HAPO/JHA BAHKA CPBHJE

['oBOp Ha npe3eHTalUjU
M3BenTaja o uHpIanuju - HoBembap 2013.

Bpanko XuHuh, reHepasnu gupektop JlupekTopaTa
32 EKOHOMCKA UCTPaXKMBama U CTATUCTUKY

Beorpaga, 19. HoBembap 2013.



LHame u 206/7000, nowmoeaHu npedcmaeHuqu Meduja U Kosieece eKoHomucmu,

Op, Hawe nocnepte npeseHTaunje M3sewTaja o MHPAALMjM Y aBIryCTYy, UHGNATOPHU NPUTUCLN CY
HacTaBunu aa cnabe, a onopaBak EKOHOMCKE aKTUBHOCTM je HAaCTaB/beH.

Kao wWTo cmo HajaB/bMBaNM nocnefrux roAuHY M No AaHa, Mehyroauwra WHdAaumja ce y
centembpy BpaTUna y rpaHuLLEe A03BO/bEHOr OACTyMawa o4 uu/ba. Mako je y oKTobpy (Kaga je
usHocuna 2,2% mehyroamiume) 6una ncnog oore rpaHuLLe Luba, ovyekyjemo aa he ce y HapegHom
nepuoay KpeTaTu y OKBUPY TUX rpaHMua. Hawa HoBa npojeKkumja nHdnaumnje HUXKa je y ogHocy Ha
npojeKkunjy 13 asrycta, npe csera 3axBasbyjyhu Bpno gobpoj nosbonpmBpeaHOj CE30HU, Ynju cy ce
edeKTM 0Apa3nAM Ha LieHe XpaHe Yy Behoj Mepu Hero WTo CMO OYEKMUBAN.

Mpojekumja pacta 6pyTo aomaher npomssoga 3a 2013. octana je ucrta (o4ekyjemo pact og, oko 2%),
OOK CMO npojekumjy pacta 3a 2014. cmarbunm Ha oko 1,5%. K/byyaH pasnor cy ovyeknBaHu npatehu
edeKTn mepa PUCKanHe KoHconMAaaumje Ha MOTPOLIHY Y KpaTKkom poky. Mehytum, cnposohemne
OBMX Mepa je Heonxo4HO Kako bu ce obesbeanne ogpKUBOCT jaBHUX GUHAHCK]A U MAKPOEKOHOMCKA
CTabMNHOCT Koje cy HeoNnXo4aH YC/0B 33 O4PKMB EKOHOMCKM PacT.

Cmatbere CMnoJbHe HepaBHOTEXEe je HacTaB/beHO 4Yak U 6pyKe Hero WTO cmo o4vekuBanu. Kao
pesynTtat, geduumt Tekyher payyHa nnatHor 6unaHca he ose roauHe, Npema Haloj NPojeKunju,
nsHocutn namehy 4% n 5% 6pyto gomaher nponssoaa.

'pacmkon 1. OcTBapewe npojekumje uHdpnaumje ns Mpadmkon 2. Mpojekumja pacta BAM-a

HoBem6pa 2012, no Tpomeceyjuma (mehyroauwike cTone, y %)

(meRyroauiikse ctone, y %)
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W3Bop: HBC. M3eop: HBC.
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CBeTCKa eKOHOMCKA [AellaBatba CY M TOKOM MPETXOAHOr Tpomecedja y Hajsehoj mepu 6una nog,
yTuuajem KpeTama y CjegurbeHum Amepuyknm [lp»kaBama Kako NO OCHOBY MLIYEKMBAHbA O4J/IYKE O
CMatberby 06MMa KBAaHTUTAaTMBHMX ONAKWMLA, TAaKO M MO OCHOBY OylLleTCKe Kpu3e M A0CTU3akba
[003BOJ/bEHE IPaHNULE jaBHOT ayra. HenssecHoCT Ha mefhyHapoaHOM GUHAHCUJCKOM TPXKULITY Buna je
npucyTHa cBe [0 centembapckor cacTaHka OE[-a, Kaga je opnyka O cmakbery obuma
KBAHTMTAaTMBHOI MOMyLWTarba OANOMEHA. 3axBasbyjyhu TOMe, Kao M MO3UTUBHUM KpeTarbuMma y
CNO/bHOTPrOBUHCKOj pa3sMeH#, AenpeLnjaLmjckm NpUTUCLUM Ha goMmahem AeBM3HOM TPXKULLTY CY OZ,
cpeamMHe centembpa ocnabuaM, a o4 OKTobpa ce jaB/bajy anpeumjauMjcku  NpUTUCUM.



Anpeumjaumnjckum nNpUTUCUMMA AONPUHENA je U HajaBa Mepa dUCKanHe KOHcoaMAaunje, WTO ce
O4Pa3nN0 HA PacT MHTepecoBaka HepesnaeHaTa 3a ynarate y ApKaBHe xaptuje. HapoaHa 6aHka
Cpbuje je y oKTOb6pYy M HOBeMbBpPY MHTEpPBEHMCANA KYNOBMHOM AEBM3a Ha AEBU3HOM TpxuwTy. Of
noyeTka rognHe Ha mehyb6aHKapPCKOM AEBU3HOM TPXKULWTY Npogana je 425 MUanoHa eBpa U Kynuna
365 MWUIMOHa eBpa, YMMe je MmoTBpAMNa OA/lyd4HOCT Aa, pearyjyhu y oba cmepa, cnpeun Behe
KPaKTOPOYHE ocumnaumje He umubajyhn HMjeaaH HUBO AEBU3HOT Kypca.

NwyeKknsarba U peakumje TPXKULWTA HA MOHeTapHy noantuky ®E[-a oapasuam cy ce U Ha KpeTarbe
npemuje pusmnKa semasba y permoHy. Mpemuja pusmka Cpbuje, mepeHa EMBI, npatuna je permoHanHy
OMHAMMKY, Y3 HEWTO u3paxeHuje npomeHe y oba cmepa y ofHocy Ha apyre 3emsbe. CpegnMHoM
HoBembpa BpeaHocT EMBI 3a Cpbujy nsHocuna je 438 6asHUX noeHa.

'pacoukor 3. MokasaTers npemuje pusmka — EMBI no semrbama I'pacukoH 4. KpeTarwe KypceBa ogpeleHnx HaumoHanHux
(aHeBHN nogauK, y 6asHnm noeHnma) BanyTa npema eBpy*
(BHeBHW nopaum, 2. 1. 2013 = 100)
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MaKo je 30Ha eBpa y ApYyrom TPpOMeECeujy mM3alaa M3 pelecuje, jowl yBEK je paHO roBOpPUTU O
CHaXXHWjem onopasky, byayhu fa je pacTt no 3em/bama U Aasbe HeyjeaHauyeH. MehyTum, No3uTUBHO
je To WwTo cy cafa, 3a pas3/nKy Of NPEeTXO4HOr Nepuoaa, usrieam eKOHOMCKOr OnopaBKa 30He eBpa
NMOBOJbHMjM O, NPETXOAHO oYeKmBaHUX — 3a 2013. ce cafa oyeKkyje makk nag, a 3a 2014. sehu pacrt
€KOHOMCKe aKTMBHOCTM. OnopaBKy EKOHOMCKE aKTMBHOCTU Tpebasio b1 fa AoNpUHECE U CHUXKABae
pedepeHTHe cTone ELLB-a y HoBEMOBPY Ha MCTOPUjCKM HajHUKM HMBO oZ 0,25%.

* k ¥

Jomaha ekoHOMCKa aKTMBHOCT je y Tpehem Tpomeceujy 3abenexuna pact og 1,1% aecesoHnpaHo.,
Koju je 610 BOheH pacTom MHAYCTPUjCKe M NO/bONpPUBPESHE NPOM3BOAHE, @ C PAaCXOAHE CTpaHe HeTo
n3so3om. NomeHyTn dakTopu onpegennhe u Kpetarbe 6pyTo gomaher nponssoaa Ha HUBOY roguHe,
3a Koju npoueryjemo aa he nopactm oko 2%. OueKkyjemo aa he 3anoveTy onopasak 30He eBpa, Kao U
noyetak nperosopa Cpbuje o unaHcTBy y EBPONCKOj YHWUjU, AONPUHETN pacTy MHBecTuumja y 2014,
rogVMHU M HacTaBKy pacTa HeTo u3Bo3a. Mehytum, 36or cnposohera ¢ucKanHe KoHconnpgauwje,
OONPUMHOC NOTPOLUHE AprKaBe M AomahmHcTaBa pacTy octahe HeraTMBaH, Tako Aa y 2014. ouekyjemo
pact 6pyTo somaher npousBoaa oa oko 1,5%.



'pacoukor 5. PeBu3nja nporHo3a peanHor pacta BAiM-a 3a pacpukoH 6. MpUHOC Ha ApXaBHe o6Be3HULIE

2013. n 2014. roguHy MM®-a* 3emarba y oKpyxemy
(y %) (aHeBHW nogaum, y %)
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Oedbunumnt Tekyher padyHa y Tpehem Tpomeceujy nsHocmo je caera 1,4% npouereHor 6pyto gomaher
Nnpon3BoAa M CMakbeH je 3axBasbyjyhn npe cBera HacTaBKy eKcnaH3uje y ayToMobuICKOj MHAYCTPUjU,
edeKTy cyncTuTyumje yso3a HadTHMX AepuBaTa, BULLIEM NPUAMBY NO OCHOBY A03HAKa, anu U mepama
duckanHe KoHconmnaaumje. NMpBK NyT je U3BO3 Y jelHOM TPOMeceYjy AocTurao 3 muauvjapae espa. Y
O[HOCY Ha MUCTU nepuog npolae roamHe, n3eBos je y Tpehem Tpomeceyjy sehu 3a 38,2%, a yBo3 3a
10,5%. Ouekyjemo ga he gedpuumt Tekyher padyyHa Ha HUBOY roanHe UsHocutn 4-5% 6pyTo fomaher
Npoun3BoAa, WTO je HUXKEe 04, O4EeKMBakba U3HETUX Y aBryCcTOBCKOM M3BelwuTajy o nHdnaumju.

'pacpukor 7. U3BO3 U yBO3 pobe u ycnyra pacukoH 8. [lonpuHocK roguwksem pacty BAM-a
(y ctanHum LeHama 2010) (y NpoLeHTHUM noeHnma)
(mr.cTone, y %) (y mnpa RSD)
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Cnabsberbe MHGNATOPHUX NPUTUCAKA je HacTaB/beHo. Y NPBUX AeCeT Meceun oBe rognHe nHobnaumja
n3Hocu 2,6%, o Yera je 2,1 NpoOLEHTHM NOEH MocaeAnua pacTa peryancaHux LeHa, OoK Cy ueHe
XpaHe 3abenexune naa,.

Y cKnagy ca oyeKuBawMMa Koje je HapogHa 6aHKa Cpbuje mM3HocMna y nocnearbux roguHy u no
AaHa, mehyroanwa nHdnaumja ce y centembpy Bpatuaa y rpaHuLe A03BO/bEHOr OACTYMara 04,
unsba. Mopes Mmepa MOHeTapHe NOAMTUKE, HAa NOBPATaK UHNAUMje Y rpaHuLLE Un/ba YyTULLAAW CY Najg,
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LeHa NpMMapHMX NOsbOMNPMBPEAHNX MPON3BOAA, HIUCKA arperaTHa TpaKkba M penatmeHa ctabuaHoct
Kypca anHapa. [lo oKTo6pa, y rpaHuLe un/ba BpaTMaa ce U 6asHa nHdnaumja (notpowauke LeHe 6e3
XpaHe, eHepruje, ankoxoaHux nuha n uurapeTa).

Bucoka npownoroamwma 6asa u nag ueHa xpaHe pesynTupanu cy cnywTtakbem mehyroguvuirbe
nHbnaumje ncnog Aoke rpaHuue unmba y oKTobpy Ha 2,2%. Odekyjemo aa he oHa y HapegHa ABa
Meceua 6utM y H6narom nopacty Ka umby M ga he ce Kpajem roavHe Hanasutu y rpaHuuama
[03BO/bEHOTr OACTYNaka o4 Uusba, anm ucnog 4%. Aa noacetmmo, unab HapogHe 6aHke Cpbuje go
Kpaja 2016. roaunHe je nHpnaumja og 4 + 1,5%.

MNag mehyrognwtee nHdnaunje 61o je npaheH cmarberbem MHPAALMOHUX OYEKMBAKbA CBUX CEKTOPA,
npu Yemy cy ovekmBarba GUHAHCUJCKOr CEKTOPA 04, OKTOOpa y rpaHMuama unsba. Nag nHbnaumje m
MHONAUMOHMX OYeKMBatba NoBehao je aTpaKTMBHOCT AMHAPCKMX KaMaTHWMX CTOMA W AONPUHEOo je
pacTy AMHapcKe WTearbe. Tako je camMo y OKTobpy M NpBOj NONOBMHM HOBEMOpPA AMHAPCKA WTeAHba
nosehaHa 3a 5,7 munnjapay amMHapa, AOK je o4 NoyeTKa roguHe HeH pacT usHocvmo 11,4 muanjapam

AWHapa.
I'pacpukor 9. [lonpuHocu komnoHeHTu UML mefyroamniursoj I"pacpukoH 10. erTan? ueHa
nHdnaumjn (MeRyroguwise crone, y %)
(y NpoueHTHUM noeHuma)
15 14,7 16
13 \ 12,8 14
1 | 12
9 | 10
; / || H
/ ! | I I 1 | 8 | o N
° LT N ATH N\ WY 4 \
! (A W /
4
1 1 114 1 1 ”ll”” I \/ \
4 [ i 2
-3

0

13579111357 911135791113579
2010. 2011. 2012. 2013.
LleHe Boha u nospha
. | |eHe npexpamGeHux npouseoaa
mmm— | |eHe HenpexpaMBeHnx Npoussoaa 1 ycnyra

135791113579111357911135791113579
2009. 2010. 2011. 2012. 2013.
MoTpowauke ueHe (AMLL)

WML 6e3 eHepruje, xpaHe, ankoxona u uurapeta

== PerynucaHe LeHe Trimmed mean 15%
MsBop: P3C n | [eHe HapTHUX AepuBaTa W3gop: P3C n Linrbana ctona uHdnauuje )
npepayyH HBC. —+—[loTpoLuayke LeHe (y %) npepauyH HBC. [losBorbeHo oacTynare MHnauvje og umba

Mpema Hawoj npojekumju, nudnaumja he ce cnepehe rogmMHe Kpetatv y rpaHuuLama A03BO/bEHOT
0A4CTyNakba o4, un/ba.

lnaBHu ae3nHbnaTopHM GaKTopU y HapegHOM nepuogy buhe BpAO HUCKU TPOLLUKOBU Y NPOU3BOAHMU
XpaHe W HWCKa arperatHa Tpaxkra. [e3nHdnatopHo aejctBo gomahe Tpaxrbe buhe gomaTtHo
MojayaHO EKOHOMCKMM Mepama Bnage Koje he ce o4pasuT Ha Makby MOTPOLWHY ApKaBe U
AomahuHctaBa cneaehe rogmHe. C gpyre cTpaHe, Npema HaWoj NPOLLEHM, jeaHOKpATaH AMpPEKTaH
edeKkaT nosehawa M[B-a Ha uHPnaunjy nsHocnhe 0,5 npoueHTHUX noeHa, AoK he MHAMpPeEKTaH
edeKkat 6UTM Manm n orpaHmyeH moryhHowhy npounssohaya ga nosehajy ueHe y ycnoBMma HUCKe
pomahe Tpaxme.

Pusmun y nornegy ocTBapera npojekumje WHdNauMje oaHoce ce MNpe CBera Ha KpeTawba Y
mefyHapoaHOM OKpyKerby M MOryhHOCT eKcTepHOr ¢uHaHcMparba Yy YCI0BMMA O4YeKMBaHOT
CMarbeHba EKCMaH3MBHOCTM MOHETapHe MOAUTUMKE UeHTpanHux 6aHaka pasBujeHux 3ema’sba.



KpeanbunHo cnposohere mepa ducKkaniHe KOHcoNnaaumje moxke aa ybnaxkm eBeHTyasHe HeratusHe
edeKTe No TOM OCHOBY.

* %k %
Monazehu o4, aHanuse TeKthX N OYEKMBAHUX MAKPOEKOHOMCKUX KpeTahba, M3BpLLIHVI op,6op

HapoaHe 6aHke Cpbuje je Ha nocnearOj cegHULM AOHEO OANYKY Aa pedepeHTHY KamaTHy ctony
cHu3m 3a 0,5 npoueHTHMX noeHa, Ha 10%.

pacpukor 11. LieHe npumapHuUx norbonpuepeaHnx npoussoaa Ipachnkon 12. MpojekToBaHa nHdnaumja
1 lUXOBUX jyuepca (mehyroguwirse cTone, y %)
(USDI/t)
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Umajyhu y Buay cmmpuarbe MHGAATOPHUX NPUTUCAKA, LWITO NPETNoCTaB/ba U cnposohere dpuckanHe
KOHcoMAaLumje y ckaaay ¢ naaHom, MsspwHu ogbop he y HapefHOM nepuoay pasmMoTpUTU fasbe
ybnaxkaBatbe MOHeTapHe nosnMTuKe. Mnak, 36or moryhe HeouekMBaHe NMPOMeEHe yTULaja NojeaAnHUX
¢$baKTopa Ha NpojeKkumjy MHbNaumje, USHETO OYEKMBAtbE Y NOI/Iey KapakTepa MOHEeTapHe NoINTUKE Y
HapeaHOM nepuoay Huje obaBesyjyhe 3a HapoaHy 6aHKy Cpbuje.

C 0631pOM Ha pU3MKE C KOjUM Ce CyodaBaMo, TPAjHO CMatbere CNoJsbHE HEPABHOTEXKE je MMNepaTmB
KOju 3axTeBa nonpas/batbe @UCKanHe nosuumje. Crtora HapogHa 6aHKka Cpbuje nopprkasa
onpeges/beHocT Bnaje pa pocnegHo cnposege mepe KoHconugauuvje, uume he ce ob6esbeantu
MaKpOEKOHOMCKA CTabUAHOCT M OTBOPUTU A0A4ATHM NPOCTOP 3a Aasby penakcauunjy MoHeTapHe
NnosINTUKe.



