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YBoaHAa HAIOMEHA

Toouwru uzeewmaj o monemapnoj norumuyu, y3 odpasiIokeme CBUX (akTopa KOjU Cy yTHUIAIN Ha
cnposoljerse MoHeTapHe nonmTrke, Haponna 6anka Cpouje noxHocu HaponHoj cKyNnIITHHN HajKacHHje 10
30. jyna Hapenue rogune. Takohe, Hapoana 6anka Cpouje, HajkacHuje 10 30. centemOpa Tekyhe roause,
nogHocH HapomHoj CKyNIUTHHY nOaye00uwibt U36ewimaj o MOHemapHoj noaumuyu, y3 o0pasiiokeme
cBUX (paKTOpa KOjU Cy YTHUIIAIH Ha CIIPOBOl)eHe MOHETapHE TOIHUTHKE. '

Craryrom Hapoane 6anke CpOuje’ yrBpheHo je Ja HaBeJeHH M3BELITAjU CaJpiKe MOojaTKe U aHaJIn3e O
CTpaTeruju MOHETapHE IOJUTHUKE, MaKpOCKOHOMCKHM KpeTamnma (Meh)yHapogHOM OKpyXemy,
IUTATHOOMJIAHCHUM KpeTambHuMa, MeljyHapoaHO] WHBECTHIIMOHO] IO3UIUjH 3E€MJbE, CIIOJbHOM JYTY,
MOHETApHUM arperaruma, KpeTamy IeHa, 3apajaMa M 3aloCIeHOCTH, Ka0 U JIPYTUM MaKpOCKOHOMCKHM
KpeTamnMa), 0 yTBpHEHO] M CHpOBENCHOj MOHETApHO] MOMUTHIH (YTBPHEHH M OCTBapeHH IMJHEBU
MOHETapHe TOJINTHKE, TPUMEHEHH HHCTPYMEHTH U MEpe MOHETapHE TIOJUTHKE U JIpyra MUTamba y Be3H C

MOHETAPHOM MOJIMTHKOM), Ka0 ¥ O IIAHUPAHOj MOHETAPHO] MOJIUTHIIH.

Toouwmu uzeewmaj o monemapnoj noaumuyu y 2010. pa3MOTpeH je U yCBOjeH Ha cequuuu M3BpiHor
ombopa 23. jyua 2011. roguse.

W3BenmTaju 0 MOHETApHO] MOJWTUIM JOCTYIIHH Cy jaBHOcTH Ha cajTy Hapomgne Oankxe CpoOuje
(http://www.nbs.rs).

W3prau og60p Hapoaue 6anke Cpowuje:
Hejan Lomkuh, ryBepHEep

Amna ['muropujesuh, BUIIETYBEpHED

bojan Mapkosuh, BuIerysepHep

Mupa Epuh JoBuh, Bunerysepaep

' 3axon 0 Hapoznnoj 6anun Cpowuje, ,,Ciyx6enn rmacuux PC*, 6p. 72/2003, 55/2004, 85/2005 — np. 3axon u 44/2010. (wraun 71. ct. 2 u 3).
?,,Cayx6enu rmacauk PC*, 6p. 71/2010. (unan 38).



CKPAREHHUIIE KOPUIIREHE
Y OBOM U3BELITAJY

BAII - 6pyTto nomahu nmpousBos

0.1, — 6a3HU IOECH

EIB — EBporicka neHTpaiHa 6aHka

EMBI — unjiexkc 00Be3HMIa TPKUIITA Y YCIIOHY
®EJ] — Cuctem denepannux pezepsu CAJ]
FISIM — ycnyre (pMHAHCH]CKOT MOCPEA0Baba HHIUPEKTHO MEPEHE
HIIII — nniexc NoTpomaYKuX eHa

MAT — mehybaHKapcko IEBU3HO TPIKHUIITE
MJIH — MIJIHOH

MJIpA — MIJIHjapaa

MM® — MelyHapoanu MOHETapHH GOHI

H/IB — HenossonpuBpeHa qoaaTa BpeaHOCT
XOB — xapruje o1 BpeAHOCTH

ILII. — IIPOIEHTHU ITOCH

He HaBozie ce apyre ommrenosHare ckpahieHuIle.
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[o0uwru useewmaj o moremaproj noaumuyu y 2010

Haponta Oanxa Cpouje

I. CTpareiiku OKBUP MOHETAPHE

HHOJIMTHKE

[ortnyno nwipawmwe uHbnanuje (eHra. fully fledged
inflation targeting) npencTaBiba MOHETAPHY CTPATETH)y
Haponue 6anke Cpbuje moues ox 2009. rogune, ¢ TuM
LITO Cy €JEMEHTH OBOI' PeXHUMa MOCTENEHO y TMpaKcy
yBohenn ox 2006. VY  neuem6py 2008.
Mowuerapau onbop Haponne 6anke CpOuje’ je ycBojuo
Memopanoym o yumary (mapeemupary) ungrayuje
Kao MOHemaphoj cmpameuju, KOjuM ce AePUHHIIC
dbopmaHa NpUMeHa pexuma MHPIAHOHOT
Tapretupama of 1. janyapa 2009. romuae. MeMopanIyM
je caunmeH y ckuany ca Cnopaszymom Hapoowne banke
Cpbuje u Bnaoe Penyoaiuxke Cpouje o yumary
(mapeemuparsy) un@rayuje, KOju je YCBOjeH Ha
cenunnu Brnage Penyosuke Cpouje 19. neuembpa 2008.
Haponna 6anka Cpb6uje n Bnama Penmy6nuke CpOuje cy
OleHWIIe Ja NOuhamke uHIanmje y mocrojehum
OKOJTHOCTHMA TMPEJCTaB/ha HAja[EKBATHUJU PEXKUM
MOHETapHE MOJIHUTHUKE.

TOJMHE.

PexuM 1nusbama nHGIAIM]E TPUXBATHO j€ BEIUKH OpOj
LeHTpaTHUX OaHaka® Kao mMparMaTH4aH OATOBOpP Ha
HEJOCTaTKe APYrHX pe)KHMa MOHeTapHe nonutuke. Tome
j€ JOTIPHHENIO0 CXBaTame Jia MEPMaHEHTHO BHUCOKE CTOIE
uH(Ianyje yTudy Ha CMamemhe EKOHOMCKOI pacra H
3aMoCIeHOCTH M 12 (OKyC MOHETapHe MOJUTHKE Tpeda
IIOMEPUTU C KPATKOPOUHOI YIIpaBjbamba TPaKHOM Ha
CPEmOPOUHY IIEHOBHY CTAaOWIHOCT, KOja Cce Hajasu y
OCHOBH pexHMa LWbatba HH(Ianuje. Pexxum unsbama
nH}Ianyje je BUIIe OKBUP HETO CKYIl PUTHAHMX MpaBHiIa
MOHETapHe TOJUTHKE: Y OCHOBU Cy HYMEPHUYKH LIWJb 32
UHOIAIM]y HA CPEABU POK U TUCKPCIHOHO IPaBO Yy
pearoBamy Ha eKOHOMCKe nopemehaje Ha Kparak pok.

PV ckmany ca 3axonom o usmenama 3axona o Hapoonoj 6anyu Cpouje
(,,Cityx6enn rmacuuk PC*, 6p. 44/2010), M3Bpunu oxdop, kao opran Hapomne
6anke Cpbuje, npeyseo je ca opnamhema 10TaalmBer MoHeTapHOT 0100pa.
* TlormyHo umbame HHOIALMje je TPEHYTHO MOHETapHa cTparteruja 27
LEHTPAIHUX 0aHaKa, KaKo Pa3BHjEHHX 3eMajba TAaKo M 3eMajba y YCIIOHY, JOK Ce
jOII HEKOJIMKO LEHTPAIHUX GaHaKa HAIa3M y PEKUMY HMIUTUIUTHOT [HJbarba

Hwse 3a wunbmanujy Hapomue Oanke CpOuje je
neuHMCaH  Kao ykynHe wuHGmanuje (¢
JO3BOJBEHHM  OJCTYIameM) MepeHa  TOJUIIHBOM
MIPOLICHTYAJIHOM POMEHOM MHEKCAa IIOTPOLIAYKHUX LIeHA.
HwbeBn 3a wHOMANUjy cy yTBpheHH y capalmu C
Brnanom, Ha OCHOBY aHanm3e TeKyhmx M OYEKMBaHHMX
MaKpOEKOHOMCKHX KpeTama ¥ HyMepHUKUX CMEpHHUIA 3a
pacT IeHa NpoM3BoJa M yciiyra Ha koje Bnama yrtuue
nupekTHOo win uHAupekTHo. Kpajem 2009. romumme,
W3spman ogbop Hapomne 6anke CpOmje je ycBojuo
nuiseBe 3a mHGIAMjy mo kpaja 2012.° KOH3UCTEHTHE C
moTpeboOM  TOCTH3ama  CPEAmOPOYHE  LEHOBHE
crabunHoctu. llnpeBn 3a mnHbmanujy cy yrBphenn y
BHUIy JEOUHCTBCHE
OJICTYTIaIbeM) 32 CBAKH IOjeTUHAYHN MECEIl y TOIUHM, a
3a Kpaj TOAMHE Cy YTBpeHH Ha HUBOY:

cToma

BpeIHOCTH (C  J03BOJHEHUM

- neremdap 2009. roqmae: 8+2%,

- neuembdap 2010. roqune: 6+£2%,

- neuem6Oap 2011. ronune: 4,5+1,5%,
- nenemOap 2012. roqune: 4+1,5%.

HwbeBu 3a uHGUIANK]y OApakaBajy HaMmepy ga ce
CTaOWIIHOCT IIeHa NOCTHIHE IOCTENICHUM CMambHBamEeM
nHpnamuje 06e3  M3a3WBama ~ MAaKPOCKOHOMCKHX
nopemehaja. VY CcKiagy ¢ TPOIECOM IIOCTEICHE
nesnH(uanyje, nujbaHa MHQIANKjA je joIl YBEK H3HAL
HUBOA nehunuIIje
CTaOMJIHOCTH U HUBOA LMJbaHe MH(IAIM]jE Y Pa3BHjCHUM
semsbama (2,0% wmm 2,5%) U ompas je YMImeHHIE na
IpoLec ieperyanyje HeHa Hije 3aBPILeH, Kao HH POoLeC
CKOHOMCKE KOHBEpreHIMje, a TUME M KOHBEpPIEHIIH]je
HHUBOA IIeHa Hallle 3eMJbe, Ka 3eMibama EBporicke yHHje.

KBAaHTUTATUBHC ICHOBHC

uH]IanyMje, Tj. PEeKHUMY KOjH NpeTxomu (OPMAIHOM IIPENacKy Ha IIOTIYHO
LUJbarbe HHpIanmje.
> Memopanoym Hapoone b6anxe Cpouje o ymephusarsy yumeane cmone unguayuje

3a nepuod 00 2010. 0o 2012. 200une ycBojeH je Ha ceaHun MoHeTapHOT o160pa
14. neuem6Gpa 2009.




Hapomsa 6amxa Cpouje

Toduwrou useewmaj o monemaproj nonumuyu y 2010

Tpeba wmaru y BuAy JAa je Iu/baHa wuHQIANMja
CPeImOPOYHH 1IHJb, Tj. a4 OCTBapeHa MH(pIamuja MoXe
KPAaTKOPOYHO OJCTYNAaTH OJ LUJbaHE 300T er30reHHx
nopemehaja. Kao u 1o cana, monerapHa nonutuka Hehe
pearoBatn Ha mnpumapHe edekre mopemehaja, Beh Ha
IbUXOBE CEKyHIapHE e(eKTe.

Haponna 6amka CpOuje nmipaHy crormy WHGIAIHje
MOCTIDKE MPOMEHaMa pe(epeHTHEe KaMaTHE CTOIe Koja ce
IpUMemyje y JBOHEISJBHHM peIo omnepanujama. la
KaMaTHa CTolla IpefcTaBiba
MOHETAapHE IIOJUTHKE, a OIyKe O HCHOj BHCHHHU C€
3aCHHBAjy Ha aHAJIW3U EKOHOMCKE CHTyalHje, OLEeHH
Oymyhnx KpeTama U CpeIOpOTHO] ITPO]jeKITHj1 HH IAIHje.
Ocrany WHCTPYMEHTH MOHETApHOT Pperyiucama HMajy
nomMohHy yiory — JONpPHUHOCE HECMETaHO] TPAaHCMHUCH)H
yTunaja pedepeHTHe KamaTHe CTOIE Ha TPIKHIITE, Kao U

TJIaBHU  HUHCTPYMCHT

pa3Bojy (uHaAHCHjCKMX TpKMIUTa, O3 YrpoXKaBamba
CTaOMITHOCTH (PUHAHCH]CKOT CHCTEMA.

Hapomna 6anka Cp0uje cipoBOIM PeXUM pPyKOBO)EHO
mBajyher meBH3HOT Kypca, KOju Toapa3yMeBa IMpaBo
MHTEPBEHIIMja y CIIy4ajy 3HAaTHHUX JHEBHUX OCLMJIALH]ja
Ha JEBM3HOM TPXKUILUTY, YIPOXKCHOCTH (PUHAHCH]CKE H
LIECHOBHE CTAaOWJIIHOCTH W 3allTUTE aJCKBaTHOI HHBOA
JIEBU3HUX PE3EPBH.

Pany jauama TpaHCIIAPEHTHOCTH MOHETApHE MOJIUTHKE
epukacHe KoMyHHKaiuje ¢ jaBHomrhy, V3Bpuran oxbop
Hapomue 6anke CpOuje, mpema yTBpheHOM pacriopeny
CeIHMIIA, JIOHOCH OJUIyKE O MOHETApHO] MOJUTHIH H
peIOBHO 00aBelTaBa jaBHOCT O OCTBApeHy YTBphHEHHX
OUJbeBa 32 MHOIAIM)y W MepaMa Koje Ipeay3umMa C
[UJbEM EbHXOBOT OCTBapHBama y OyayhHOCTH.
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Haponta Oanxa Cpouje

II. MoHeTapHa MOJIMTHKA H

OCTBapem¢ HWJbaHe HH(IALHje

1. Monerapna noiautuka 'y 2010.
TOIMHH

3HaraH majag arperatHe Tpaxmke U I/IH(l)JlaHI/IOHI/IX

OYeKMBamka YCIOBHO je HacTaBak
MOHETapHE TOJUTHKE U y 1pBoj nonoBuaH 2010. rogune.
3aMp3HyTE 3apaZiec y jaBHOM CEKTOpY M TEH3Hje, Kao U
BEOMa HM3aK PEaliHU PacT 3apajia y MPUBATHOM CEKTOPY,
OunM cy ocHOBHHM (DaKTOpH OfipKaBama HUCKe Jomahe
Tpaxmbe. Taj mepuos kKapakrepuie 1 naja uH(IaTopHux
OUYCKHBAmba, CIa0UjU O] OYCKHUBAHOT edeKarT MpeHoca
JIEBU3HOT Kypca Ha Oa3Hy MH(]IANWjy W HACTaBaK Majaa

[[eHa XpaHe.

yOnakaBama

PedepentHa xamarHa cToOma je CHW)KaBaHa y TpU HaBpara
(y Mapry, anpuiy 4 Majy, cBaku myt 3a 50 0.11.) 10 HUBOA
on 8%. MoHeTapHa TOJIMTHKA je yOllaKeHa U IOHOIICHEM
HOBE O/uTyke 0 o0OaBe3HO] pe3epBu OaHaka xox Hapomxe
b6anke CpOuje, koja je cTymmwia Ha cHary 18. mapra c
npuMeHoM o 18. anpuna (kojom ce o0es3belyje nma ce
yckialjpBambe C HOBOM CTOIIOM BpIIM KpO3 JIOAaTHO
CTHUMYJIHCAalke aKTHUBHOCTH OaHaka, W Ha CTpaHH
MPUKYIJbakba JICTI03UTa U 33/1yXKEha Y HHOCTPAHCTBY M Ha
aKTHBHO] CTpaHH, KPO3 KPEOWTHY AaKTUBHOCT OaHaKa).
CTerneH eKCIIaH3UBHOCTH MOHETApHE MOJIUTHKE j& JIOaTHO
nmoBehan 30or gempernujamuje guHapa u noBchama
JIETIPEIMjaliijCKOT ja3a peatHor JIEBU3HOT Kypca.

Mehyronnmma uHbIanuja je y mnpsoj nomosuan 2010.
TO/IMHE HACTaBHIIA JIa Ce CMambyje U Y jyHY je Omia ucron
JIOEbE TPAHHUIIE JO3BOJECHOT OACTYINArkha O LHJba LISCT
Mmecenu y3acrorHo. Kao mro je Criopasymom ¢ Biragom o
nubawy wuHmanuje npeasuheno, Hapomna Oanka
Cpouje je y jymy 2010. mucmom obaBectuia Biany o
pasio3uMa TOI OACTYNAama, O TOME Y KOM IEPHOLY Ce
OYeKyje MmoBpaTak HWH(IANMje y TpaHUIC T03BOJHEHOT

OJCTyIama OJ ILNJba, KA0 W O MepaMa EKOHOMCKE
nonuTHKe 3a Bpahame mHQIanuje Ha HWb. Y IHCMY je
HaBEJICHO J1a Cy HEOYEKMBAaHO HUCKA arperaTHa Tpaxmba 1
maJ [eHa XpaHe KIbYYHU Pa3io3u 32 HHOIIAIHM]Y HIXKY O
mwbane. Ilpm ToM HuCy mNpeuIokKeHEe TofaTHE Mepe
MOHETapHE TOIHUTHKE, Oyayhu 1a je oIemeHo a Cy Mepe
Koje Cy JI0 Taja Mpeay3eTe JOBOJbHE 1a ce nHpanuja seh
y npyroj nosnoBuHu 2010. BpaTH y rpaHHIe IHIba.

Eckananuja kpuse jaBHOT ayra y MOjeIMHAM YaHUIIaMa
eBPO30HE M3 HAIleT OKpyXemha yTHIala je Ha pacT
npeMuje pu3uKa 3eMaiba jyroucrouHe EBpore, ma u
CpbOuje. V Cpbuju je 300r pacra npemuje pusuka H
cnabJbea UHApa Y MEpUoy Maj—jyH JIONUIO JO pacTa
YBO3HUX II€Ha, Ka0 U pacTa HH(IAMOHUX oyeKkuBama. 1
Hopes TOra, CPEAMHOM TOAMHE c€ YMHWIO Ja he ce
nHOIAIMja KpeTaTH y TpaHuIiaMa Iiba. MelytuM, moma
MOJHONIPHUBpPEIHA CE30Ha, KA0 M 3HATaH PAcT CBETCKHX
[[eHa XpaHe, MPOY3POKOBAIM Cy 3HATHA IOCKYIUUbCHa
xpane y CpOuju, mTO je NMpecygHO YTHLAJIO Ha pacT
uHIIayje y Apyroj NoJoBuHY roarHe. Paau o0y3naBama
MH(IATOPHUX IPUTHCAKa, AOLUIO je 1O 3a0Kpera y
MOHETApHO] MOJUTHUIN — V3BpImHA 000p je o7 aBrycTa
JI0 Kpaja TonuHe peepeHTHY KaMaTHY CTOITy IoBehaBao
(y mer nHaBpara) no HuBoa ox 11,5%. Mehyrum, 360r
jaunHe M Kapakrepa nopemehaja, unduanuja je Beh y
OKTOOpY TpeMaliuia TOpHkY TpPaHUIy J03BOJHEHOT
OJCTyIama O nba. PacT uH(IaNMje je HaCTaB/bEH U Y
HapejHa JiBa Mecella, Ipe CBera Mo OCHOBY 3HaTHOT pacTa
IleHa XpaHe, W KpajeM TronuHe WH(IaIuja je W3HOCHIA
10,3% (b 3a kpaj roguHe 6 + 2%).

C mwseMm o0y3naBamba HWH(IATOPHUX IPUTHCAKA,
Hapomgna ©Oanka Cpb6uje je mouetkom 2011. rommae
HacTaBWiIa Ja Npeay3uMa pPEeCTPUKTHBHE Mepe
MoHeTapHe nonutuke. [lynn epextu npenysetux mepa he




Haporma 6anxa Cpomje

Toduwrou useewmaj o monemaproj nonumuyu y 2010

ce Tex ucnosbutH, a Hapomna Ganka Cpbuje he u y
HapeJHOM T[EPHOAY KOPHUCTUTH CBE paCIOJI0KHUBE
HHCTPYMEHTE MOHETapHe IOJUTHKE Kako Ou ce
o0e3bemmra crabmwimsanuja WHOIANMjE OKO MHJbA Y
CPEIEbEM POKY.

2. UHCTPpyMEHTH MOHETAPHE MOJIUTHKE

OCHOBHM HMHCTPYMEHT MOHeTapHe nosiuThke HaponHe
6anke CpoOuje je pedepeHTHA KaMaTHA CTOIA, Tj. KaMaTHa
CTOma Koja ce TMpUMEmYje Y CIpoBo)emy ABOHEACIPHUX
pemo  omeparyja.
Haponna Oanka CpOuje y cmnpoBoljery MOHeTapHE
MOJINTHKE KOPUCTH M JIpyre MHCTPYMEHTE MOHETapHOT
peryiucama, Ipe cBera 00aBe3Hy pe3epBy M olepanuje
Ha JICBU3HOM TPXKHIIITY.

ITopen OCHOBHOT HWHCTPYMEHTA,

Onepauuje Ha OTBOPEHOM TPKHUIITY

JBoHene/bHE pemno omepanuje mno pedepeHTHO])
kamatHoj cronu Hapoane 6anke CpOuje cy OCHOBHU
MHCTPYMEHT CIIpoBOhema orepanuja Ha OTBOPEHOM
TPXKUIITY. Yiora pedepeHTHe KaMaTHE CTOIIE MOJpKaHa
j€ KOpHI0POM KaMaTHUX CTOIA Ha JICTIO3UTHE U KPEUTHE
ONIaKIIMIIE ¥ JAPYTHM oOIllepanrjaMa Ha OTBOPESHOM
TPKHUIITY.

PedepenTtHa kamarHa croma je ca 9,5% roauiime ¢ kpaja
2009. y Toxy 2010. rommHe wMemana cuenchom
JTIMHAMHKOM:

* CMamMBaHa je O]l MapTa 10 Maja 3a yKymHO 1,5 ILII., ¥ TO
kpajem mapta Ha 9,0%, moderkom ampmia Ha 8,5% u
cpenuHOM Maja Ha 8,0%;

* moehaBaHa je oj aBrycra 10 neremopa 3a ykymHo 3,5
.., ¥ TO TIOYETKOM aBrycta Ha 8,5%, moueTkoM
centemMOpa Ha 9,0%, cpemmHOM oOkTOOpa Ha 9,5%,
cpeanHoM HoBeMOpa Ha 10,5% u moderkom nenemOpa Ha
11,5% wu Ha TOM HUBOY je ocTana 1o kpaja 2010. roxune.

Omepanuje Ha OTBOpeHOM TpxuITy Hapomna OaHka
CpOwuje je cnpoBomuiia cBojuM XoB. Panu crepunmzanuje
BUIIKA JINKBUJIHUX CpECTaBa y OaHKApCKOM CHCTEMY, y
2010. roguHuM je 3a moTrpede pero IMpojaje eMUTOBaHA
jeaHa cepuja OimarajHMYKMX 3amuca y YKYIHO]J
HOMHUHAITHO] BpeanocTu ox 500 mupa nuHapa. Emucuja
jenHe cepuje OnarajHMYKUX 3alica BUCOKE HOMHHAIIHE
BPEIHOCTH HACTaBaK je MpPaKCce U3 MPETXOAHUX TOAMHA
Koja Oankama omoryhaBa 1a ageKBaTHHjE pPaCIONAXy
XapTrjama y OKBUpY UCTE CepHje, Kao U Ja jeTHOCTaBHHje
YIpaBibajy JTUKBUIHOMINY.

TokoMm romuHE OpraHM30BaHE Cy 52 ayKIMjCKe pEero
nmponaje XoB. Aykuuje 3a ABOHENEIPHE PEIo OIeparlje
OpPTaHW30BaHE Cy jEJAHOM HEAEJBHO 10 MOJETY (HUKCHE
KaMaTHe CTolle. YKymHa mpojaja XoB wu3Hocuia je
2.499,5 mupn munHapa. OcTBapeHH oO0uM mpoxaje 6uo je
Mamu Hero y nperxoane ase rogune (y 2009. nponaja je
n3nocuia 3.121,9 mapn, a'y 2008. 5.239,1 mupn aunapa).

3a pasnuky on pacra mpoxaje XoB Haponme Oanke
Cpbwuje y apyrom nomyroxumty 2009. roguse, y npBoM

padmkoH 11.2.1. PechepeHTHa kamaTHa cTona U Kopugop
KamaTHUX cTona
(AHeB HW Nogauu, Ha roguWHkeM HUBoY, Yy %)
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Oey. JaH. ®ebp. Mapt Anp. Maj Jyn Jyn Asr. Cent. Okr. Hos. [eu,.
2009. 2010.

PedepeHTHa kamaTHa cTona

KamaTtHa cTona Ha KpeauTHe onakwuue

N3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

KamaTHa cTona Ha Aeno3uTHe oJlaKwuue
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Haponta Oanxa Cpouje

'pachmkoH 11.2.2. Peno npoaaja u ctawe npogatux XoB
(y Munujapgama auHapa)
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O Crawe npoaaTtux XoB y noptderby 6aHaka (3aitbu AaHy MeceLy)

@ MNpoaaTto XoB (AMCKOHTHA B peJHOCT/Ky NOB Ha LieHa)

* [lecnaumoHupaHo UHGMaLMjoM, No UCKIbY Yelby edekTa NpoMeHe Ky pca.

WN3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

nonyronumty 2010. 3abenexeH je mam mpoaaje THX
XapTHja, TaKo J1a j€ FbUXOBO MMPOCEYHO CTAmkE Y MOPTQEsby
Oanaka cmameHO ca 148 mupn Ha 136 Mupa auHapa. Y
omxHOCcy Ha kpaj 2009. roguue, crame XoB y moprdersy
Oanaka je kxpajeM jyHa 2010. cmameHo 3a 46 Mipa U
nzHocwio je 105,7 mapa nunapa. Mely HajBakHHjUM
(baxTOprMa KOjU Cy YTHIIAJIM Ha CMambee Npojaaje ouim
Cy JCNpenrjalyjcKu TPUTHCIH € Tpojaaja JIeBU3A
Hapoxnne 6anke Cpouje na M/IT-y), mto je yrunano Ha
MOBJIaUeHHE AUHAPCKE JIMKBUIAHOCTH.

VY 1pyroj IOJOBMHU TOIUHE HACTABJEEHO j€ CMAarbee
npoaaje XoB. V HoBeMOpy je 3abeiexeH HajHUKH
MeceuHu u3HOC mnpoxaje (77,7 mupn muHapa) y 2010.
ronuuu. Hajarke crame npomatux XoB peructpoBaHo je
MOYETKOM JerieMOpa u m3Hocwmio je 36,6 mupna nuHapa.
Toxom nmeremOpa mpopaja je Gmaro mosehana, Tako 1a je
cTame mpomatux XoB Ha kpajy rogmHe m3HOCHIO 46,9
mipn auHapa. To crame je OMiIo 3HaTHO HM)KE HEero Ha
kpajy 2009. romure, kana je moptdesp XoB kom 6aHaka
n3Hocuo 151,7 mnpn aunapa. Cpencrtsa 3a KyNOBHHY
nesusa ox Hapoane 6anke Cpouje y 2010. ronuan 6anke
cy y HajBehoj mepu obOe3behuBaiie cmamemeM pero
crama (104,8 muipn aAuHaApa) U CpeACTBUMA 0CI000)eHIM
10 OCHOBY CMameHha JMHApCKe 00aBe3He pe3epse.

Jda ©Oum ce crepuiaucana JMKBHJIHOCT II0 OCHOBY
ocinobahawa nuHapcke oOaBe3He pesepBe, Hapoana
6anka CpOwuje je y anpuiy OpraHu3oBajia je[Hy ayKIujy
TpajHe mpoaaje od0Be3Huna Pemyoiauxe CpoOuje (y
HOMUHAIHOM m3HOCy ox 10,7 mupn ouHapa) Koje cy
emuroBane 2004. rommHe 3a M3MHpeme obOaBe3a mpema
Haponuoj 6armu Cpouje.

,):[eHOSI/ITHe N KpeAUTHE OJJAKIIUIE

VY cknany ca Qoaykom 0 yeioguma u Hauuny 0enoHo8arsd
BUUIKOBA JIUKBUOHUX cpedcmasa bOanaxka ko0 Hapooue
oanxe Cpouje, 6anke cy u Tokom 2010. roguiHe HacTaBUIIE
C MPEeKOHONHUM JIeTIOHOBameM cpescTaBa kox Hapomue
6anke Cpouje. OBa omnyka y 2010. roqnHN HEje MeHaHa.

IIpoceuno crame cpencraBa 0aHaka IEMOHOBAHHX KOX
Hapomne 6anxe Cpouje y 2010. roguau n3nocuio je 1,78
MIIpA JWHapa, ¢ THM IITO jé MUHHMMAJIHO IPOCEYHO
MECEUHO cTame 3abenekeHo y ¢ebpyapy (0,53 mupxa
JIMHApa), a MAKCUMAaIHO y JieneMopy (5,73 miupa nuHapa).

Haponna 6anka CpOuje je m Tokom 2010. rommHe
HacTaBWIa J1a MPUMEYje OUTYKY KOjOM Cy TPONHCAHH
YCIIOBM M HauMH 0700paBama KpeauTa 3a Ofip’KaBarbe
JTHCBHE JIMKBUIHOCTH OaHaka Ha OCHOBY 3ajiore XoB
(kpenuTy 3a NHEBHY JHKBUAHOCT OaHaka). Ommyka o
KpenuTHMa 3a [IHEBHY JHKBHIHOCT OaHaKa je TOKOM
TOAWHE jeTHOM MemaHa, W TO y jyHy. M3meHoM je
IpeocTaNn pOK 10 Jocrieha IUHAPCKUX W JICBU3HUX
nyropounnx XoB Penybmuke CpOuje, y TpeHYTKY
BUXOBOI 3ayiarama koa HapomgHe Oanke CpOuje,
MIPOJY’KEH C jelHe Ha JIBE TOIUHE.

Kopumheme kpenura 3a JTHEBHY JIMKBHIHOCT OaHaka
nosehano je y 2010. rogunu. banke cy oBy oJiakmuiy
MOTJIC J1a KOpHUCTe Kao YHYTapJAHEBHH (CHIV. intraday)
KPEIUT WM Kao IPEKOHONHH (SHIVI. overnight) KpenuT 3a
JTUKBUAHOCT. YHYTApIHEBHH KPEOHUT je KOPUCTWIO 12

(9]
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To0uwru useewmaj o moremaproj noaumuyu y 2010

OaHaka TOKOM IIeJie TOJIMHE, & MPEKOHONHU KPEeJUT ocam
OaHaka, U TO caMo y jyHy. bamke cy yHyTapaHeBHU
KpPEOUT KOPHUCTHIIE Yy YKyHHOM H3Hocy ox 470 wmipn
IUHApa, JO0K je KopHUIIheme MPeKOHONHOT KpeauTa Omio
3HATHO HIDKE, U3HOCHUIIO je 36,6 MiIpx AnHapa.

Oo0aBe3Ha pe3epBa (IMHAPCKA U J€BU3HA
OCHOBHIIA)

VY cknany ¢ Ilpoepamom monemapre nonumuxe Hapoone
banxe Cpouje y 2010. 200unu, HaCTaBJbeHA j€ TIPUMEHA
o0aBe3He pe3epBe Kao IOMOWHOI HHCTPYMEHTa
MOHETapHE MOIHUTHKE.

V wmapry 2010. rogune, Hapogna Oanka CpOwuje je
ycBojuina HOBY Q0ayKy 0 0b6aee3Hoj pesepsu banaka Koo
Hapoone 6anxe Cpbuje. Paznor 3a TO je YHEEHUIIA IITO
je obaBe3Ha pe3epBa y MPETXOAHOM IEPHOAY Y BEIHUKO]
Mepu kopuimhena u 'y ¢yHKuMju yOiaxaBarba
HEeraTuBHHX e(exara CBETCKE EKOHOMCKE KpH3e, ajli U TO
MTO je TocTojala Benwka audepeHIMjanuja crorma,
BEJMKH Opoj m3y3eTaka (Kako Ha CTPAHU TACHBE, TaKO U
Ha CTPaHH aKTUBE), HEjSIMHCTBCHA CTPYKTypa U3/IBajarbha
U KOMIUIMKOBaH HAyMH OOpavyyHa, YMME je ITOCTEICHO
HapyllaBaH OCHOBHHM KOHIIENIT OBOT HHCTpPyMEHTa
MOHETapHE TOJIUTHKE.

HoBom Opmykom cy mpommcaHe OpojHE H3MEHE Y
NPUMEHN MHCTPYMeHTa o0aBe3He pesepse:

- I3MEHCHA je OCHOBUIIA 3a 00pauyH 00aBe3HE pe3epne, U
TO Tako Ja JAUHAPCKY OCHOBHILY
HEeWHJIEKCHpaHe 00aBe3e, 0K je OCHOBHIIA 3a 00pavyH
JIeBU3HE 00aBE3HE pe3epBe MPOIIUPEHA YKIbYYHBAEHEM
MUHAPCKUX  00aBe3a  HMHICKCHPAHUX  JCBU3HOM
KJIay3yJioM;

YHHE CcaMo

- KOpUToBaH je Opoj u3y3eraka Ha Koje ce He oOpadyHaBa
JIeBU3HA 00aBe3HA pe3epBa; TPajHO Cy HM3y3eTe obaBese
M0 OCHOBY CpeJcTaBa of MeljyHapomaHux (puHaHCH]CKHX
OopraHuzanuja, OIHOCHO BIIaJa CTPaHUX JprKaBa,
NPUMJIBCHHUX MTOCPEACTBOM JPIKaBe Kao IIABHOT JTy)KHUKA
WIA  TaK TpajHO Ccy H3y3eTe W
cybopanHupaHe 00aBe3e Koje ce YKIbY4yjy Y JOIMYHCKH
KarmuTan OaHke, 0K Cy MPHBPEMEHO H3y3eTe obaBese y

HETOCPCAHO,

JIMHApUMa 10 OCHOBY JICTIO3UTA M KPEIUTa MPUMIbEHHX
13 MHOCTPAHCTBa y mepuony ox 1. oxrodpa 2008. mo 31.
Mmaprta 2010. roquHe, 1 TO 10 TPBOOUTHO YTBpEHOT poka
nocneha Tux obaBe3a, a HajkacHuje g0 31. menemOpa
2013. ronune;

- YKUHYTH Cy M3y3€l{ — IIaCMaH! U KPEIHUTH 3a Koje ce
yMamHBajla OCHOBHIIA 32 00pauyH 00aBe3HE pe3epBe;

- yHH(QUIMpaHa je ¥ CHIDKCHA CTOma MO0 KOjoj OaHKe
oOpauyHaBajy 00aBe3Hy pe3epBy U yTBpl)eHa y BUCHHU O]
5% na nquHApcKy u 25% Ha JIeBU3HY OCHOBHILY;

- o0pauyH W W3ABajarke JCBH3HE 00aBE3HE pe3epBe IO
OCHOBY CpeJCTaBa Koja J[aBaolld JIM3MHra JpKe Ha
MOCeOHOM pavyHy KoJi OaHaka peryjaucaHu Cy moceOHOM
OJITYKOM.

Omnyka je KOHIUIHMpaHa Tako nga obOe3dehyje ma ce
chJ’IahI/IBaH)C C HOBHMM CTollaMa BpHIKM KpPO3 I0AAaTHO
CTUMYJINCAa¢ aKTHBHOCTH OaHaka, ¥ TO Kako Ha CTpPaHH
MPUKYTUbamba JEMO3UTa W JOJaTHOT 3aJyKHBama Y
HHOCTPAHCTBY, TaKO M Ha AaKTHBHO] CTpPaHHU, KpPO3
KPEIUTHY aKTUBHOCT OaHaka.

Pamu amopru3oBama 3HATHUX edekaTta MO OCHOBY
ocinobahama geBu3He O0aBE3HE pe3epBE M YKHIamba
MOjeUHUX OAOUTHHUX CTAaBKM BE3aHHMX 3a KPEAUTHY
aKTHBHOCT OaHaka, MpeABUNEHO je Ja HOBH MOJIET
oOpauyHa o0aBe3He pe3epBe Oylae VYBEICH HAaKOH
MpeJIa3Hor MepHoia Off TOAUHY JaHa.

bynyhu na je um paHuje Kpo3 HMHCTPYMEHT oOaBe3HE
pe3epBe moxapkaBaita CBeTCKM JaH mTeAme — 31.
oktobap, Hapomma Oamka CpbOuje je pamm mgasme
adpupmanuje IUHAPCKE IUTENHBE CTAHOBHHUIITBA Y
okToOpy 2010. rommHe ycBOjwia M3MEHE OJJIYKE O
00aBe3HOj pe3epBu. [loMeHYyTOM OmyKOM OaHKe Cy
ociobolere u3nBajarba 00aBE3HE pE3EPBE IO OCHOBY
OpOYeHE AMHApCKe INTeNme IoyokeHe y ,,Henemn
mreame”, Tj. y nepuoxy oxn 1. mo 8. moBemOpa 2010.
TOAMHE, M TO 10 UCTEKa IIEPUOJia OPOYaBatba TE IITCIAE.

Omnepanuje Ha IeBU3HOM TPKUIUTY

VY ckiamy ca crparerujoM nusbama uHuanuje, Haponxa
6anka CpOuje crpoBoy pexuM pykoBoheHo rumBajyher
Kypca, y3 MoryhHoCT
MHTEpPBEHIMja Ha JIEBH3HOM TPXKHUIITY paIyl CMarbermba

IIEBU3HOT kopuihiema
MPEKOMEPHUX JHEBHUX OCIMIIANAja Kypca W/WUIN
CTUMYyJHCama OOMMa INpoMeTa, Kao W y cliydajy
YTPOKEHOCTH (PMHAHCH]CKE U IIEHOBHE CTAOMITHOCTH.

VY toky 2010. romune, Haponna Ganka CpOuje je Ha
M/T-y ykynHO OGaHkama mpomana 2.569,7 miH eBpa,
OTHOCHO of OaHaka Kymmia 236,5 MitH eBpa.

Y TOKy mTpBOTI TpoMmecedja JAWHAP j€ HOMHHAIHO
JIeTpenpao y oAaHocy Ha eBpo 3a 3,9%, a peaiHo 3a
2,3%. Haponna 6anka Cpbuje je uatepBenuujama (631,5
MJIH €Bpa) HacTojaja Ha yOmaxkw MpeKOMEpHEe JTHEBHE
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OCIIWIIallMje Kypca OuWHApa W/WId CTHMYJIHIIE OOMM
mpoMeTa C IHJBEM HECMETaHOT (PYHKIIMOHUCAhA
JIEBU3HOT TPSKHIIITA.

Hakon cTabuin3anuje A1eBU3HOT Kypca y anpuily, Kajua je
Haponna 6anka CpbOuje mpoaana 5 MIIH €Bpa, O Maja ce
jaBipajy JETpeIjalnjcKi  TPHUTHCIH
TeHeprucaHu Tpe cBera moBehameMm IpeMuje pHU3UKa
3eMJbe (3a0CTeIKEHOT Y IIEJIOM PETHOHY) 300T HeraTHBHE
nepieniuje WHBECTUTOpPA Yy TMOMIEAy MOCeauIa
(uckaHe Kpu3e y MOjeIMHUM YaHUIaMa €BPO30HE.

CHaXHU

Opn maja 1o kpaja 2010. roquae Haponna 6anka Cpouje je
mpomana jom 1.933.2 muH eBpa. Ilopen mHTEpBeHIHM)a
Hapongna ©Oanmka CpOuje je
WHTEpBEHHCATa M Ky[OBHHOM, U TO Yy aBrycty 10 muH
eBpa (KaJa je JAOILIO 0 KPAaTKOTPajHUX alpPeIUjallijCKUX
NpUTHCaka) U y JAeueMOpy, Kaja je W3HOC KyNOBHHE
IeBu3a mocturao 226,5 muH eBpa. o jasama nomahe
BallyTe KpajeM TOIWHE Oouuio je 30or mosehaHor
MpWINBa JEBU3a OJ HEpe3WJeHaTa HAKOH I00O0JbIIAma
MIPOTHO3€ KPEAUTHOT PEjTHHIA 3eMJbE C ,,HEeraTHBHOT"* Ha
,»CTaOWIan™ ox cTpaHe areHiuje Fitch WM cMmamemba
npeMuje pu3nKa 3emibe Npu mnoBehamy pedepeHTHe
KaMaTHE CTOTIC.

MpoJIajoM  JIeBH3a,

Ha xpajy 2010. qunap je y omnocy Ha kpaj 2009. roaune
HOMMHAJIHO Jenpenupao mnpema espy 9,1%, a peannHo
1,9%.

Hesusne wunrepBenuuje Hapogna Oanka CpOuje je
CIPOBOAMIA TOCPEACTBOM Reuters Dealing System-a u
opranusyjyhu cmor aykmuje neBm3a. VHTepBeHIHje
nocpenctBoM Reuters Dealing System-a peann3oBaHe cy
MPHUXBATAKkEM KypceBa Koje Cy Hy/auie OaHke (yiora price
taker-a). Ha Taj Hauwu je mpomato 1.575 muH eBpa, a
KymbeHo 125 muH eBpa. Y yiosu price taker-a Hapomana
b6anka CpOuje ce TmojaBJpMBajla M Ha CIOT ayKIHjama
opranmsyjyhm WX 10 BapujadWIHOM METONy —
BHUILECTPYKU KypC JUHApa IpeMa eBpy — U Ha Taj Ha4uH
je mponaro 994,7 miH eBpa, a KymbeHo 111,5 mutH eBpa.

JleBH3HM cBOII

Kao jemny om moceOHUX Mepa MOIpIIKe (HHAHCH]CKO]
crabunnoctn y PenyOmuum CpOuju yBeneHHX y Majy
2009. roguue, Hapomna 6anka Cpouje je u Tokom 2010.
OpraHu30Baja CBOI ayKIMje KYIIOBHHE U MPOJiaje AeBHU3a
¢ poxoM nocneha ox nBe Hemesbe. Ha mwuma Huje Omito
ronyna 0aHaka 3a Ipoyajy, OTHOCHO KYIIOBHHY JEBU3A.

Op anpuna g0 jyma 2010. ronuae Haponna 6anka Cpouje
je opraHmsoBajia CBOIl ayKIHje Mpoaaje, OIHOCHO
KyIIOBHHE JIeBH3a ¢ pouHoInhy oJf TpH Mecena, Koje cy
MpeJicTaB/baje peryjiapaH HHCTPYMEHT o00e30ehema
ums
IbUXOBOT OPraHU30Bama OWJIO je CTHMYJIHCAkE pa3Boja
Mel)ybaHKapcke CBON TPrOBHHE W pa3Boja TPIKHINTA

AC€BU3HEC, OJHOCHO AWHAPCKE JIMKBUAHOCTH.




Haporma 6anxa Cpomje

Toduwrou useewmaj o monemaproj nonumuyu y 2010

HHCTpyYMEHATa 3allTHTE O AEBM3HOT pusuka. Ha 28
OPraHU30BaHUX CBOII ayKIHja, 10 TPXKUIIHUM YCJIOBHMA,
i ca OrpaHMYeHHWM Kojdu4ynHama, Hapomna OGaHka
CpOwuje je con nponana 109,2 muH eBpa u kynuia 152,5
MJIH €Bpa.

AYKIHjCKM KPATKOPOYHH IMHAPCKH
KpeIuTH

Kao mepy noxpuike (pMHAHCHjCKOj CTAaOMITHOCTH 3eMJbe,
Haponna Ganka Cpbuje je u y 2010. roguHu jemHom
MECEYHO OpraHU30BaJa ayKIMje KPaTKOPOUHHX KpeanuTa
pamu ob6e3behema AMHApPCKE TUKBHIHOCTH OaHaka. Of
ykynmHO 12 opraHm30BaHUX ayKIHja, KpPaTKOPOYHU
JMHAPCKN KPEIUTH ONOOpeHM Cy Ha JBE ayKIuje, y
YKYTIHOM U3HOCY oA 551,3 MuiH auHapa.

OcraJjie kKaMaTHe CTOoIe

Ocrtare kamaTHe cTote Mo kojuma Haponna 6anka CpOuje
Harutahyje kamMaty Ha KpeAuTe U Ipyre IiacMaHe, Kao
Ha Jpyra norpaxuBama Haponne Ganke CpOuje u 1o
kojuMa riaha kamaTy Ha cpeicTBa OaHaka ko Hapomue
6anxe Cpbuje, mpomucane cy OQO0nyKoM O KamMamHum
cmonama koje Hapoona 6amnxa Cpbuje npumersyje y
HOCMYNKY — cnposohera  MoHemaphe
[Tomenyra omiyka je momymena y mapry 2010. roxnHe
onpeadoM koja yTBphyje BUCHHY KaMaTHE CTOIIC 110 KOjoj
Haponna 6anka CpOuje oOpauyHaBa KamaTy Ha H3HOC
pasnuke u3Mmely oOpadyHaTor M3HOCA M OCTBAPEHOT
MIPOCEYHOT JHEBHOT CTama M3IBOjEHE JIM3WHT 00aBe3HE

noaumuke.

pe3epBe, Kao M Ha M3HOC pazinke u3mel)y mpormucaHor u
oOpauyHaTor M3HOCA JIM3UHT 00aBe3HE pe3epBe OaHKe y

00padyHCKOM Ieprofy. Y CKIIady ¢ JOILyHOM OBE OIUTyKe,
n3Memera je u 0oiyka o mauuHy obpauyua, Haniame u
naahara kamame Hapoone oanxe Cpouje.

PenaruBan onHOC eckonTHE crorie Hapomue 6anke Cpouje
npema pedepeHTHO] KamarHo] cromu je Tokom 2010.
TOJIMHE MCHaH KpajeM mapTa ca 85% Ha 90% u cpenuHOM
Mmaja ca 90% na 100% pedepeHTHE KamMaTHE CTOIE.

3. OcTBapewe nWbaHe uHGIaANNje
y 2010. ronunun

Mehyroauima nadnanuja je Tokom 2010. roguHe nmana
pa3IMYHT MpaBall KpeTama Yy MPBOj U APYTOj MOJOBUHU
roguHe. Y MpPBOj MOJOBUHM TOJHMHE KpeTajia ce HCIOJ
JIOIE¢ TPAHHMIIE T03BOJBEHOT OJICTYIAha Of LUJba, Jla Ou
CPEIMHOM TOJMHE JIOLIIO 10 3a0KpeTa — Iodvena je Ja
pacte W y OKTOOpYy je mpenuia Topmy TIpaHHIly
JI03BOJBEHOT OJICTyINama oJ] Lujba. Pact mehyroauiime
nHOIAIM]je je y HapeIHa Ba Mecella HaCTaBJbeH U KpajeM
roaune je m3rocuo 10,3% (b 6 = 2%).

¥V npBoj nonoBuHY roguHe Mehyroauima nHdIanuja je
HUBOA 071 6,6% y neuemoOpy 2009. (msb 6—10%) nana y
jyay Ha 4,2% (b 7+2%). Kperamwe wmelyromuiime
uHbamuje Omio je BoljeHo kperamweMm OasHe uHIIANH]E,
Koja je y TpBOj IMOJOBHHH TOIWHE YycIOpaBaja
mehyrogummsu pact u ¢ HHBoa ox 4,1% y neuemOpy
2009. nana Ha 1,9% y jyny 2010.

[Mag mehyroauuime nHIamje y npBoj MOJIOBUHH TOJMHE
0o je mocieauIa JeioBama JBa OCHOBHa (hakropa —

'padwmkoH 11.3.1. KpeTtawse nHdimauuje
(mehyroauwwku pact, y %)

6 \//\/\/
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MoTpoLLayke LeHe

Liurbana ctona
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2010.

basHa uHdmaumja

[103B orbeHo OACTYy Nakwe

N3Bop: Peny 6nnuku 3aBog 3a ctatuctuky u HapogHa 6aHka Cpbuje.
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pachmkoH 11.3.2. Ba3Ha MHdMaLuWja No KOMMNoHeHTama
(meceyHu pacT,y %)
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e |€HE XpaHe y OKBUpPY 6asHe uHcNaLyje LieHe HenpexpambeHMXx NPOU3B. W y chy ra

basHa undnauuja

WN3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

HHCKE arperaTHe TPaKibe U 11aj1a [ieHa XpaHe. J[o cMamema
arperatHe TPaXme JIOILIO je 1o BHile ocHoBa. [1pBo, max
€KOHOMCKE aKTHBHOCTH, M3a3BaH CMamEeHhEM EKCTepHe
TpaXbe y ycloBrUMa (PUHAHCHjCKE KpH3e, OPa3Ho Ce Ha
(hMHAHCHjCKY TO3WIN]y TPHBATHOT CEKTOpa cMamyjyhu
orpaHmuaBajyhu
Ipyro, Ha cMameme
MHBECTHIMja W TOTPOIIBE YTHHIAIH Cy U CMambeHH

3allOCJICHOCT HW 3apajae, ajlu U

MOFthOCTI/I HWHBECTHpAbA.

NPWIMBA M3 MHOCTPAHCTBA M Mama TMOHy#a Jomahux
kperuta. Tpehe, HIDKM (UCKATHU MIPUXOAN, KOjU Cy OHIIH
MOCJIE/IUIIA T3/ CKOHOMCKE aKTHBHOCTH, YCIOBHJIH CYy
PECTPUKTUBHY HOJIUTHKY JOXOJaKa, Pe CBera Kpo3 Mepy
3aMp3aBama 3apaja y jaABHOM CEKTOPY U IICH3Hja.

Ilopen HUCKe arperaTHe TPa)Kibe, HA OCTBAPCH-C HIDKE
nHOIanyje o NujbaHe YTHIA0 je M HEOUYeKHWBAaHW Taj
neHa xpane. PemaruBHo mo6pa 2009. roqmHa y obmacti
MTOJBOTIPUBPEIC u 3a0BoJhaBajyha MoHyAa
MMOJBONIPUBPEIHUX MPOU3BOAA Ha goMaheM TpPXKHUIITY
JIONIPUHENH Cy nojeTHIEmhY THX npousBoia. To je, y3
HHUCKY arperaTHy TpaXmiby, YCIOBWJIO TMaj IICHA
HWHIYCTPHjCKO-TIpexpaMOeHuX mpou3Boaa kpajem 2009. u
y nipBoj monouHU 2010. roguHe.

Pact norpomaukux nena y npsoj nmososuuu 2010. roanHe
on 4,5% oOuo je y najsehoj mepu ompelleH KpeTamem
peryiaucaHux IeHa (JompuHOC YKynmHOj uHpmanwmju 2,1
IL.I.) ¥ IIeHa MOJEOTIPUBPEIHUX TPOU3BOMAA° (IOTIPHHOC
1,9 mm.). Pacty ykymHe wH(Iandje y OBOM IIEPHOIY
HajBHIIE je JONPHHEIO IOCKYIUbEHE EICKTPUYHE

eHepruje, uurapera U HaTHUX nepusara. [lopen Tora,
pact I1eHa IMoJHOIPUBPEAHUX MPOU3BOAA OUO je HEmTo
Opxu o ce30HCKH yobuuajeHor. C apyre cTpaHe, 300T
nesuH(IaropHux edekara Mo OCHOBY IleHa mnpepal)eHe
XpaHe, 6a3Ha nHbmannja je 6wmna 3narHo HKa (0,8%) y
ropehemy ca yKyImTHOM MH(IAIH]jOM.

MehytaM, ox cpeauue 2010. mehyromnmma wHbIaIMja
Oenexn pacT My OKTOOpY Mpenasd TOpiY TPaHHILY
JI03BOJBECHOT OZICTYTIamba Off IinJba. VIH(maTopHu npuTHCIH
NOTULAJIN Cy Yy HajBehoj MepH 10 OCHOBY 3HATHOI pacTa
LIeHa (MHIYCTpHjCKO-TIpEXpaMOCHUX u
MOJHONIPUBPEIHUX Tpou3Boa). Takohe, pacty unbnanuje
JOTIPUHENN Cy Jenperyjandja OuHapa y MPETXOTHOM
MIEPHOY M PACT MH(IIAMOHNX OUYCKHBAA.

XpaHe

On pacra Mehyroguime nHNIanuje y Apyroj MojJOBUHH
2010, xoju je m3Hocuo 6,1 I.I., HA JONPUHOC XpaHe
otnazaa 4,5 nm.m. Y ogHOCY Ha TPBY MOJIOBUHY TOAWHE, KO
[eHa XpaHe je JOUUIO JO IOTIYHOT IIpeoKpera y
JOTIPHHOCHMA MelyroAninmoj WHOIANUjH, HajIpe KOI
MOJEONIPUBPEAHUX (Y jYHY), @ IIOTOM U KO HHAYCTPH]jCKO-
-mpexpaMOeHUX Tpou3Boa (y aBrycry). PacT nieHa xpaHe
0o je mocienuia I00aTHO JIOLIE IOJHOIPUBPEIHE
Ce30He, yclie[ Yera je JOLUIO 10 pacTa CBETCKHX LIeHa
xpane. C 003upom Ha BHUCOKO ydernhe XpaHe Y MHICKCY
norpomadkux nena (37,8%), undmanuja y Cpouju je
rmoceOHO OceTsbHBa Ha LIEHOBHE mopemehaje oBe rpyme
npousBoja. [Topen Tora, 300r HeaJeKBaTHUX CHCTEMCKUX
pelemba, eHe xpane y CpOuju Cy 3HaTHO HECTaOWIIHHU]E

¢ O0yxBara MOJHONPUBPEIHE IPOU3BOJIE Y OKBHPY MOTPOIIAYKe Kopre, Tj. Bohe u
nosphe, jaja u pudy.

9



MpadwmkoH 11.3.3. JonpuHocu komnoHeHT UML] mehyroguwtoj nnduauumju
(y npoueHTHUM noeHuma)
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1 PerynucaHe LeHe
I | leHe xpaHe y OkB upy 6asHe uHdn.
— 88— VHaeKe NOTPOLLAYKUX LieHa

[103B osbeHo OACTY Nake

N3 op: HapogHa 6aHka Cpbuje.

O]l IIeHa y 3eMJbaMa Yy OKpYKemy, IITO je yTHUIAIo Ha
IbUXOB BHIIH PACT Y APYTOj NOJOBUHU TOIUHE.

Pacty wH(nammje, mako y Mam0j MEpH, MPUBPEMEHO je
JIOTIPHHENO (MIPEKO pacTa YBO3HUX LICHA) CIa0Jbere TiHapa
y ieprozty Maj—jys 2010, mTo je y HajBehoj mepu nocnemmia
KpU3€ jaBHOT Jyra y IOjeIMHMM 3eMJbaMa €BPO30HE U3
Halller OKpYXeHa M TOCISMYHOr pacTa MpeMHje pPU3MKa
3eMasba jyroucroune EBpore, ma u Cpowuje.

PacT moTpomauykux ImeHa y JApYroj MOJIOBHHHU TOAWHE
(5,5%) 6mo je HajBehuM memoM mocIeuIIa 3HATHOT pacTa

Jyn Asr. Cent. Okt. Hos. [eu.
2010.

[ LleHe Henpexpamb. Npouss. U ycnyra
C— LleHe nosbonpuB pesHUX Npou3Boja

Linrbana ctona undmaumje

[IeHa MHIYCTPH]jCKO-IIPEXpaMOCHHX MIPOU3BOJIA Y OKBUPY
6azue nHdnanuje (11,7%). [Mopen Tora, 300r penaTuBHO
ci1abux MpUHOCA, [IEHE TTOJHOTIPUBPETHUX MTPOU3BOJA CY
MMalle 3HATHO MAakbH T1aJl HeTO IITO je TO YOOHYajeHo.

C o03upom Ha TO Jnga je Kapakrep HH(IATOPHUX
IPEeCyAHO
HecTaOunHomhy Ha TpXUIITY XpaHe, Hapomna Oanka
Cpbwje je, ocuM IITO je pearoBajia MepamMa yCMepeHUM Ha
crpedyaBame NpeHoca eekara MoJbOIPUBPEAHOr IIO0Ka,
MHHIMpalia a ce JIOHECy CHCTEeMCKe Mepe M Ipery3My
AKUBHOCTH Pajii HETOBE cTaOMIN3aIMje Ha CPEIbH POK.

[IpUTHCAKA 6uo JIeTEPMUHUCAH

Ta6ena 11.3.1. Pact n gonpMHOCHU roAULLH-0j CTOMK pacTa NoTpoLIAYKUX
LieHa, no KoMmnoHeHTama y 2010. roauHu

Crone pacta LonpuHocu

(y %) (n.n.)

YKynHo 10,3 10,3
BasHa nHdnaumja 8,8 5,8
MorsonpuepenHu Nnponssoaun 17,4 1,3
PerynucaHe ueHe 12,0 3,1
EnekTpuyHa eHepruja 11,5 0,8
HadTHn gepusaTtun 12,3 0,6
KomyHarHo-ctambeHe ycriyre 0,0 0,0
Ycnyre gpylwTBEHe 3awTuTe 22,9 0,6
CaobpahajHe ycnyre (perynucane) 6,5 0,0
naTT 42 0,0
Xne6 T-850 0,5 0,0
Lurapete 7.3 0,0
Mneko 16,3 0,6
JlekoBu 10,2 0,3
OcTtarno 14,3 0,1

M3Bop: Penybnuyku 3aBog 3a ctatuctuky u HapogHa 6aHka Cpbuje.
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III. MakpoeKOHOMCKH YCJI0BH
cnposohera MOHeTapHE
nosutuke y 2010. roquau

1. MelhyHnapoaHo okpy:xeme

VY 2010. roguHY je JOIUIo 10 BUIHOT OMOpaBKa MIodaiHe
exoHomHuje. MelhyTuM, OCHOBHA KapaKTEpHCTHKA CBETCKOT
MPUBPEIHOT pacTa Omia je HeyjeIHaYeHOCT [0 PETHOHNMA.
Hamme, xon 3emarpa y ycroHy (€HII. emerging markets)
CTOIle pacTa Cy OWJIe BHCOKE, JOK Cy C€ Y pa3BHjeHUM
exoHomMHjama edekTH Kpuse W Jasbe ocehamm — y Buny
BHCOKE HE3aIlOCICHOCTH M YCIIOPEHOT pacTa, HHCKe
HWHBECTUIIMOHEC aKTUBHOCTHU U MMOTPOIIAYKE TPAKLE.

Bpyto nomahu npoussox CAJI nopacrao je 2,8% y 2010.
roguHu. Mako ce To MOXe cMaTrpard COJHIHHM pacToM,
OH HHUje OMO JOBOJBAH Ja 3aTBOPU BHUCOK HETaTUBHU
MIPOM3BOIHM ja3, a MOTOTOBO Ja PEIld MPOoOJIeM BUCOKE
HezamocineHnoctn  (y  mememOpy  2010.
HE3aIMoCICHOCTH je m3HOocuia 9,4%, mTo je TeK HEmTo

CTOIIa

Mame O MakcuMyma n3 okroopa 2009 — 10,1%). V
€BPO30HH je MPHUBPEIHN pacT OMO 3HATHO CJIAOWjH HEeTo y
CAJl (1,7%) wm HeyjennaueH. HajcHaxHuju je Ouo y
Hemaukoj, 4uja je W3BO3HO OpHjCHTHUCAHA HWHIYCTpHja
uMaja KOPUCTH Ol C1a0Jberha eBpa U BHCOKE TPAXKIHE C
TpXKHUIITA y ycrioHy. [Io3uTHBHA KpeTamba OCTBapeHa Cy U
y ®pannyckoj, TAe je JAONUIO [0 MOOOJbIIama
WHBECTUIIMOHE KIIMME, Qi j€ HEe3alocCIeHOCT ocTala
Bucoka. Cymporan TpeHa Kapakrepucao je [puky u
Hpcky koje cy ce Hanwie y (MHAHCHjCKUM MOTelIKohama
300T" BUCOKOT HUBOA jaBHOT jayra. Y A3HjH je NPeIBOIHHK
npuBpenHor pacta Omma Kuma, ¢ pacrom BJlII-a on
10,3%. Cnaxna tpaxma u3 Kunne nompunena je
MIPUBPEIHOM pacTy M3BO3HO OPHjEHTHCAHHUX EKOHOMHja
jyrouctoune A3swuje. JamaH je OCTBapHoO BpJIO COJHUJIAH
pact om 3,9%, 3axBasbyjyhin u3BO3y, amu u jgomahoj
MOTPOIIHU KOjy j€ MOJICTUITANA IpKaBa.

-3

-5

'padmkoH Ill.1.1. KpeTate eKOHOMCKe aKTMBHOCTU MO perMoHuma
(cTtone pacta BAlM-a,y %)
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N3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.
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3B op: Bloomberg.

EBpozona ce y Toky 2010. cyouymna ¢ J0JaTHUM
NPUTHCIMMA HACTAIUM Kao Pe3yiaTaT Jy)KHHYKE Kpu3e
nojenuHNX 3eMasba wianmma (I'puxe, Upcke, lopryrana,
[anwuje). 360r pacta OyleTcKuX JeduIMTa U jJaBHOT ayra
y THM 3eMJbaMa, IHXOBa JyrOpOYHa COJIBEHTHOCT je
noBeieHa y muTame. [locienauiia Ttora OHO je mopact
MpUHOCA Ha Jp)KaBHE OOBE3HMIIE, OTEXaHa MOryhHOCT
HOBOT 3aIyXWBama M II0jaBa KpH3e IMOBEpema, Koja je
MpeTHia Ja ce MPOLIMPH W Ha pa3BUjeHHje EKOHOMHjE
eBposzone. CpeanHoMm Maja 2010. eBporicke BiacTH cy
(dopmupae cradmi3anuoHu Qo (y u3Hocy o oko 450
MIIPJI €Bpa), KOjuM je Tpebasio aa ce 00e30e1e cpelcTBa 3a
(UHAHCHjCKY TTOMON yrpoXXEeHUM 3eMibaMa. JenaH Je0 TUX
cpenctasa nckopuctuiie cy I'puka u Upcka y 2010. roguan.
3ajemHUYKa €BpOIICKAa BaJyTa €BpPO je, Tprehu BeluKu
NPUTHCAK 300r OY)XHHYKE KpPU3€ Y PETHOHY, 3HATHO
n3ryOmia Ha BPEJHOCTH y OJHOCY Ha Hajjauye CBETCKE
BaJIyTe, a OCEOHO y OHOCY Ha HIBajIapcku (hpaHaK.

3eMipe y YCHOHY JoueKane Cy II00aimHy Kpu3y ca
COJIMIHUM jaBHUM (HHAHCHjaMa, IITO UM je oMoryhmio
Jla CIIPOBOJIE €KCIIaH3UBHY (DHCKAIHY ITOJIUTUKY U TOKOM
2010. N Behuna pa3BujeHMX 3eMajba HacTaBHJa je ca
EKCIIaH3MBHOM (DUCKAJTHOM IOJHMTHUKOM YIIPKOC TOPACTy
MPUTHCAKa 32 KOHCOJMUIANM]y Ap)KaBHHX Oyiiera (3601
BHCOKHX Ne(HuINTa M TMopacta jaBHOT myra). Umax, y
€BPO30HH je IY)KHHYKA Kpr3a IMpHUMopaia jedaH Opoj
3eMaJba J1a YBEey CTpOre Mepe IITe/be.

Melyroauimma uHIaMja, MEpeHa IPOMEHOM HHJEKCa
MOTPOIIAYKKUX IICHA, Topacia je y BehuwHmM 3emarpa, y
HajBehoj mepu 300r pacTa meHa XxpaHe u eHepruje. Kox
TPKUIITA Y YCIIOHY, ToBehamy WHOIAIN]e JONPUHEO je U

Llena 6akpa (aecHa ckana)

CHa)XaH EKOHOMCKM pacT M CMameHhe HEraTHBHOT
mpom3BoAHOT jaza. Mako je ykymHa wuH(pmanuja y
pa3BHjeHOM Jeily CBeTa Iodena Ja pacte, Oa3Ha
nH}IAMja je ocTasia HUCKAa. 10 je HaBelo MOHETapHE
Binactn y CA/l u Bennkoj bpuranuju Ha 3akspydax Ja je
HopacT IeHa XpaHe MPOJIa3HOT Kapakrepa U Ja
MOHETapHY MOJHUTUKY He Tpeba MoomTpaBaTH.

Toxom mpBa Tpu Tpomecedja 2010. romuHe, 1eHe HadTEe
Olp)KaBajie Cy C€ Ha YMEPEHOM HHBOY M KpeTaje y
pactiony on 65 mo 88 momapa mo Oapeny, 6e3 Behux
ocumianyja. OCHOBHHU y3pPOK TOME jeCTE CJIad MPUBPEIHU
pacT pa3BHjeHHX 3eMajba W J00pa CcHaOJEeBEHOCT
TpkumTa. Tek y MociaeqmeM TPOMecedjy JOIUIO je 10
OCETHH]jET pacTa IeHe HaTe, Kazia je mpeManieH HUBO Of
90 momapa mo Oapemy. Hamme, momamu o moBehamy
o0aHOT pacTa IOKa3ald Cy C€ MOBOJbHUJUM Of
OYCKHBAHUX, aJld CC HUCTOBpPeMEHO ocehao HaropemTaj
MOMUTHYKUX TOTpPEeca y CEBEPHOAPPUUIKUM 3eMIbaMa.
buran yrtumaj Ha pact ykymHe HWH(pIanuje y BehnHH
3eMalba y APYroM Jelly TONWHE UMAo je pacT IIeHa XpaHe.
WHneke CBEeTCKUX IeHa XpaHe, Koju o0jaBibyje
Opranmszanyja YH 3a XpaHy W MOJBOIPHUBPENY, 8 KOjH
yKJbydyje BehMHY NpHMapHHX TPOW3BOAA, OENekHOo je
pacT ocaMm Mecenu y3actonHo ox jyaa 2010.

Lenrpanne 6anke BehuHe pa3BHjeHNX 3eMalba 3a/piKale
cy y 2010. excrmaH3uBHY MOHETapHY IMOIUTHKY. Y
yCIIOBMMa HHMCKE WH(JIAIM]e U BUCOKE HE3alOCICHOCTH,
®OE]] je 3aapxao CBOjy pedepeHTHY CTOIY Ha PEKOPIHO
HuckoM HUBOY (0,25%). ITopen Tora, moueTkoM HOBEMOpa
®EJ[ je 3amoueo [Ipyrd Jeo TIporpaMa  T3B.
KBaHTHTAaTUBHOT TIIOMyIITama, y OKBHPY Kora je
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"padmkoH lI1.1.3. IHaeKkc cBeTCKUX LeHa xpaHe
(2002 — 2004 = 100)
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N3Bop: PAO, YH.

npensuhena kxymoBuHa 600 Mipn nomapa oOBe3HHMIA
amepuakor Tpesopa mo xpaja jyna 2011. Pedepentna
crorna Ellb-a, xoja je cmamena Ha 1% cpemunom 2009,
Takole je 3aaprkana Ha ncroM HuBOY y 2010. romuan. [lo
oBoj cronu ELIb je Oankama Ha aykigjama o0e30ehuBana
JUKBUAHOCT 6e3 orpanuueHor obuma. Jla 6u mompuHena
crabmmmsanuju GuHaHcHjckux TpykuiTa, ELLB je ox maja
KyInoBajla Jip)kaBHE OOBE3HMIE 3eMajba HWIAHHUIA
EBPO30HE KOje Cy ce Halule y (HHAHCH]CKUM TelIkohaMma,
JIOK TIpOrpaM KyIOBHHE OOBE3HUIIA C KOJaTepasioM, KOju
je HcTeKao KpajeM jyHa, HuUje npomyxeH. LleHrpanna
Oanka Jamana HacraBWia je Ja BOIM HOJUTHKY HYJITE
kamatHe crore. OHa je y cenTeMOpy WHTEpBEHHCAIa Ha
JEBU3HUM TPXKHUIITHMAa C IMJbEM CIpeyuaBama Jajber
jadama jeHa, a y OKToOpy je objaBmia na he pedepeHTHY
CTOIly 3ajp>KaTd Ha HYJIM CBE JIOK C€ HE 3ayCTaBH Iajl
neHa. C gpyre crpaHe, LEHTpanHe OaHKe 3eMajba Y
YCIIOHY, CyOUYeHE Ca CHa)XKHUM EKOHOMCKHM pacToOM |
rmojayaHuM HWH(IATOPHUM MNPUTHCIAMA, 3arodesie Cy
KpajeM TOIMHE [a 3a0UITPaBajy MOHETapHY IOJIHUTHKY.
Wzy3serak je pernon ucroune EBporie, rie cy neHTpaiHe
OaHKe, 300T HEJTOBOJHHOT IIPUBPEAHOT PacTa, TOKOM Iieje
rOJIMHE BOJMJIC EKCIIAaH3MBHY MOHETApHY IIOJIUTHUKY.
Lenrpanua 6anka Kune je y 2010. nosehana pedepentny
CTOIly, Ka0 M CTOIly 00aBe3HE pe3epBe, W Mpery3ena
onpeheHe aIMUHNCTPATUBHE MEpE C IMJBEM CIIPEUaABAHA
MIpeTepaHor pacta KpeIuTHE akTUBHOCTHU. [lomycTmia je
Y U3BECHY anpelnujanujy Baryte — oko 3,5% y oxHocy Ha
nonap y 2010. rogunmu.

HomunanHo

2008. 2009. 2010.

Peanxo

2. MehynapoaHe TpaHncakiuuje

IlnaTHOOMIIAHCHA KpPeTamba U JIeBU3HE
pe3epBe

Kapakrepuctuke miarHor Ownanca Cpb6uje y 2010.
TOAuHH, Yy YCJIOBHMaA IIOCTECIICHOI' OIIOpaBKa CBETCKE
npuBpene, Owie cy ciueaehe: oapxkame Tekyher
nedunuta U werosor yuemha y BJAIl-y Ha HEBOy M3
MPETXOJ(HE TOJIMHE, CMAEHhe POOHOT AeUIUTa, Tajbe
CMamelke MPHUIMBA [0 OCHOBY CTPaHUX IUPEKTHUX
pasnyXuBame npenyseha y
nosehame

WHBECTHIH]A,

HHOCTPAHCTBY, M3BECHO kopuihema
IYyTOPOYHUX KpenuTa OaHaka M CMameme JICBU3HHUX

pesepsu Haponue 6anke Cpowuje.

3axBaspyjyhu cmamemy poOHOT nedunuTa, AeUIUT
Tekyher OnnaHca je op)kaH Ha TOTOBO MCTOM HHBOY Kao y
nperxoaHoj roqua (oxo 2.080 mitH eBpa, i 7,2% BJII1-a).
PobHu nmeduimr je cmamen (6,7%) 300r 3HaTHO OprKer
pacra u3Bo3a (23,8%) on yBo3za (9,7%), 10K je OKPHBEHOCT
yBO3a M3B030M ToBehana 3a 7 m.m., Ha 60,8%. TakaB pact
n3B0O3a OMO je pesynTar ONopaBKa TPAKIE HA M3BO3HUM
TPKUILITUMA, TIPE CBEra TpKUIUTY EBporicke yHHje, pacra
[[eHa HaIlIMX U3BO3HHMX MPOM3BOJIA HA CBETCKOM TPXKHUIITY U
crabibera uHapa. Ha kperame yBo3a HajBHIIe CY yTHLAINA
man nomahe TpaxXme U CMambeHe MOTYNHOCTH 3a/Ty)KHBamba
Ha CBETCKOM (DHHAHCH]CKOM TPIKHIIITY.




C mopactoM oOnMa CHOJbHOTPTOBHHCKE pa3MeHe
MOCTEIEHO CY C€ OIOPaBJbAIIU M IIPUXOH O yCIIyTa, TaKo
na je canmo yemyra 'y 2010. 6no mo3utuBaH (5 MITH eBpa).

IIpuiuB 1o ocHOBY Kamara Ha Jenos3ure u XoB cMmameH
je 3a 36 MJIH eBpa, YIJIaBHOM 300T CMamCha JACBH3HUX
pesepBu Haponne Ganke CpOwuje, a 0 OCHOBY JOOUTH
OCTBapeHe y WHOCTpAaHCTBY 3a 17 muH eBpa. [Imahame
PEIOBHHX KaMaTa Ha HHOKPEAWTE je He3HaTHO moBehaHo
(32 9 MuTH eBpa), 0K je OJIUB [0 OCHOBY J0OHUTH roBehaH
3a 96 mutH eBpa. To je yrunano Ha noBehame HeraTuBHOT
cania goxonaka 3a 167 mun eBpa (33,3%). Hero texkyhu
Tpancdepu (yrmaBHOM Ao03HaKe) o 3.356 MITH eBpa MambH
cy 3a 4,6%, ma je mokpuhe nedurnmra Ommanca pode U
ycIlyra ¥ Kamara HeTO TMPWUJIMBOM CPENICTaBa 10 OCHOBY
texyhux Tpancdepay 2010. roqunu (61,7%) 6uino Hemro
Mame Hero y 2009. (62,8%).

Ta6ena II.2.1. MnatHu 6unaHc Cpbuje
(y MyrnMoHnma espa)

Crtpane aupektHe uaBectunyje y CpOujy cMameHe cy 3a
407 MIIH eBpa y OIHOCY Ha TPETXOAHY TOIWHY. Y
CTPYKTYPU CTpPaHHUX [UPEKTHUX Yyiarama mpeoninal)yjy
nHBectunuje y npepahusauxy uaaycrpujy (33,7%), npe
cBera MpOM3BO/Y MpexpaMOeHHUX Mpou3Boja U nuha u
MPOU3BO/IbY OCHOBHMX MerTana. Ha ymarama vy
(¢uHAHCH]CKO TOcpenoBame omHocuno ce 28,4%, Ha
TproBuny 19,3%, a Ha mocnoBe ¢ HekpeTHHHamMa 17,6%
CTpaHMX JHMPEKTHHUX yiarama. [o ocHOBY mnoprdonno
WHBECTHIIM]ja TPEKUHYT j€ HEraTMBAaH TPEHJI MOBIAYCha
CTpAHOT KanuTaja W3 MPETXOAHE TOJMHE, TaKo Ja je y
2010. 3a0enexeH HEeTO IPWIKB 01 39 MITH eBpa.

Ocrane WHBECTHIHjE, HETO (KPEAUTH W JICTO3UTH),
JIPACTUYHO CY CMambeHE y OHOCY Ha MPETXOAHY TOTUHY
(ca 3.249 Ha 204 mutH eBpa) 300T CMambEHOT KopHUIhemha
kpenuta MM®-a (3a 787 MuH eBpa) M CICLUjATHUX

2009 2010.

TEKYHE TPAHCAKUWUJE - CANOO -2.084 -2.082
TEKYTHE TPAHCAKUWUJE BE3 3BAHUYHE NMOMOTRMU - CAINAO -2.282 -2.275
1. Poba(1.1-1.2) -5.119 -4.773
1.1. U3Bo3 pobe f.o.b 5.978 7.403
1.2. YB03 pob6e f.0.b. -11.096 -12.176

2. Ycnyre (2.1 -2.2) 18 5
2.1. Mpuxogmn 2.500 2.667
2.2. Pacxoaun -2.482 -2.662
3. BunaHc po6e u ycniyra (3.1 — 3.2) -5.100 -4.768
3.1. N3B03 pobe U ycriyra 8.478 10.070
3.2. YB03 pobe u ycnyra -13.578 -14.838
4. Ooxopak -503 -670
4.1. Mpwxoamn 500 438
4.2. Pacxopmn -1.002 -1.108

5. Tekyhu TpaHcdepu 3.518 3.356
5.1. MNpuxoaun 3.762 3.624
5.2. Pacxogu -244 -268
KATMUTAMHU PAYYH 2 1
PUHAHCUJICKU PAYYH 2.207 2.032
1. OMpeKTHe MHBECTULMjE — HETO 1.373 860
1.1. Y MHOCTPaHCTBO (MOTpakMBawa) -38 -143
1.2. Y Cpbujy (obaBese) 1.410 1.003

2. MopTdponuo MHBECTULWjE — HETO -51 39
2.1. AkTVBa (noTpaxwuBatba) -5 -30
2.2. MacuBa (o6aBese) -46 69

3. Ocrane uHeectuuvje 3.249 204
3.1. AkTMBa (NoTpaxuBata) 75 -788

3.2. MNacuea (o6aBese) 3.174 992

4. CpepacTBa pesepBu -2.364 929
FPELUKE MU NPOMYCTU -124 49
YKYTAH BUITAHC 2.363 929

N3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje (ITRS), P3C.
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Haponta Oanxa Cpouje

mpaBa Byuema (3a 422 MIH eBpa), Mamer Kopuirhema
KpaTKOpOYHUX (UHAHCHjCKUX KpenuTa (3a 245 MiH
€Bpa) W KPaTKOPOYHHX POOHUX KpemuTa (3a 562 MIH
eBpa), mnosehama pEIOBHUX OTIUIATA JYTOPOYHHUX
KpenuTa — HapounTo Koz OaHaka (3a 349 mutH eBpa), Kao
u nosehama [eBU3HUX pe3epBU OaHaka (3a 389 muH
€Bpa), JIOK je MPOIUIO0j TOAMHU PErHCTPOBAHO CMACHHC
(3a 445 muH eBpa).

Axo ce uckipyun kopumheme kpenura MM®-a, Hero
kopumihewe (QUHAHCHjCKUX KpeauTa je y OIHOCY Ha
MPEeTXOAHY TOIMHY OWIO JBOCTPYKO
WMCKJBYYHMBO Kao pesyiarar nobehama HETO Kopulihema
IYTOPOYHHUX KpemuTa npikase 3a 477 muH eBpa. banke cy
HETO KOpHCTHIIC 652 MIIH eBpa JyropoYHHX KpeauTa, u
1o0oJpIAJIE POYHY CTPYKTYPY CIIOJbHE 3a1y’KEHOCTH,
JoK cy mupeay3eha mo oBOM OCHOBY HMMaja HETO
KalMTaTHA OJJIUB 01 789 MIIH eBpa.

Behe, anu

[punuB karmmTama je 6uo mMamu o nedunura Texyher
OuiaHca, LITO Ce OAPa3sWJI0 HAa KpeTawma Ha JICBU3HOM
TPXKHUIITY U Kypc nuHapa. JleBusHe pesepBe Hapomme
o6anke CpoOuje cy y 2010. cmamene 3a 929 muiH eBpa
pavyHaTo 10 IJIATHOOWJIAHCHO] METOMOJIOTH]H, OAHOCHO
3a 600 mutH eBpa padyHaro mo Tekyhem Kypcy.

Ha xpajy 2010. romune neBu3ne pe3epBe Hapoamne
6anke CpOuje cy wmsnocume 10.002 miaH eBpa u
00e30ehmBane cy MOKPHBEHOCT HOBUaHe Mace M1 ox
417% m oko ocaMm MecelH yBo3a pode u yciyra.’

VY CTpyKTypH IEBU3HUX pe3epBHU U aajbe Hajpehe yuerhe
nmajy XoB (83,9%), mokx je 3HaTtHO Mame yueiihe
CpeICTBa Ha padyHHMa y HHOCTpPaHCTBY (9,7%), 31mara u
crnenujaJHuX TpaBa Bydema (4,5%) m edexkruBHOT
crpanor HoBa (1,9%).

Tokom 2010. romune Hapomna Oanka Cpbuje je 1o
OCHOBY JI€BU3HUX PE3epBH OCTBapmia mpuxox ox 203,2
MiaH eBpa. [lo ocHoBy kopumthema Kpeaurta 3a
Penybnuky CpOwujy, pexo neBU3HUX pe3epBu HapomHe
6anke CpoOuje je octBapeH npwims ox 994,3 muH espa.t
[To ocnoBy kopumhemwa kpeaura ox MM®d-a npunus je
n3Hocuo 344,1 MIH eBpa, a MO OCHOBY o00OaBJhbama
MIPUBPEMEHOT mpomMera ¢
Metoxujom 270,4 muH eBpa. baHke cy 1O OCHOBY
ob0aBe3He pe3epBe HeTo wm3aBojuiIe 328,8 MIH eBpa
(678,0 muH eBpa y 2009. rogunm). J[eBU3HU TPUIIHB IO
OCHOBY JOHaIMja u3Hocuo je 131,1 mutH eBpa, of uera je

MJIaTHOT KocoBom wu

makpoduHancujcka nomoh Eporicke yHuje 6una 50,0
MITH eBpa. [10 OCHOBY NPHBATH3ALH]jE, IPEKO JCBU3HHUX

IpacukoH l11.2.1. [oKpUBEHOCT YBO3a [ EBU3HUM pe3epBama

mMeceLmmMa)

<

(y MunmoHuma eBpa)

-

N W & GO O N © © o

~

-

12.000
10.000
' 8.000
6.000
4.000

2.000

2005. 2006. 2007.

I [1es usHe pesepee HBC (aecHa ckana)

N3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

7 OnHOC JIeBU3HUX pe3epBH Ha kpajy 2010. rozirHe 1 IpOCEIHOT MECEUHOT YBO3a pobe
M YCITyTa TOKOM Te TOJMHE.

* EBporicka HHBecTHIMOHA Ganka 261,3 MIIH eBpa (3a pasBOj MaJUX M CPEIHHX
npenyseha, rpax beorpas, 0GHOBY ITyTeBa M MOCTOBA U OIIITHHCKY M PETHOHAIHY

2008. 2009. 2010.

[MokpuB eHoCT (NleBa ckana)

undpactpykTypy), Biana Pycke @enepamje 157,5 miH eBpa (3a MaKpohHHAHCH]CKY
nozpuiky Oyuery), Cercka Ganka 140,6 MiH eBpa (3a pa3Boj jaBHHX (HHAHCHja,
npuBaTHOT U (GUHAHCHjCKOT cektopa), Eypoduma 6,3 MiiH eBpa 1 GaHKe y 3eMJbH U
uHocTpancTBy 428,6 MiH eBpa (3a norpede GpuHaHCHpama OyeTckor 1ehuiuTa).

p—
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pe3epBU Cy OCTBapEHU NMPWIJIMBU 300T aKTHBUpamba TPU
rapaHije HaKOH pacKuja yroBopa 3a Npoaajy
npenyseha y ykymHoM u3HOCy ox 4,6 muH eBpa. Ominus
U3 JEBH3HHMX pe3epBH 3a0Clie)KEeH je IO OCHOBY
WHTEPBEHIIMja Ha JEBU3HOM TPXHIITY y U3HOCY of 2,4
MIIpZA €Bpa, H3MHUpema Jochenux obaBe3a Ipema
HHOKpEAUTOpUMa y U3HOCY on 394 MiH eBpa, UcIuiaTe
cTape ACBH3HE IITEI-E M 3ajMa 3a MPUBPEIHH Pa3Boj
Cpbuje y uzHocy o 228,9 MiH eBpa.

Haponna 6Ganka Cp6mje je y 2010. rogmum wucmyHMiIa
KPUTEPHjyM O MHHHMAIHOM H3HOCY HETO HHOCTpPaHE
AaKTHBE JIOTOBOPEH TEXHHUYKHM MEMOPAHIyMOM O
pasymeBamy ¢ MM®-oM: oHa je Ha Kpajy JneuemOpa
n3Hocwia 4.944 mitH eBpa rnpepadyHaro 110 (IIporpaMcKoM )
KypcCy IO KOMe Ce IPaTUiIo U3BpIIeHke mporpama MM®-a’
(moma rpannma je 6maa 4.000 mutH eBpa).'’

MehyHaponHa nHBeCTULIMOHA MO3UIKja
3eMJ/be

®unancujcke obaBe3e pesumenara CpOuje mnpema
WHOCTPAHCTBY Cy Ha kpajy 2010. rommue mpemarimie
(¢uHaHCHjCKAa CpeNCTBAa KOja Cy WHBECTHPAIH Yy
HHOCTpaHCTBY 3a 24.889 MiH eBpa, IITO NIpeAcTaBiba
83,3% Bb/II1-a Cpouje.

VY omHocy Ha kpaj 2009. ronune, HeratuBHa MeljyHaponHa
nHBecTHIMOHA mo3unrja Cpbuje mosehana je 3a 1.960
MJH eBpa, uiaM 3a 6,8 n.n. B/[I1-a. Ha takBo kperame
MO3WIMje YTHLAIN Cy IPHWINB KalHuTalga IO OCHOBY
peanuzoBaHux TpaHcakiuja (—1.951 miH eBpa), BaiyTHE

npoMene (—461 MiIH eBpa), YIIABHOM 110 OCHOBY javyarba
Jojlapa y OIHOCY Ha €BpO, IOPacT BPEAHOCTH
MOHETapHOT 371ara U XoB y kojuma ce 4dyBa pe3epBHa
aktBa (+149 MiH eBpa) u ocrayie MpoMeHe HacTajle Kao
nocieanIia OTIunca, peBajopusanyje, pexiacudukanyje,
HACTaHKa WJIM HEeCTaHKa 00aBe3a Koje HHCY MOCIeauIa
Tpancakuuja (+303 miH eBpa).

CrpykTypa HeTo mosutje je Tokom 2010. romuae ocrana
TOTOBO HENPOMEI-EHA Y OIHOCY Ha HPETXOJHY TOIHHY.
Hajsehu ynmeo y cTpykTypu nMmane cy HETO ocraje
nnBectunyje (20.718 MitH eBpa), TUPEKTHE WHBECTHIIN]C
(12.882 mmu eBpa) m moprdonmo wmHBecTHnHje (1.351
MJIIH €Bpa), IOK je pe3epBHA aKTHWBA, C MO3UTHBHUM
npen3Hakom, uznocuia 10.002 mutH eBpa.

Crame uWHOCTpaHe  (UHAHCHjCKE  aKTHBE,  Tj.
cpencraBa pesujgenara CpOuje y
HWHOCTPAHCTBY, cMameHO je TokoM 2010. 3a 66 MiTH eBpa 1
Ha Kpajy roxuHe je u3Hocmio 15.940 mua eBpa. [Ipomene
HacTaje YyIIaBHOM Kao MOCIeIHLA HAIIaTe TPrOBHHCKHX
Kpeaura IyTeM KOMIIeH3auuje, npeOujama u ci. (T3B.

ocTajic mpoMeHe) u3Hocuie cy —530 MJIH eBpa, 0K je

(buHaHCH]CKUX

OJUTUB KaluTaja Mo OCHOBY PEajM30BAHUX TPaHCAKIHUja
6mo mo3uTHBaH (51 MITH eBpa), Kao ¥ BaJyTHE TPOMEHE U
IpOMEHe [IeHa HHCTPYMEHATa Y KojuMa ce yyBa pe3epBHa
aktuBa (413 mMiH eBpa).

Crame CTpaHUX NUPEKTHUX HHBECTHUIIM]a PE3HJCHATA Y
MHOCTpaHCTBY moBehano je 3a 210 MiH eBpa, TopTHOoIHo
WHBECTHIIMja 3a 32 MIJIH eBpa, a pe3epBu gomMahux O6aHaka
y WHOCTpaHCTBY 3a 421 MiH eBpa. CMmameme Oenexe
JieBU3HE pesepse 3emibe 3a 600 MIH eBpa, TPrOBUHCKU

padwmkoH lIl.2.2. CTpykTypa mehyHapoaHe MHBECTULIMOHE No3uuuje
(y munujapaama eBpa)
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N3eop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.
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Ta6ena l1.2.2. MehyHapogHa MHBeCTULMOHA no3uuuja Cpbuje

Ctane Ha aaH 31. 12. 2010.
(y MunuoHuma espa)

AkTvBa [MacuBa BunaHc

1. upekTHe MHBECTULMjE 2.958 15.780 -12.822
1.1. Akumjckun kanuTan 2.958 12.983 -10.025
1.2. OcTanu kanuTan 0 2.798 -2.798
2. NopTtdonuo niBecTuunje 77 1.427 -1.351
3. ®uHaHCHjcKM gepuBaTn - - -
4. OcTtane uHBecTULMje 2.904 23.622 -20.718
4.1. OcTanu kanuTan 0 0 0
4.2. [0oTOB HOBaL, 1 A€MO3NTK 2.687 461 2.226
4.3. Kpegutu 167 22.583 -22.415
4.3.1. HapogHa 6aHka Cpbuje 0 1.603 -1.603
4.3.2. JaBHU cekTop 0 6.269 -6.269
4.3.3. baHke 137 5.093 -4.956
4.3.4. OcTanu cektopu 30 9.617 -9.587

4.4. DUHaAHCU|CKUN NTUSUHT 0 0
4.5. Ocurypame 1 neHsuje 0 0
4.6. TProBUHCKN KPEAUTN N aBaHCK 49 128 -79
4.7. OcTana noTpaxuBamal/gyrosama 0 0 0
4.8. CneyujanHa npasa ByyYera - 449 449
5. PesepBHa akTuBa 10.002 - 10.002
YKYMHO (1+2+3+4+5) 15.940 40.829 -24.889

WsBop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.
kpenuTy 3a 119 MITH eBpa U NOTpa)xKUBama 10 KpeauTumMa
07100pEHUM HEepe3UICHTUMA 33 8 MIIH eBpa.

(uHaHCH]jCKE
¢uHaHCcHjckux oOaBe3a pesupenara CpOuje mpema

Crame  HWHOCTpaHe macuee,  Tj.
WHOCTpAHCTBY, moBehano je Tokom 2010. 3a 1.895 mmH
eBpa W Ha Kpajy romuse je m3Hocmino 40.829 miuH eBpa.
[Tosehame je pesydrar npuwivBa KamuTajga [0 OCHOBY
peanuzoBaHux TpaHcakiyja (2.002 MiH eBpa) U BaTyTHUX
npomeHa (725 MiTH eBpa), TOK Cy ocTajie MPOMEHEe nMaje

HeTaTHBaH Mpea3Hak (—833 MImTnoHa eBpa).

Crame CTpaHHX IMPEKTHUX MHBECTHUIIM]ja HEpe3nieHara y
CpOuju nosehano je 3a 1.134 muiH eBpa, noprdoino
uHBecTHnMja 3a 107 MIIH eBpa M Jyra N0 MHOCTPaHHM
KpenutnMa 3a 1.326 miH eBpa.

* Kypc ox 11. mapra 2009; npepadyHaro mno kypcy ox 31. meremb6pa 2010, Hero
MHOCTpaHa aKTHBA je Ha Kpajy aerieMopa u3Hocwia 5.073 MiH eBpa.

' 3a kpaj mapra 2010. mporpaMcKH Ik 3a JIOKY TPAHHIYy HETO HHOCTPAHE aKTHBE
u3HocHo je 4.000 MiTH eBpa, JI0K je ocTBapeHo 6.103 MitH eBpa; 3a Kpaj jyHa b je 1o
4.900 mutH eBpa, a 0cTBapeHo je 5.442 MITH eBpa; 3a Kpaj cenTeMOpa b je 61o 4.600
MJIH. €Bpa, a 0cTBapeHo je 5.003 MiH eBpa.

CnosbHu ayr

Crospau iyt Penyonmke Cpouje Ha kpajy 2010. roquse je
m3HOCHO 23.786 MitH eBpa U moBehaH je y ogHOCY Ha Kpaj
2009. 3a 1.299 muH eBpa. beroso yuemhe y BAIl-y je
nosehano 3a 4,7 .. U Ha Kpajy TOAMHE j€ JOCTHUIIIO
82,5%.
noBehama jaBHOT CIIOJBHOT Jyra M CIOJAHOT JyTa
Gankapckor cexkropa. IIpm Tome, eBpo je y OogHOCY Ha
aMepHUKH Joap ocnabuo 3a 7,4%, Tako Jia je o OCHOBY
JieTIpeljamyje eBpa CroJbHU YT y eBpUMa 1opacTao 3a
470,3 M.

[ToBehame cmospHOr mAyra MOCHEIHNA je

CrospHH Ayt jaBHOT cexropa'' je Tokom 2010. moehan 3a
1.313 mutH eBpa U Ha Kpajy ToauHe je u3Hocno 9.076 MiH
€Bpa, WTo npeacTasba 38,2% yKynHOT ayra. 3a pasjuKy

"' CnoseEM yroM PeryGmiike CpOuje oOyxBahere cy 1 06aBese 1o jaBHOM IyTy mpeMa
Merogonoruju MM®-a, y kojuma cy, Iope] perporpaMUpaHixX CTapyX IyroBa X HOBUX
3aykema JApKaBe, Mprukazane u obaeese Hapomwe Ganke CpOuje, Heperynucane
obasese PeryOmike Cpbuje ykipydyjyhy KIMpHUHIIKK IyT, KaO U €0 Iyra JOKaTHe
caMoyTIpaBe M IpykaBHUX (DOHIOBA U areHIHja 0e3 rapaHIuje ApKase.
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'padmkoH 111.2.3. CnosbHu Ayr Peny6nuke Cpbuje npema cektopy
AYy>XHUKa y ogHocy Ha B/l
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N3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

O]l jaBHOT CEKTOpa, MPUBATHU CEKTOP j€ CMamHO CBOj
CHOJBHM JYyT 3a 14 MIH eBpa M OH je Ha Kpajy ToAuHE
n3Hocuo 14.710 mun eBpa, umu 61,8% ykynHor ayra.

CrioJbHH JIyT NPHUBATHOT CEKTOPa CMAmbEeH je MO OCHOBY
pasnyxuBama npenay3eha y mHoctpancTBy. CrosbHH TyT
npexyseha je Ha Kpajy roguHe n3HOCcHO 9.617 MIH eBpa,
mTo je 3a 796 MIH eBpa Mame Hero Ha kpajy 2009.
roguHe. CriosbHU AyT OaHKapcKor cekTopa je nosehan 3a
783 MIIH eBpa U THME je JocTurao usHoc on 5.093 muH
espa. [ToBehaHn je npe cBera ayropounu nyr 6aHaka — 3a
765 mutH eBpa 1 oH u3HocH 3.362 muH eBpa. [loBehano
3aqyXUBamkbe OaHaka 1Mo OCHOBY KPAaTKOPOUHUX JETIO3UTa
1 JIMHAUja je yoOnvajeHo KpajeM TroIuHe, TaKo JIa je CTamke
Jlyra TI0 OBOM OCHOBY JOCTUINIO M3HOC on 1.731 muH
eBpa, WTO TpencraBiba nosehame ox 18 MiH eBpa y
OJTHOCY Ha Kpaj MPETXOIHE TOMHE.

[To nemarHocTmMa, TokoM 2010. rogmue moBehana je
CIIOJbHA 3a1y’)KEHOCT ceKTopa ¢dunancujckor

2008. 2009. 2010.

[—1HapogHa 6aHka Cpbuje ——2 baHke
—&— YKy naH gy r

mocpenoBama (3a 744,6 mMuH eBpa), caobpahaja u
cKIamumTema (3a 65,1 MuH eBpa) u pymapctBa (3a 23,2
MJIH €Bpa), IOK CMambemhE CIIOJbHE 3ayKEHOCTH Oernesxe
npepahuBauka wuHAycTpHja (32 279,3 MiIH eBpa),
¢bunaHcujcku u3uHT (32 206,8 MITH eBpa), HHPOPMHUCAHE
u KoMyHuKanuje (3a 157,9 miiH eBpa), TproBuHa Ha BEITHKO
u Mato (3a 65,3 MyH eBpa), rpaljeBuHapcTBO (32 43,4 MITH
eBpa), HekpeTHHHe (3a 43,0 mMimH eBpa) W momohHe
YCIIy’>KHE JIeTaTHOCTH (32 37,3 MITH eBpa).

Ha xpajy 2010. roguHe, y BaJlyTHOj CTPYKTYPH CIIOJHHOT
JIyra eBpo je ydecTBoBao ca 76,4%, yuemhe momapa
m3Hocu 10,0%, cmemmjamHuX mpaBa Bydewma 8§,3%,
mBajapckor ¢ppanka 4,6% n kaupuHIKor poxapa 0,1%.
VYuemhe ocranux Basryra usnocu 0,6%.

CTpyKTypa CIIOJEHOT Jiyra MO POYHOCTH, KOja je ¥ MHa4e
moBoJpHa, TokoM 2010. roamue je masbe mMOOOJBIIaHA
nosehameM ydenrha JyropoyHoOr Jyra y YKYIHOM AyTY
Ha 92,3%. [To6oJspIany cy 1 MHIUKATOPH KOjU yKazyjy Ha

padwikoH lIl.2.4. CnosbHu ayr Peny6nvke Cpbuje no nHokpeautopuma
(cTame Ha AaH 31. gellembpa 2010)

KrvpuHr

Mapwuckn

32%  y6 Moo
6,8% 27,5%

W3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

KoMepLmjaniu kpeautopu
58,1%

CTpaHe Brage u
pasBojHe 6aHke
CTpaHVX Braja

4,3%
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Haponma 6amxa Cpomje

CKCTEePHY JIMKBUIHOCT — CMAFbCH j€ OHOC CIIOJBHOT IyTra
¥ u3B03a pobe u ycmyra 3a 29,1 .., Ha 236,2%, kxao u
OJIHOC CIIOJBHOT JyTa, H3B03a pode, yCiryra U HHOCTPaHUX
mo3Haka” 3a 10,5 mm., mHa 181,3%. Takohe, omuoC
YKYIMHUX OTIUIATa 10 CIIOJHHOM JyTy W HM3B03a pode u
yciayra cMameH je Ha 33,8%, a ako ce W3BO3y [07ajy
JI03HaKe, ydenihie oTIuIaTa je cMameHo Ha 28,1%.

Kpajem pmemembpa 2010. ayr mpema wmehyHapomHum
(DMHAHCHjCKMM OpraHu3alyjama IpeacTaBbao je 27,5%
yKkynHor ayra. KoncomupmoBanu ayr mpema [lapuckom
KJIyOy rmoBepuiiana u3HocHo je 6,8%, a mpema JIOHIOHCKOM
k1yOy moBepwinana 3,2% ykynHor nayra. Jyr mpema
CTpaHMM BJaJaMa W pa3BOjHAM OaHKaMa CTpaHUX Baja
yrHUO je 4,3%. Bume ox monmosure myra (58,1%) omHoch
ce Ha JAyr MpeMa CTpaHMM OaHKamMa | JAPYTUM

(uHaHCH]CKUM WHCTUTYIMjaMa, nobaBibaunMa,

3. Kperama Ha 1eBU3HOM TPKHMIITY
U Kypc AUHapa

Hunap je y toky 2010. roguHe HOMHHAITHO OCIA0OHO
mpema eBpy 9,1%. TakBa kperama Owia Ccy Mmocieauna
nosehane npemuje pu3uKa 3eMJbe U, MOCIEIUYHO, HHXKET
MPUJIKBA KanuTtana. Jlenperujannjcku MPUTHCITU OUITH Cy
HAjU3PaXCHUJU Y MEpUOAy O Maja 1o jyia. Haumme, y
Majy je, 300T KpH3e jaBHOT JIyTa y M0jeINHUM WIaHUIIaMa
€BpPO30HE M HETraTWBHE INEpLEMNIUje HHBECTHTOpPA Y
roriexy Moryhux mociienuna mo perroH LEHTpajHe U
ucrouyHe EBpome, m0IIIO 0 HAmIor CKOKa IMpeMHuje
pusuka (MepeHo uHaexkcom EMBI®) y oBum 3emipama,
Kao W JeNpelnujalujckux mputhcaka. Pact mpemwuje
pmsuka CpOuje je HacTaBJbEH, MAKO CHOPHjHM TEMIIOM,
cBe 110 okToOpa. O HOBeMOpa, KaJl je U pejTHHT areHIHja

pachmkoH 1l.3.1. MNokasaTtesrb npeMmuje pusuka — EMBI no semmama
(meceyHu npoceuy, y 6a3HuM noeHuma)
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By rapcka MaRhapcka Morbcka
Ty pcka Cpbuja e EMBIG KOMI. UHAEKC

WsBop: JP Morgan.

CTpATeIIKUM MapTHepuMa U ApyruM npeaysehuma. yr y
HEKOHBEPTHOMIIHO] BalyTH (KJIMPHUHT) OJHOCH C€ Ha
HEpEeryJIMcaHu ayT IpemMa CTpaH|M KpPeIUTopruMa U3 OuBIIe
YexocoBauke u npezacTaBibao je 0,1% ykymHor ayra.

"'V OKBHPY MH/IMKATOpA EKCTEPHE JIMKBHIAHOCTH, OTILIATA JYTa CE MOXKE [IOCMAaTparu y
OJIHOCY Ha M3BO3 pole U yciIyra y KojH je yKJbY4eH NPUINB [0 OCHOBY MHOCTPaHHX
JI03HaKa, ¢ 003UPOM Ha TO Ja je ped o CTaOMIIHOM M 3HauajHOM TpmimBy. Hcto ce
OJIHOCH ¥ Ha CIIOJBHH JIyT' y OKBUDY HHJIMKATOPA €KCTEPHE CONBEHTHOCTH 3EMJIBE.

Fitch mobospmana m3nrene kpeauTHOT pejtuara Cpouje ¢
,HeraTuBHUX " Ha ,,cTabminae”, maIeKkc EMBI 3a Cpoujy
Oenexu maj.

" Enrn. Emerging Markets Bond Index.
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padukoH lI1.3.2. KpeTarbe Kypca AnMHapa npeMma eBpy

[eu ®ebp.Mapt Maj JyH Asr.Cent. OkT. Jeu. JaH. ®ebp.Anp. Maj JyH Asr. Cent. OkT. [eu,

2008. 2009.

N3sop: HapogHa 6aHka Cpbuje.

Kpajem 2010. roguHe AenperujaldjcKu MPUTUCIHA CY
nouenu aa jemanajy. [lopen cMamema mpeMuje pu3uka,
crabwim3anujyu, a 3aTUM W jadamy Kypca JWHapa,
TIOTIPHHENH Cy Behr MpuiIMB AeBrU3a of T03HaKa, ToBehaH
OTKYNl JeBH3a OJ HEpe3WJeHara, Kao W moBchame
pedepenTHe kamarne crorne. Hapoana 6anka CpoOuje je y
2010. roguau wuuTepBeHucaisa wa MJIT-y mponmajom
JIeBU3a y U3HOCY o1 2,6 MiIpA eBpa U KynmoBUHOM 236,5
MJH eBpa. [Ipocedan gHeBHH mpoMmeT m3Mmely OaHaka Ha

2010.

M/IT-y (6e3 Haponue 6anke Cpouje) 6uo je Behu 3a oko
50% y omHocy Ha 2009. u uzHOCHO je 42 MIIH eBpa.

Y 2010. rommHu nmuHApP je 3a0ENEKUO HOMHUHAIHY
Jienpenyjanujy npema jnonapy o 15,8%. Y3 sehe cnabibeme
HOMUHAITHOT e(peKTUBHOT Kypca auHapa (10,5%)" Hero 1o
je 6ro pact momahux IieHa y ofHOCY Ha uHOCTpaHe, y 2010.
TOIMHU je 3a0enexeHa peaiqHa eQeKTHBHA ACTpervjaruja
mHapa o 3,1% (1,8% mpema eBpy u 8,3% npema nomapy).

"padmkoH 1I1.3.3. Kpetare HomuHanHor (HEK) u peanHor

(PEK) edektBHOr Kypca
(aeuembap 2009 = 100)

102

100
98
96
94
92
90
88
86

Oeu. JaH. ®ebp. Mapt Anp. Maj

2009.
HEK

N3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

Jyn Jyn Asr. Cent. Okt. HoB. [Jeu.

2010.
PEK

' Kopwthenn nonzaepu: 0,8 3a eBpo u 0,2 3a onap.
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Haponma 6amxa Cpomje

4. Kperama Ha TP:KMIITY HOBIIA

KamatHe cTome

Toxom Beher nema 2010.
BEONIA ce kperaia ncnof peepeHTHe KaMaTHe CTOIIe,
a caMoO y 4YeTHpH Mecela H3Hal pedepeHTHE CTOIe.

TOAMHC KaMaTHa CToIla

Kperame xamarne ctone BEONIA 6o je y ckiany ca
ocumnanyjama y Tekyhoj JTUKBHIHOCTH OaHKapcKOT
cexkropa. 300r Tora cy MecedHa OJCTyNama IPOCeuHe
Bpennoctn kamarue crorne BEONIA ox pedepenthe
KamarHe ctomne wu3Hocmiaa ox —0,8 mam mo 0,4 1.
[Ipoceuna nHEBHA BPEOHOCT MpOMETA Ha NMpekoHOhHOM
tpxumry y 2010. roguau u3HOCHIA je 8,3 Mipa quHapa
u Ouia je y onHOCy Ha IpeTxoaHy roauny Beha 3a 1,5%.

Kperame kamaraux ctoma BELIBOR 3a podnoct no nBa
Mecerna Omino je oxapelleHo KkperameM pedepeHTHE
kamarHe ctone. CaMo je y jyiy 3a0elekeHO OJCTyTambe
KajJa je OCTBapeH OJlarW pacT YNPKOC HENpPOMEHEHOM
HUBOY pedepeHTHe KamarHe crore. Kamarne crorme
BELIBOR 3a poyHOCT 071 TpH U IIECT MECEIH NpaTuie
Cy IPBEHCTBEHO KPETAME U3BPIIHNUX CTOMA HAa TPE30PCKE
3amMce UCTe pOYHOCTH. 300T TOTa je PacmoH KaMaTHHX
crora BELIBOR u3melyy Hajkpahe u Hajmxyke pOYHOCTH
Jocra Bapupao, ox 0,4 m.. kpajeM pBor TpoMeceyja J10
2,5 n.m. kpajem Ttpeher tpomeceuja. Pact kamaTHHX

nopehewy ¢ geneMOpoM TIPETXOJHE TOJUHE TO
mpeacTaBiba pact of 2,1 m.am. u 2,6 M.I1., peCIeKTHBHO,
nmok je ucroBpemeHo BELIBOR 3a najkpahy pownoct
(T/N) octBapuo pact ox 1,2 mm. u y meuemopy 2010.

TO/IMHE ce KpeTao Ha HUBOY of 11,7%.

Hakon emMuTOBama TPE30PCKUX 3aluca POYHOCTH TPH,
mecT u 12 mecenun y 2009. romuHm, apKaBa je ox Maja
2010. roquHe emHTOBaNA W 3ammce ¢ podHomhy ox 18
Mecenu. Oxp jyma je oTmoyeisa ca EMHTOBAambEM
JIBOTOMIIEBLUX TPE30OPCKUX 3aIuca, YuMe je oMoryheHo
u hopMuUpame AyXe TUHAPCKES KPUBE MPUHOCA.

VYonaxaBame MOHETapHe mmonuTHke 1no Mmaja 2010.
TOJMHE OJIPA3WJI0 CE Ha CMameHmhe M3BPIIHUX CTONa Ha
Tpesopcke 3anuce. Y ¢dedpyapy Cy ce U3BpLIHE CTOIE 3a
POYHOCT Ol TPH Mecella KpeTajle YaK HE3HaTHO HCIO[
pedepenTHe kamarHe crome. Jlo nIpoMeHe TpeHaa
KpeTarma M3BPIIHUX CTOTA HA TPE3OPCKE 3aIUCe JOIUIO je
y Majy. Hanme, eckamarija ¢puckamHe Kpu3e y 110jeIHHIM
WiaHUIIaMa €BPO30HE Y3pOKaBaja je NIOOAIHM pacT
npemMuje pusmka, mro ce oxpaswio U Ha Cpbujy. On
aBrycra je Ha pacT M3BPUIHMX CTONA YTHLIAJIO H
3a011TpaBambe MOHETApHE MOIUTHKE, TAKO Jia CY U3BPIIHE
CTOTIE JI0 Kpaja ToauHe Oenexxnie pacT. [pxasa je kpajem
TOJMHE TIPBH ITyT EMUTOBAJIA EBPOMHICKCHPAHE TPE30PCKE
3anmce, KOju Cy pealn30BaHy 1o cTonu of 5,25%.

IpadumkoH l11.4.1. KpeTarba Ha npekoHohHoM Mely6aHKapckom TPXKULLITY HoBLa
N KpeTawe pedepeHtHe cTtone HEC

(noHaep. npocek, y % Ha roa. HUBOy)
13

(y mnipa avnapa)
12

— 10

11 ] =[] /7' 8
10 d e
9 4
L~
L~
8 | =~ 2
7 0
Oeu. JaH. ®ebp. Mapr Anp. Maj JyH Jyn Asr. Cent. Okt. Hos. [eu.
2009. 2010.

—lpocey. AHeB. NPOMET Ha NPeKoHOoh. TPXULIY (AecHa ckana)

e P (DEPEHTHA KaMaTHa cTOna HBC (neBa ckana)

MN3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

cronnra BELIBOR 3a pouHocT 011 TpH 1 miect Mecenu 0uo
j€ moceOHO U3pakeH y IPYroj MOJIOBUHU TOJIUHE, TAKO J1a
Cy OHE KpajeM roguHe usHocuie 13,1% 3a po4HOCT of
Tpu Mecena u 13,6% 3a pOYHOCT OIl MIECT Mecelu. Y

KamaTtHa ctona BEONIA (nesa ckana)

[IpoceuHe moHIepucaHe KamaTHe CToNe OaHaka Ha
HOBOO/IOOpEHE IUIaCMaHe MPHUBPEIN U CTAHOBHMIITBY y
2010. ronquan uMane cy omanajyhy tennenuujy. Mnaxk,
aKoO Ce MCKJby4e MAKCHMAaJHE BPEJHOCTU C IOYETKA U
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"padwmkoH lIl.4.2. N3BpLUHE cTone Ha Tpe3opcke 3anuce

n pedepeHTHa kKamaTHa cTona
(noHaepucaHu npocek, y % Ha roguLLl-emM HUB 0Y)
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N S

8
7
Oeu. JaH. ®ebp. Mapt Anmp. Maj Jyw Jyn Aer. Cent. Okr. HoB. [Jeu.
2009. 2010.
PedepeHTHa kamaTHa cTona ——@—V13B pUHa cTOna 3M
N3BpuHa ctona 6M N3B puHa ctona 12M
e |/| 3B pLLHA CTOMA 18M w138 pLLHa cTONa 24M

M3eop: MuHuctapcTBo dmHaHcuja u HapogHa 6aHka Cpbuje.

MHUHHMMaJIHE BPEJHOCTH C Kpaja ToAnHe, Moxe ce pehu na MIEpUOJ MPOIIIEe TOANHE TO MPEeACTaBba Maj 3a 2,5 LI,
Cy aKkTHUBHE KamaTHe crome Oanaka TokoM 2010. a Jyryje ce Kako HM)KEM HHMBOY pe(depeHTHE KamarHe
ocruaupane oko HuBoa of 15%". Y omHocy Ha uctu crone, Tako u nany kamarHe crone EURIBOR koju je

['padwmkoH lIl.4.3. KpeTawa Ha NpYMapHOM TPXKULLTY [ pXKaBHUX
XoB 1 KpeTake pedepeHTHE KaMaTHe cTone

(y %, Ha roguukem HUBOY ) (y mnpa auHapa)
15 60
14 50
13
12 40
11 30
10 L I_ 20
9
8 10
7 0
[eu. JaH. ®ebp. Mapt Anp. Maj Jyw Jyn Asr. Cent. Okt. Hos. [eu,.
2009. 2010.

I HoMuHarnHa B peiHoCT eMucuje 3a npojajy (aecHa ckana)
C—1 HomuHanHa B peAHOCT NpojaTux TPe3opckux 3anuca (aecHa ckana)
lMpoceyHa noHaepucaHa U3B pLLIHA cToNa Ha AWHapCcKe Tpe3opcke 3anuce (fieBa ckasna)

lNpoceyHa noHaepucaHa pedepeHTHa kamatHa ctona HBC (neea ckana)

N3Bop: MuHucTapcTB o quMHaHcuja.

" Ha KpeTamkbe aKTHBHHUX KaMaTHHX CTOIIAa YTH4YE€ W CTCICH KPECAWUTHE aKTHBHOCTH
Oanaka. Bricoke BPETHOCTH aKTHBHHUX KaMaTHHUX CTOIIa MOTy C€ 06jaCHI/IT]/l CE30HCKHUM
TIaJIOM KPEJIUTHE aKTHBHOCTH Ha TOYETKY TOAWHE. Hcto Tako, ItaJl KaMaTHUX CTOIla
3a0erexkeH y JiereMOpy TOCHIENHIA je 3HATHOT pacTa KPEIAMTHE AKTUBHOCTH —
TpocTpyKko Beher y 0HOCY Ha MOYETaK rOHHE.

o
(3]
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"padmkoH lll.4.4. PecepeHTHa KamaTHa cTona u
KamaTHe cTone baHaka*
(noHZepucaHu npocek, y % Ha rogulihem HUB OY)
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5 \_,j

Oeu. ®ebp. Anp. JyH Asr. Okr. [eu. ®ebp. Anp. JyH Aer. Okr. [Jeu.
2008. 2009. 2010.

AKTUB He kamaTHe cTone H6aHaka MacuB He kamaTHe cTone 6aHaka

PedepeHTHa kamaTHa ctona HEC

* AKTUB He KamaTHe cTone ofHoce ce Ha WHAEKCUpaHe U AUHapckKe KpeauTe.

3B op: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

6mo mpaxeH 1o cpenunae 2010. roquae. Ha HImKu HUBO
AKTUBHUX KaMaTHUX CTOINA YTHIIA0 j¢ W 3HATHO Behw
00UM KpeauTa ca CyOBCHIIMOHICAHOM KAMaTHOM CTOIIOM
y okBupy I[Iporpama Bnaze 3a yOnakaBambe HEraTHBHHX
edekara cBeTcke eKoHOMCKe kpuse y Cpouju.

Kamatre crore Ha Aemo3uTe MPUBPEE U CTAHOBHUIITBA
cy y 2010. roguHu 3HaTHO Mame ocuwinpaine. biaro
nosehame Jeno3UTHUX KaMaTHUX CTOIA Ha KPajy rOJIMHE
OCTBapeHO je 3axBaJbyjyh¥ OBOJbHUJUM YCIOBHMA KOj€
cy 6aHKe Hynuie KivjeHTuMa y ,,Hememn mreame*.

MoneTrapHu arperatu

IIpumapuu HoBaL

VYkynan npumapHu HoBall je y 2010. rornHM HOMHUHAIHO
noeehan 3a 0,7%, IOK je peaidHo cMmameH 3a 8,7%.'°
JluHapcky npUMapHU HOBAIl je CMameH 3a 66,1 mipna
auHapa, a neBu3HuM moBehan 3a 69,7 mupa. Taxsa
KpeTama cy y Hajpehoj Mepu pesyiTraT mpuMeHe HOBE
Onmnyke o o0aBe3HO] pe3epBH Koja je Omma moHeTa y
mapty 2010. rogmue. Ommyka je, u3mely ocraor,
npornucHBana Ja ce odaBe3Ha pe3epBa oOpadyHaBa IO
yHUQHUIMPaHUM CTOollama, Kao W Ja ce oOpauyHara

' Ile(hnarimoOHNPaHO MHIEKCOM MOTPOIIAYKHX IICHA.

JUHapcka o0aBe3Ha pe3epBa HW3/Baja y IMHApUMa, a
oOpauyHara JICBH3HA y €BpUMA.

Tokom 2010. romuHe NpUMapHH HOBAIl j€ E€MHUTOBAH
JUHAPCKUM KaHAJIOM, JOK j€ MOBIA4YEHE MPUMapHOT
HOBIIA BPIICHO JAEBU3HUM KaHAJIOM.

Hero wmHOCTpaHa akTHBa cMameHa je 3a 16,7 miapa
nuHapa. OcTBapeHH NPWINB HHje OHWO [TOBOJbAH [a
MOKPHj€ OUIMB TIpEe CBEra MO OCHOBY IIpojaje JeBh3a
6ankama Ha M/IT-y, kao 1 n3MHupHBama obaBe3a JpKkaBe
rpemMa HMHOCTPAaHCTBY M 00aBe3a II0 OCHOBY cCTape
JeBU3HE INTeAme, 300r dera cy JI€BHU3HE pe3epBe
Haponue Oanke CpoOuje cmameHe 3a 600 MiH eBpa.
[IpunuB y neBu3HE pe3epBe OCTBapeH je y HajBehoj mepu
IO OCHOBY KpeauTa Koje je aprkaBa JoOmima ox pomahmx
6anaxa n Pycke denepanmje 3a pruHancupame OyyeTckor
JedunuTa, IOBIAYeHha YETHPH TpaHIIE Yy OKBUPY
apamwkmana ¢ MM®-om u cpencraBa M3/BOjEHHX IO
OCHOBY JICBH3HE 00aBe3HE pe3epBne.

[Tag mmacmana 6aHaka y pemo XapTuje, KOju je Y BEJIHKO]
MEpH MOTHUBUCAH MpO(UTAOMIHUJUM yJarameMm Yy
TPE30pCKE 3aruce, HajBHIIC j€ JIONPUHEO EMUTOBambY
Panu

npUMapHOT KaHaJoM.

CcTepuiu3allije JUKBUIHOCTH IO OCHOBY ocioOahama

HOBI@ JTMHApPCKUM

[N
(%]



Tabena ll.4.1. BunaHc HapogHe 6aHke Cpb6uje

(y MUnoHnma pauHapa)

Oeu, Oeu,. MNpomeHe
2009. 2010. y 2010.

HeTto noTpaxusama ofi MHOCTpaHCTBa 908.284 892.721 -15.563
HeTto faeBusHe pesepse 910.173 893.497 -16.676
BpyTo aesusHe pesepse 1.016.607 1.055.151 38.544
Kpegutn og MM®-a -106.434 -161.654 -55.220
OcTana HeTo noTpaxusarwa of, MHOCTPaHCTBa -1.889 -776 1.113
Heto gpomaha aktusa -374.508 -355.382 19.126
Heto pomahu kpegutn HBC -250.734 -149.570 101.164
Heto notpaxusara of apxaee’ -100.939 -106.392 -5.453
Kpeauntn ppxasu 11.300 1.319 -9.981
Henosutn gpxase -112.239 -107.711 4.528
HeTo noTtpaxwueamwa of 6aHaka -151.293 -46.504 104.789
Kpeautn 6aHkama 386 404 18
Peno onepauuje -151.676 -46.900 104.776
Opyre XoB -3 -8 -5
Kpeautn jaBH1M npepysehnma 0 0 0
Kpeantn HebaHkapckMM hUHAHCUJCKUM OpraH. 4.879 5519 640
Kpeauntn octanum cekropuma 2.463 3.404 941
OpoYeHn 1 orpaHNYeH Aeno3nTin -5.844 -5.597 247
LreaHn sanuen HBC 0 0 0
OcrTana HeTo akTuea -123.774 -205.812 -82.038
MpumapHu HoBay 533.776 537.339 3.563
[vHapckn npyMapHW HoBaly 254.268 188.162 -66.106
[oToB HOBaL, y onTuLajy 95.519 91.750 -3.769
BaHkapcke AvHapcke pesepse 151.030 87.413 -63.617
Ob6aBesHa pesepsa 111.874 65.079 -46.795
Cno6oaHe pesepse 39.156 22.334 -16.822
OcTanu AenosnTn ocTanux cekropa 1 1 0
[enosuntn rnokanHe camoynpase 7.718 8.998 1.280
[leBn3Hn aenosntn 6aHaka 279.508 349.177 69.669

" Hucy yKIbYUeHM opraHu FiokanHe caMoynpase.
M3Bop: HapopaHa 6aHka Cpbuje.

nuHapcke obaBe3He pesepse, Hapomna O6anka CpoOuje je
npopasia ooBesnuie Penyonuke Cpouje emutoBane 2004,
TOJIMHE Y HOMUHAJIHOM m3HOcy ox 10,7 mupa nmuHapa 3a
n3MHpeme obaBe3a ApxkaBe mpema HapomHoj OaHIM
Cpb6uje. Edexar oBe mpomaje HagMammo je edekar
€MHCH]je 110 OCHOBY CMamerha JMHAPCKUX JICMNO3UTA KOJI
Haponune Oanke CpOwuje, Tako 1a je HETO TNO3UIMja
JIpKaBe JIeJIoBaJla y CMepy TOBJIaYerha IPUMapHOT HOBIIA.
Cmameme ocTale HeTO aKkTHBE, HajBUIIE KAo pe3yaTar
MO3UTHBHUX KYPCHHX pa3liiKa, Takohe je yTHIaio Ha
MOBJTAYEHHE MPUMAPHOT HOBIIA.

VY CTPYKTYypH JMHAPCKOT MPUMapHOT HOBIIA Haj3HAYajHH]E
CMambCHe 3a0CIeKEHO je Ko OaHKapcKux pesepsu (63,6
MIJIpA JUHApa), y Hajehoj Mepu 300T cMamema TUHAPCKe
oOaBe3He pesepBe (46,8 mupa nmHapa). CrobomHa
cpercTBa OaHaka Omia cy Mama 3a 16,8 mupa nuHapa y
omHocy Ha Kpaj 2009, a roToB HOBaAIl y ONTHIA]Y 3a 3,8
wipa auHapa. Ilpumena HoBe Omiyke 0 00aBe3HO]
pesepBu yrunaia je Ha mnosechame cpeacraBa Ha
JIEBU3HUM padyyHHMa OaHaxa.



HoBuanu arperatu M1, M2 u M3

Junapcku HoBuanu arperatu y 2010. romuan Genexe
maja, JOK je pacT Hajmper HoB4yaHor arperara (M3)
HACTaBJbCH.

Hoguana maca M1 je y onHocy Ha kpaj 2009. HOMHHAIHO
cMmameHa 3a 2,0%, a peanno 3a 11,1%. Cmameme M1 (5,1
MJIpJl JWHApa) MOCieauIla je Majaa TOTOBOT HOBIA Y
onTHunajy, y Behoj, ka0 W cMmamema CcpeacTaBa Ha
TPAaHCAKIMOHUM padyHNMa, Y Mam0j MEpH.

[Ipumena HOBOr 3akoHa O cTeyajy mpeayseha (mpema
KOME ce CTeuaj ayToMaTcku mokpehe Ham mpemysehnma
Koja cy y Onokamu jayXe o TPH TOIWHE) MPECyAHO je
yTUIAJIa HA CMaKkEmhe AUMHAPCKUX MITEAHUX M OPOUCHHUX
neno3uta 3a 21,1 mapn aunapa. JluHapcka ITeAma
CTAaHOBHHUIIITBA HUj¢ OCTBapHIIa 3HATHH]je ToBehame, TaKo
na je, y3 3abenekeHu mag M1, HOB4aHu arperatr M2
HOMMHAJTHO cMameH 3a 6,0%, a peanHo 3a 14,8%.

Momnerapan arperatr M3 je jenWHH arperatr Koju je
OCTBapHoO pacT y oxHocy Ha kpaj 2009 — HOMHMHAIIHO
12,5%, a peanno 2,3%. Pact neBU3HHMX [emo3uTa

Tab6ena Il1.4.2. MoHeTapHM npernen
(y MunvoHuma auHapa)

pesyaTar je y IOTIYHOCTH pacTa JEBU3HE IITEIIbe
rpahana, koja je TokoMm 2010. rommHe mopacia 3a 1 mipx
eBpa, HajBUIIIE TOKOM ,,Hexesbe mrenme™, 3axBasbyjyhu
MOBOJbHUM YCIIOBUMA KOje OaHKe Hyle Y TOM IEPHOLY.

[TokpuBeHOCT HOBUaHE Mace M3 NMeBU3HUM pe3epBaMa
Hapozane 6anke Cpbuje je cmamena ca 84,3% y 2009,
Ha 77,5% y 2010. ronuHM, a MOKPUBEHOCT YKYIHHM
JIEBU3HUM pe3epBaMa OaHKapckor cekropa ca 95,7%
Ha 90,6%.

Hero nomaha axktuBa JienoBaina je y npaslly Kpeupama, a
HETO HMHOCTpaHa aKTHBa Yy NpaBlly IMoBiIauema M3.
Hajsehu nojennHadan JONprUHOC Kpenpamy HeTo gjomahe
aKTHBE Jaja je KpeAWTHA aKTHBHOCT OaHaka, Mpe CBera
KpO3 KpEeIUTHpame MpUBpeie M cTaHOBHUIITBA. M HeTo
JIOTIPUHOC Jp)KaBe je OHO TMO3WTHBAH — 3aTy’KUBAbE
MyTeM IPO/iaje TPE3OPCKUX 3aIica ¥ y3UMarbhe KpeanuTa y
JeBu3ama 3a nokpuhe OyueTckor neduiuTa HaJaMaIInIo
je edexar pacra yKynmHUX Jeno3uTa apxase kog Hapogne
6anke CpOmje m Oanaka. HeratmBaH mompwHOC HETO
WHOCTpaHE aKTHBE PE3YJITAT j€ CMambEmha HETO HHOCTPaHE
aktuBe 1 Haponue 6anke CpOuje u 6anaxa.

Oeu. Oeu. MpomeHe
2009. 2010. y 2010.
HeTo noTpaxuBaka oA MHOCTPaHCTBa 570.503 507.330 -63.173
HeTo noTtpaxueawa 6aHaka of MHOCTpaHCcTBa -337.781 -385.391 -47.610
Heto nomaha akTuBa 6aHkapckor cekropa 635.067 853.448 218.381
Heto gomahu kpeanTn 1.301.660 1.722.550 420.890
HeTo noTtpaxveawa of, Apxase -4.419 65.644 70.063
Kpenutn gpxasu 119.124 193.983 74.859
[enosnTn gpxaee -123.543 -128.339 -4.796
Kpeautn octanvm pesmaeHTHM cekTopumMa 1.306.079 1.656.906 350.827
KpeanTtun apyrum dpUHaHCKjCKAM opr. 18.775 35.433 16.658
KpeauTtu npuepeamn 850.854 1.074.501 223.647
KpeanT cTaHOBHULITBY 418.924 528.203 109.279
Kpepnutu opr. nokanHe camoynpase 11.533 18.106 6.573
Kpeautn HenpoUTHAM 1 SpYrM Opr. 5.993 663 -5.330
OcTana HeTo akTuea -666.593 -869.102 -202.509
HoBuyaHa maca M3 1.205.570 1.360.777 155.207
HoeuyaHa maca M2 436.768 410.495 -26.273
HosuaHa maca M1 258.427 253.286 -5.141
[oToB HOBaL, Y onTULAjY 95.519 91.750 -3.769
TpaHcaKuMoHM AenosuTm 162.908 161.536 -1.372
OvHapckn WTefHU N OPOYEHN JenosuTU 178.341 157.209 -21.132
[eBnsHN fenosnTn 768.802 950.282 181.480

MsBop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.
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Kpenutu 6anaka

Y ckmaxy ca 3armoyeTHM ONOPAaBKOM EKOHOMCKE
AKTMBHOCTH, PacT KPEJIUTHE aKTHBHOCTH OaHaKa TOKOM
2010. 6uo je yOp3aH y OAHOCY Ha TPETXOAHY TOIUHY.
VYyemhe moTpakuBama OaHaka MO OCHOBY KpeauTa y
B/I1-y mosehano je 3a 7,7 m.m. u uzHOCHIIO je 54,8%.

Kpenutn mpuBpenu M CTAaHOBHMINTBY OCTBAPHIN CYy
peannu pact ox 15,8%'". O Tora Cy KpeauTu MpUBpenn
peanno noehanwu 3a 19,0%, a cranoBHUIITBY 32 10,5%.

[TorpaxuBama OaHaka 07 HE(UHAHCHjCKOT CEKTOpa
HOMMHAIHO cy noBehana 3a 348,6 mupn nuHapa (27,2%),
a HCKJbYUyjyhu edexar nmpomMeHne Kypca AuHapa 3a 222.3
wipna auHapa (17,4%).

banke cy y Behoj mepu kopuctmiie jnomahe wu3Bope
¢uHaHCcHpama. Pact Hero 3ayXkema y HMHOCTPAHCTBY
Takohe ce, anu y Mawkoj MEpH, NO3UTHBHO O/IPa3HO Ha
PacT KPeAUTHOT IIOTEeHNHjaa.

C 003upoM Ha TO 11a je oApkaBame TeKyhe JIMKBUIHOCTH
U Jajbe jelaH Of IIaBHUX IpoliiemMa cpricke TpHUBpEE,
npenyseha KOpUCTHJIa KpeauTe 3a
JIMKBHHOCT. 3HAaTaH pacT OCTBAPWIIU CY U MHBECTHUIIMOHU

Cy HajBHIIE

KPEANTH, Kao IMOTBPJA 3all0YETOr ONOpaBKa EKOHOMCKE
aktuBHOCTH. [locMmarpaHo 1O cekropuMma, y HajBehoj

Mepu Cy KpenutupaHa mnpeayseha wu3 obmacTm

HHIYCTpHje, TPrOBUHE U caoOpahaja. Y okBUpYy KpeauTa
CTaHOBHHIITBY, HajBehm pact je 3abenmexeH KoOJ
ctamMOeHNX KpemuTa, OK yMepeHo moBehame Oemnexe
KPEIUTH IOJBONPUBPEIHUM Mpou3BohadnmMa, Kao H
MOTPOIIAYKH U TOTOBUHCKH KPEANTH.

[Mpouec nuuapuszauuje koju npomosuine Haponna O6anka
Cpbuje mao je mosutuBHe pesynartare y 2010, xama je
yuemthe IEBU3HUX M JICBU3HO MHICKCHPAHUX KpEIHUTa y
YKYIIHUM CMameHo 3a 5,9 ILI. M KpajeM TOIMHE je
n3Hocmio 69,5%.

[Tporpamu cCyOBEHIMOHNCAHUX KPEIUTa HACTABJbEHH CY
ny 2010. ronuau 1 6aHKE Cy 0ZOOpHUIIE TOTOBO 2 MIIPJ
eBpa oBUX Kpeaurta. HajBuine kpeaura ogoOpeHO je y
ckiony Ilporpama Bnage 3a yOnakaBambe HeraTHMBHHX
edekara cBeTcke ekoHOMCKe Kpu3se (1,8 miupa eBpa), rie
Cy Haj3aCTyIJbEHU]H OWJIM KPEAWTH 32 JIUKBUIHOCT
(67%). 300r BedMKEe TpaXme 33 OBUM KpPEIUTHMA,
cpeacTBa CyOBCHIIMOHHUCABY
MOTpOIlIEHa Cy Npe 3aBplieTka roauHe. Pebamancom
Oyyera onobOpeHa cy JolaTHa CpEJACTBa Kako O
[Tporpam KpeauTHpama Ouo
HacTaB/beH 0 Kkpaja roawHe. CyOBEHIIMOHWCAHHU
CETMEHT je 3Ha4ajHO JOTPHUHEO KPEAUTHO] aKTUBHOCTH,
mrto noTBphyje u ydenthe cyOBEHIIMOHUCAHUX KpeauTa
Yy HOBOOZOOpPEHHMM, KOje je TOKOM TOJMHE IPOCEYHO
n3nocuio 17,1%.

HaMCHBCHA KaMmaTta

CyOBCHIIMOHUCAHOT

padwmkoH lll.4.5. PeanHa notpaxkuBara b6aHaka no kpeautuMa
U JUPEKTHO 3ajyXuBawe npeayseha y MHOCTpaHCTBY
(mehyroauwibe ctone pacTa, y %)
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KpeauTu cTaHOBHULWTBY *

Kpeautu npus peaun*

[ upekTHO 3agy XuBare npeay 3ehay uHocTp.

* [lednauuoHmpaHo nHdYIaLMjoM, Mo UCKIbY Yeky edekTa NMpoMeHe Ky pca.

N3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

' Nemaunonnpano HHQIALMjOM, IO UCKIbYUely e(eKTa MpoMeHe Kypca.




Tabena l11.4.3. Cy6BeHUMOHUCAHU KpeauTu

(y Mmunvjapgama guHapa)

2009. 2010.

Mporpam Mepa Bnage 3a ybnaxaBawe HeratTMBHUX edpekaTta cBeTcke pUHaHCHjcke Kpuse

YKynHo ogo6peHo

JInksmaHocT

MHBecTnumje

MoTpowayku

[nHapcKkn roToBUHCKU
Cy6BeHUMOHUCaHN cTamGeHn KpeauTu

104,8 185,1
88,7 124,6
0,2 24,2
15,9 9,2
27,1

21 13,2

MaBop: MuUHMCTapCTBO EKOHOMME M perMoHanHor passoja U HalvoHanHa kopriopauyja 3a ocurypawe craMbeHnx

KpeauTa.

5. ArperatHa Tpa:Kimba

IIpema omenn PenmyOnmuukor 3aBoma 3a CTaTUCTHKY,
BAIT Penryonuke Cpobuje je y 2010. ronuHI ocTBapuo
pact ox 1,8%.

Pact B/II1-a Ouo je ompene/beH pPacTOM HHOCTPaHE
Tpaxmwe. M3Bo3 je pactao Opxe o7 yBo3a, IMITO je
JIOBENIO A0 3HATHOT CMamelma CIOJbHOTPTOBHHCKOT
nedunnra. KpeTame  pe3yiaTHpaio je
MO3UTUBHUM JONPUHOCOM HeTo H3Bo3a pacty Bb/III-a,
koju je O6uwo Behwm onm HeraTwBHOTr JompuHOCa nomahe

TakBo

Tpaxmbe.

HETo y TPETXOAHO] TOAWHH. YCIOpaBamy Maja (pHHATHE
MOTPOIIE JONPUHEO je Oyarm OropaBak IOTPOIIEE
JnoMmahMHCTaBa, Ka0 M YCIIOPEHHjHU 1aJT TOTPOILIIHE JAPKaBe.
Y OKBHpPY WHBECTHIMOHE AaKTHMBHOCTH, MOjEJHAK
HeraTuBaH ponpuHoc pacty bJII1-a umane cy Opyrto
uHBectuije y ¢GukcHe QoHmoBe (Kako IMPUBATHOT
CEKTOpa, TaKO U JIPKaBe) M MPHPACT 3aInXa.

Heto excTepHa Tpaxma

Pact m3B03a y 2010. roguHu 610 je 3HATHO OPKH O] pacta
yBo3a (23,8% nacrpam 9,7%), 3axBasbyjyhn mpe cBera

Ta6ena Ill.5.1. Pacnogena bM-ay 2010. roguHu*

Crone pacTta LonpuHocu pacty

(y %) bAM-a (n.n.)
BpyTo pomahu npoussopa, y TPXKULWHUM LeHaMa 1,8 1,8
Homaha Tpaxa -0,8 -1,0
YKkynHa cpuHanHa notpoLukba -0,2 -0,2
MHBecTuumje -3,7 -0,8
HeTo n3Bo3 (M3B03 — yBO3) 15,5 28

* MpoueHa HapoaHe 6aHke Cpbuje.

Jdomaha Tpaxma

[Tag momahe Tpaxme je y 2010. HacTaBIBEH, C TUM IITO je
6uo ycmoper y omuocy Ha 2009. romuny. U ¢unamHa
MOTPOLIHA M HHBECTHLH]E Cy CMaEbEeHHU, Al Y Marb0j MEpH

r100aJHOM CEKOHOMCKOM omopaBky. Hajsumie cy
U3BOXKEHH XpaHa, OCHOBHH METalll U XEMH)CKH
MPOM3BOIM, a HajBa)KHHMja W3BO3HA TPXKHINTA OWIa Cy
Uranuja, bocHa u Xepreropuna u Hemauka. Y okBupy

yBO3a JIOMHHHpAJa Cy CPEJICTBA 32 PEIPOAYKIIH]Y.
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Wzeewmaj o ungpnayuju — maj 2011.

['padukon 111.5.1. JonpuHocu pacty b/lN-a — pacxoaHa cTpaHa
(y NpPOLEHTHUM NoeHuma)
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* Ha ocHoBy nopaTaka o TpomeceyHom BJTM-y .

2008. 2009. 2010.*

1 VIHB ecTULIMOHA NOTpOLIHA

B/ (%)

N3Bop: Peny 6nuuku 3aBog 3a ctatucTuky u HapoaHa 6aHka Cpouje.

6. ExoHOMCKAa aKTHBHOCT

[ponemeno je na je BAIl y 2010. romquam ocTBapruo pact
on 1,8% u na je H/IB nmosehana 3a 2,3%. PacT ekoHOMCKe
aKTUBHOCTH PE3YJTaT je pacta y cekropy yciyra (3,1%),
npe cBera caodpahaja, ckiaauinTema u Besa. [lopen Tora,
pact 3a0emexeH Uy CEeKTOpy
(bMHAHCHjCKOT TIOCPEIOBamka M TIOCIOBA C HEKPETHIHAMA.

AKTHBHOCTH je

CeKTop TPrOBHHE Ha BEIMKO M MaJIO Takol)e Oesrexkn pacr,
Ipe cBera 300T OIopaBKa IIPOMETa y TPTOBHHH Ha MaJIo y
npyroj nonosuan 2010. roanHe.

VY 2010. rogmHE je OCTBapeH OIOpPaBaK y CEKTOPY
WH/IYCTPH]CKE NPOM3BOAME, NMPBEHCTBEHO Yy 00JIACTH

npepahuBauke wHAycTpuje. Hajpehm mosutuBan

"padmkoH 111.6.1. JonpuHocu pacty B/iN-a — npousBogHa cTpaHa
(y NpoLeHTHUM NoeHuma)

2005. 2006. 2007.

C—= lMosbon., wy MapcTBo U pubapcTs o

I Yenyre

C—Mopesn MuHy ¢ cy 6B eHUMje Ha NPOU3B .

* Ha ocHoBYy nopataka o TpomeceyHom B T1-y .

2008. 2009. 2010.*

=1 /Hpay cTpuja 1 rpafes UHapcTB O

e FISIM

BAM

N3 op: Peny 6nnuku 3aBop 3a ctatucTuky U HapogHa 6aHka Cpbuje.




Tabena 11.6.1. EkKoHOMcKa akTUBHOCT y 2010. roguHm

Ctone pacta  [onpuHocu pacty

(y %) BAM-a (n.n.)
BpyTo pgomahu npousBopa, y TPXKULWIHUM LleHaMa 1,8 1,8
Morsonpuepeaa, LyMapcTBo 1 pubapcTeo -1,5 -0,2
Bahere pyaa n kameHa 47 0,1
Mpepahueayka nHaycTpuja 3,4 0,4
MpounsBoatba en. eHepruje, raca n Boae -4.3 -0,1
['paheBnHapcTBO -10,1 -0,3
TproBMHa Ha BEMWKO M Maro 1 NOMNpaBke MOT. BO3. 1,3 0,1
XoTenu n pectopaHu -1,9 0,0
Caobpahaj, cknaguiTerwe 1 Bese 6,9 1.1
PuHaHcKjcko nocpepoBame 6,9 0,3
MocnoBuM c HEKPETHUHaMa U U3HAjMIbUBAHE 25 0,3
Ocrane ycnyre -0,5 -0,1
[enaTHocTn — yKymnHo 1,9 1,7
FISIM 57 0,2
BpyTo poparta BpeaHocT, y 6asHuM LieHama 1,8 1,5
Mopesn MyHyc cybBeHLMje Ha Npounssoae 1,7 0,3

W3Bop: Penybnuuku 3aBog 3a ctatuctuky u HapoaHa 6aHka Cpbuje.

JIOTIPUHOC PACTy HHIYCTPHUjCKE MPOU3BOMABE AalIH Cy
MIPOU3BO/IFha OCHOBHHUX METAJIa, XEMUKAIIN]ja U XCMH]jCKUX
MpOM3BO/Aa, TNPEXpPaMOCHUX MPOM3BOAA, METAJICKUX
mpowu3Boia W eJleKTpuuHe ompeme. OmopaBak je
PETUCTPOBAH U y CEKTOPY PyAapCcTBa, U TO MPE CBEra KOJ
eKCILIoATallje CHPOBE Ha(Te W IMPUPOTHOT Taca.
Hajehu HeraTtmBaH JHONMPHUHOC pacTy MHAYCTPHUjE A0 j€
CEKTOp CHa0JllcBama CJICKTPUYHOM CHEPTH]OM, TacoM U
apom, IITO Ce JIOBOJHU Y Be3y C OJIaroM 3UMOM.

C napyre crpaHe, maj je, MakO HEMITO MambW HEro y
MPEeTXOIHOj TonWHW, 3abenexwia  rpaleBHHCKa
aKTHBHOCT. HenmoBoJbHEe BpEMEHCKe MPUIIMKE UMaJe Cy 3a
MOCJEANIly CMAarbeH MPUHOC, OMHOCHO Maja y o0iacTu
MOJHOIIPUBPEIHE MPOU3BOJIILE.

Kao pesynrar onopaBka ekoHomcke akTuBHocTd y 2010.
TOIIMHHY, HETaTHBaH MIPOM3BOIHM ja3 je yOIaxeH, alu je 1
Jajbe Onmo mM3pakeH, IITO YyKa3yje Ha HacTaBak
JIe3UH(IIATOPHOT yTHUIIAja arperaTHe TPaKibe.

"padwmkoH 1l1.6.2. NpoussoaHu ja3

(MpoLeHTyanHo oAcTynawe o4 TpeHaa)

2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

N3sop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

2006. 2007. 2008. 2009. 2010.
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7. 3apaje u 3aM0CJI€HOCT

VYkynHe 3apajge cy y 2010. ronuHu ocTBapwiie peajsHu
pact ox 0,7% mo OCHOBY peajHOT pacTa 3apajga y
MIPUBATHOM CEKTOpY ox 6,1%. 3apane y jaBHOM ceKkTopy
cy peanHo cMmameHne 3a 3,8%, kao mocienuna OIIyKe
Bnane na ocrany 3amp3nyte u 'y Toky 2010. roqune.

Criopuju pacT NPOAYKTHBHOCTH O]l PacTa peasHux OpyTo
3apaja pPe3yaTHPaO j€ PacTOM jECAMHUYHUX TPOIIKOBA
pana 3a 2,7%.

Peannu pact 3apajia OCTBapeH je y CEKTOpy pyHapcTBa,
npepahuBavKoj UHAYCTPUjH, TPTOBHHU Ha BEJTMKO U MaJIo,
caoOpahajy, CkIamuIITe’Hy U Be3aMa, (UHAHCH]CKOM
MOCPEIOBAY M OCHUTYparby, IpaljeBUHAPCTBY U CTPYIHHM,
HAYYHAM, HHOBAITHOHMM U TEXHUYKHM JIETATHOCTHMA, JIOK
je y oCTalnM CeKToprMa 3a0eIe)KeH IBHUXOB Ta/l.

Homunainto, ykymHe 3apaje cy nosehasne 3a 7,6% (12,3%
y npuBatHoM u 2,4% y jaBHOM cektopy). [Ipoceuna Heto
3apana 3arnocieHux y Pemyonumu Cpouju y 2010. ronuan
je mznocmia 34.142 munapa (oxo 330 eBpa).

86.538 gmmua, wimm 4,7%. Ha mag 3amociieHOCTH,
ITOCMAaTpPaHO TI0 CEKTOPHMa, HajBHUIIIE je YTHUIIao maja Opoja
3amocnennx (1,6 ma.) m mag Opoja Tpemy3eTHHKAa HU
3anocnenux (3,1 m.an.) y npepaljuBaukoj HHIYCTPH]H.

Crona He3armocJIeHOCTH, TpemMa TojaluMa AHKETe O
pajHoj cHasu, noehana je ca 16,6% y cenremopy 2009.
Ha 19,2% y mapTy m Ha TOM HHBOy j€ ocTaja U y
cenreMOpy 2010. Croma ¢opmamHe 3amoCICHOCTH
cMmameHa je ca 40,8% y cenremOpy 2009. Ha 37,9% y
centemOpy 2010, a cTona HedopMmaTHe 3aI0CICHOCTH ca
20,6% na 19,6%.

[Ipema Amnketn, Opoj 3amocieHUX y cenremOpy je
cmameH 3a 8,0%, 1ok je Opoj Hesarocaenux rnosehan 3a
9,5% y oaHOCy Ha HCTU TEpPUOJl MPETXOJHE TOAUHE.
[ToehaH je 1 6poj HE3AMOCIEHNX KOJU TPAXKE I10CA0 JyKe
OJl TOAMHY JaHa — HUXOBO yuelnhe y YKyNHOM Opojy
Hezarnocnenux je Behe 3a 6,1 mm. (ca 65,5% na 71,6%).
[Moropmiame yciioBa Ha TPXKHIUTY paja HHjEe MOIVIO 1a
Oyme 3aycraBibeHo y 2010. rogmam Oymyhm na je
OIIOpaBaK EKOHOMCKE aKTUBHOCTH OMO M aasbe cial.

"pacukoH II.7 1. 3anocrieHocT U cTona He3anocsieHOCTU

(y xurbagama)
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N3sop: Peny 6nuykn 3aBoj 3a CTaTUCTUKY .

IIpema nojgamuMa Hanumonanue ciyxoe 3a
3amonubaBame, Opoj HesamocineHux y meremoOpy 2010.
610 je mMamu 3a 852 smna y oxHocy Ha aenembOap 2009.
ronuHe. Y UCTO Bpeme, Ipema mojanuma PemyOmuukor
3aBOJIa 3a CTAaTUCTHKY, OpOj 3alOCICHUX je OHO Mamu 3a

8. Unduianmona ouekuBama

Toxom 2010. rommue 3abenexxeHo je moBehame
OYEKMBama y MOMIeAy KpeTarma WH(IAlUje y HapeIHUX
12 mecenm koa CBUX ceKTopa 00yxBahCHHX aHKETOM O
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Haponma 6amxa Cpomje

pacukoH [11.8.1. OuekuBaHa U LUMrbaHa uHdNaLuja 3a HapeaHy roguHy
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OuHaHc. cekTop (areHy,. Bloomberg)
Linrbana ctona uHdmaumje

N3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

odeknBaHoj nH(anujn'®, Tako aa cy 3a kpaj 2011. ronune
OHa OwJia u3HaJ| TOPHE TPaHUIIe JJO3BOJHEHOT OJICTYIaba
O] I1Jba 33 HHQIIAIH]Y.

Y upBoj monosuHH 2010. TommHE WH( IANIHOHA
OYCKMBabha 32 HapeIHy TOIMHY JaHa KpeTaja Cy ce Y
rpaHMIiaMa J03BOJEEHOT OJICTYIama of nuiba. Mehyrnm,
y JIpyroj MOJOBWUHH TOIWHE J0ja3u [0 HHUXOBOT
nosehawa u KpeTama U3HaJ1 FOPHE IPAHHUIIE JJ03BOJHEHOT
OZICTYyTama OJf IIUJba.

[lpema pesynratmma aHKeTa areHIWja 3a HCTPAKMBamba
(Bloomberg, Medium  Gallup),
uH(IaMoHa OYeKuBaka PUHAHCHJCKOT CEKTOpa CY Ha Kpajy
MPBOT TpoMmecedja Owa y maxy y omHocy Ha kpaj 2009.
roauHe, 1a OM ce TOKOM JIPyToT TpoMecedja cTaOIIi30Baa
Ha HHUBOYy of oko 6,0%. Hacympor Tome, y cekropy
TIPUBpEJIC, CTAHOBHUIITBA U CHH/MKATA y TIPBOj MOJIOBHHH
roainHe 3a0esiekeH je Onar pact HHQIAMOHNX OYEKHBaba.

Thomson  Reuters,

TokoM Jipyre MOJOBHHE TOAWHE, MH(IAIMOHA OYECKUBAHA
CBHX CEKTOpa Cy yMepeHo moBehaHa M MOpes BHCOKOT
pacta moTpomadkux IeHa. YumbeHuna jga uHQIamuoHa
OYEKHMBarba, MaKo N3HAJ IINJba, HUCY nopacia y Behoj mepu
Ouna je ofpa3 yBEpPEeHOCTH EKOHOMCKHX YYeCHHKa 7a je
yOp3ate uHpIIauje mpuBpeMeHo, umajyhu y BUy y3poke
uH(]IAIMje U PECTPUKTUBHE MEpe MOHETapHE MTOJIUTHKE.

' AHkeTa 0OyxBaTa (PMHAHCH]CKU CEKTOp, pey3eha, CTAHOBHUINTBO M CHHJIUKATE.

OuHaHc. cekTop (areHy,. Gallup u Strategic)

JyH Jyn Asr. Cent. Okr. Hos. [eu,

2011.
OuHaHc. cekTop (areHy. Thomson Reuters)

03B osbeHo OACTYy Nawe

9. ducKaJIHa MOJUTHKA

Koncommmosanu Oyuer y 2010. rogmHu je 3a0enexno
nedunut ox 136,7 mupa muHapa, ogHocHO 4,6% B/II1-a.
VYKynHO €y OCTBapeHH NpUXoAu y u3Hocy ox 1.222.9
MJIpJI JAWMHApa, OK Cy pacxoau (HAKOH pebajiaHca) Ha
Kpajy roguse usHocwitn 1.359,7 mapa aunapa. Jeduuut
je puHaHCHpaH MpeTeXHO JoMahnuM 3aTyKUBameM, IITO
je 3a TOoCIemuIly MMallo OTpaHW4YCHY EKCIIaH3MBHOCT
(uCKaHEe TOTUTHKE, Tj. 3HATHO Mamu eeKar QrCKaIHe
MOJIMTHKE Ha Tpaxmy. Taj edexar NMpoLUeHWIH CMO Ha
47,9 mnpa nunapa, onHocHo 1,6% BbJII1-a.

Toxom 2010. HacTaBJbEHE CYy EMUCH]j€ TPE3OPCKUX 3aInca
¢ IJbeM (UHAHCHparmba OYUETCKOT AehHUIHTa, IPU YeMy
Cy JOTajaimhe podHocTH o0 12 mecenu mnoehane Ha
nepuon 10 24 Mecena, WTO je JONPUHENO Pa3BOjy
¢duHaHCHjCKOT TpXKHIITA. TpXKUIIHA BPEIHOCT YKYITHO
emutoBanux 3amuca y 2010. m3nocmna je 254,8 mupg
JIMHApA, a CTamke yra 10 OBOM OCHOBY j& Ha Kpajy ToJuHE
n3Hocwmio 164,6 mupa auHapa.

Crame yKyImHOT jaBHOT ayra je Ha kpajy 2010. roxmne
nopacio Ha 12,2 mupn eBpa, oqHocHo 42,2% BJII1-a, mto
MpejcTaB/ba MOPacT O BUCOKMX 8,1 M.I. y ofHOCY Ha
kpaj 2009. rogune. 3axBasbyjyhu eMUTOBaY TPE3OPCKUX
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'padwmkoH 11.9.1. JaBHU npuxoau n pacxogu*
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WN3Bop: Mpepayy HaTo Ha ocHOBY nopataka MuHucTapcTBa dmHaHcuja PC.

3ammnca, CTPYKTypa jaBHOr JAyra ce W jJajbe Memayia y
MOXKEJEHOM cMepy — Ka Behoj meHomuHanuju y momahoj
BAJIYTH U 110 (PMKCHUM KaMaTHHUM crorama. bynyhu na je
BaJlyTHA CTPYKTypa Jyra IoOoJblllaHa, IMHAPCKH /€0
nyra je Ha kpajy 2010. usnocuo 14,6% (y omHocy Ha
12,8% c¢ xpaja 2009). Hako ce Cpbmja, mpema
MeljyHapoqHUM KpUTEpHjyMHMa, W Jajbe CBpPCTaBa y
cpelme 3aly)KeHe 3emJbe, Op3uHa 3a1yKUBamkba TOKOM
2010. rogune je 6uia 3a0pumasajyhe BUCOKa.

Toxom 2010. ropuHe cy, y okBupY 3akoHa 0 OylETCKOM
CHUCTEMY, yCBOjeHa (pHCKajHa MpaBHja Koja JUMHTUPA]Y
HUBO jaBHOT ayra Ha 45% BJlI1-a (#e ykipydyjyhu myr mo
OCHOBY TPOIIKOBA PECTHUTYIH]E), a (QHUCKATHH ACOHUINAT
Ha 1% B/II1-a roquime y CpeamseM POKY, C T103BOJbEHUM
KpaTKOPOYHUM OJICTYNamuMa Kako Ou ce omoryhwmio
Bohewe anTHHMKIMYHE (uckanHe noauTuke’. Ta
npaBuiia Ou Tpebano aa JONPUHECY CTaOWIHM3AIlHjU
jaBHOT ayra.

" Tako duckannu 1epUUKUT y TOANHAMA perecuje Moxke OuTr Behu 0J1 LMJbaHoT, a
y I'O/IMHAaMa €KCIIaH3Mje MakbU WM C€ MOJKE OCTBAPUTH CY(UIIUT.

Kan cy y muramy ¢uckaran npuxonu, 2010. roguHa je
Ouia penaTMBHO YyCIIEIIHAa, ¢ OO3MPOM HA MOCTEIECHH
OII0paBaK MPUBPE/IC HAKOH M3JIaCKa N3 EKOHOMCKE KpH3e.
VY oxnocy Ha 2009. ronuHy, YKyIHU IPUXOIU OCTBAPUIN
cy peanan pact oxn 3,8%. Haj3nauajuuja kareropuja
npuxona — npuxoau of [1/[B-a — 3abenexxuinu cy ckpoMaH
peaman pact (1,5%), MOK Cy OCETHHjU peaJHH pPacT
OCTBapIJIN TpHUXOOU on akmm3a (6,5%) W Hemopecku
npuxoau (23,6%).

Pacxoau cy y 2010. ronuHM peaqn30BaHU HEIITO HCTIOJ
IUTaHa (MaKo Cy YLITEAE OCTBAPCHE FOTOBO MCKJbYUUBO
Yy KaTeropyju KauTaTHUX pacxonaa). 300T 3aMp3aBama,
IU1aTe W IeH3uje cy 3abenexuie peanHu naj ox 3,6%,
JIOK Cy KaIlMTaJHW PacXoaM 3a0eeKWIN PEaTHH pacT
on 1,5%.

(5]
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Haponta Oanxa Cpouje

IV. MoHeTapHa moJIMTHKA
y 2011. romuHu

Bonehn pauyna na ce uHGunanuja y CpeameM poOKy
cTabmm3syje oko Iuba, M3BpiHu ondop HapomHe Oanke
Cpbuje je mouerkom 2011. rommHe HACTAaBHO 1a
npeny3uMa pPEeCTPUKTUBHE MEpe MOHETapHE ITOJHTHKE
nosehamuma pedepeHTHE KamaTHe CToIe, Kao U H3MEHOM
Onmnyke o 00aBe3HO] pE3epBH KOjOM je 3ayCTaBJbCH
mporec penakcanuje obaBe3He pesepBe. Omagame
uHdnanyje U weHo Bpahawme y IpaHHUIe JI03BOJHEHOT
OZICTyNama oJ] IInjba y NpBoj mnojoBunu 2012. ronune y
Hajsehoj Mepu he Outn pesynrar ciabibera TPOIIKOBHUX
MPUTHCAKa HA PACT IICHA XpaHe y CIy4ajy yoOHdajeHo
J00pe MoJbONPUBPEIHE CE30HE, HUCKE arperaTHe TPaxibe
U Tpeay3eTux Mepa MoHerapHe nonutuke. Ilag npemuje
pH3HKa 3eMJbE, TIOBOJGHHjH KPEAWUTHH PEJTUHI U pacT
yuemha  cTpaHUX  WHBecTHTOpa Ha  momahem
(uHaHCHjCKOM TPIKHUILTY pe3yntupanu cy
anpenujaiujckuM TPUTHCIKMMA, MITO he JompuHETH
mpouecy cMawmema wuHuanuje. Cnn4yHa Kperama
3a0ele’)keHa Cy My JPYTHMM HCTOYHOEBPOIICKUM
eKOHOMH]jaMma ¢ (JICKCUOMIHUM AeBU3HUM KypcoM. [lyHu
e(eKTH Tpeay3eTUX Mepa MOHETAapHE IIOJINTHUKE Ha
nHanyjy Tek he ce ncrosbuty, a Haponna 6anka Cpouje
he u y HapesHOM IepuOIy KOPHCTUTU CBE MHCTPYMEHTE
KOje MMa Ha pacriojiaramy jJa ou ce 00e30eauio Bpaharme
UH(}IANUje Ha Wb Y CPEIELEM POKY.

Tpeba ucrahm na Haponna Oankxa CpOuje nmenm craB c
Brnanom 51a cy HEOX0/{HE CHCTEMCKE Mepe M aKTHBHOCTH
4Uju  je  UUIb
Crabunmmsanuja Tor TpkumTa Om omoryhmma na ce
n30erHy Harie NpoMeHe Kapakrepa MOHETapHe MOJIUTHKE
300r cHaXXHUX (UIyKTyanyja nHQIAN]e 1 HHPIAITHOHIX
OYECKMBamkba, IITO OW JONPHHEIO MaKpPOECKOHOMCKO]

crabuiau3anmja TPXKHUIITA XpaHe.

* Qonyka o ymephusarsy npoepama monemapue nonumuxe Hapoone 6anxe
Cpbuje y 2011. 200unu, ,,Ciyx6enu rmacuuk PC*, 6p. 95/2010.

' Memopandym Hapoone banxe Cpouje o monemaphoj cmpamezuju yCBOjEH je Ha
cenrni Morerapror ondopa Haponre 6anke Cp6ouje 22. nenem6pa 2008. rouse.

CTa6I/IHHOCTI/I, Ka0 M pacTy €KOHOMCKE aKTUBHOCTH H
3aIl0CJICHOCTH.

MomuetapHa monutrka Hapomue Oanke Cp6uje y 2011.
roguHu cupoBoauhe ce mpema Ilporpamy koju je
W3Bpman onbop Haponue 6arke CpOuje yTBpAHO KpajeM
2010. roguue™:

— OcHOBHM 1IMJb MOHeTapHe mnonutuke Haponne Oanke
CpOuje je moctusame IHJbaHe HHOIaIMje, yume he
Hapomna Oanka CpOuje JompuHETH OApIKABABKY
cTaOMITHOCTH (PUHAHCH]CKOT CHCTEMa W OCTBAapHUBAMY
OZIP>)KUBOT €KOHOMCKOT pacrTa.

MomuetapHa monutuka Hapomue Oanke CpbOuje y 2011.
roguHu 3acHuBahe ce Ha Memopanaymy Hapomne 6anke
Cpbuje o MomerapHoj crparermjm’ u MemopaHIyMy
Haponue 6anke Cpbuje o muspaHuM cTonama uHpanmje
ox 2010. go 2012. ronune.”?

um monerapHe monutuke Hapomne Oanke CpOuje y
2011. romuHU W3pakeH je HyMEPHYKH — Kao TOMUIIHA
MIPOLIEHTyaTHA MPOMEHA HWHJEKCa MOTPONIAYKHUX IIEHa:
LMJbaHa HH(QIIAM]a TOCTENEHO ce cMamyje ca 6%+2 1r.1n.
¢ moyerka roauHe Ha 4,5%1,5 mn. Ha Kpajy roauHe.
Bynyhu na je yrBpheH y Buay KOHTHHyHpaHO oranajyhe
BPEIHOCTH (C J03BOJHEHUM OJICTYNAEM) TOAMIIEBUX
MpoOMEHa MOTPOMIAYKHX I[eHa — IUJb 3a HWHQIANNjy
ofnpeleH je 3a CBaKM MMOjeIMHAYHA MECEI] Y TOANHH, T1a Ce
OCTBapeme NUJbaHe MH]IALM]e MOXKE IPATUTH Y CBAKOM
MOMEHTY, IITO  JIONPUHOCH  OATOBOPHOCTH |
KpeAuOWINTETy MOHETAapHMX BJIAcTH, a THME W
cTabmu3anuju HHQIAMHOHNX OUCKUBaba.

2 Memopanoym Hapoone b6anke Cpouje o yumsanum cmonama ungnayuje oo
2010. 00 2012. 200une ycBojeH je Ha cexuui MonerapHor on6opa Hapoxse
Ganke Cpouje 14. nerembpa 2009. roaune.
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Toxom 2011. rogure M3zpprmam ond6op Hapomne Oanke
Cpbuje noHocuhe omIyke 0 MOHETApHO] MOJIUTHUIN KOje
he OuTH ycMepeHe Ha TOCTH3amke MMJbaHEe HMHMIANHjE Y
cpenmeM poky. Llusk je na ce nadnanuja y 2012. roguan
MOCTEICHO cMamyje ca 4,5%*1,5 .. ¢ movyerka roguHe
Ha 4,0%=1,5 m.n. Ha kpajy roaumHe. YTBpheHa myrama
nusbeBa 3a uHGIanujy mo 2012. roqune yckialjeHa je ¢
MOoTPeOOM IMOCTH3ama CPEIH-OPOTHE CTAOMITHOCTH IIeHa 1
olpakaBa HaMepy Ja ce Ta CTa0MIHOCT IOCTHTHE
MMOCTENICHUM CMambemheM HH(Ianuje, 0e3 W3a3uBama
MaKpoeKoHOMCKuX mopemehaja.

Hapogna 6anka CpOuje Hacrojahe na 1usb yTBpheH 3a
nHOIAMjy ocTBapu TOMONy OCHOBHOT HWHCTPyMEHTa
MOHETapHEe TMOJIMTHKE — KamMaTHe CTome, Koja ce
npuMemyje y crnpoBoljemy JBOHEAEJbHUX  PEIo
omepanuja. Bucuna te crome he ce MemaTH Ha OIPIKUB,
JIOCJIeIaH M TPEIBUIMB HAYKMH, 3aBUCHO OJ] €KOHOMCKHX
KpeTama u npojekiuja uaduiamuje. [lopen rora, Haponna
O6anka CpOumje he KOPHUCTHUTH CBE paACIIOIOXKHUBE
HHCTPYMEHTE W3 CBOje Ha/UICKHOCTH Ja OU ce ILUb
yTBpheH 3a nH}IAIH]y Ha CPEIEBH POK OCTBAPHO.

Jenyjyhu TpaHCIIapEeHTHO M OJrOBOPHO TIpeMa jaBHOCTH,
Hapomna 6anxa Cpouje ce obaBe3ana Ha KOMyHHUKAIH]Y C
jaBHOmhy Ha cienehm Ha4YWH: a) CaoOMIITCHUMa 3a
jaBHOCT, 0) KOH(epeHIHjaMa 3a TITaMITy, B) U3BCIITajeM
0 MH}IANU]H U T) APYTUM ITyOJIHKaIjama.

Haponna 6anka CpOuje HacTaBuhe qa CIIPOBOIAM PEIKUM
pykoBohjeHO mMBajyher neBW3HOT Kypca. Bucok HHBO
neBu3HUX pesepBu Hapomue Gamke CpOuje obezdemuhe
CTA0MJIHOCT JIEBM3HOTI TpKUIITA. VHTEepBeHUMje Ha
neBu3HOM TpkuiuTy Haponna 6anka Cpbuje cripoBonuhe
paau CMamema MPEKOMEPHHUX THEBHHUX OCIUJIAIH]a
Kypca W/WIM CTUMyJHCama o0uMa IIpoMera, Kao W Y
ciaydajy yTpOXKEHOCTH (HUHAHCHjCKE U IICHOBHE
CTaOMITHOCTH.

Haponna 6anka Cp6uje he y 2011. ronuHu HacTaBUTH 11a
pasBWja W jauya TPKUIIHE HHCTPYMCHTE MOHETApHOT

peryiucama ¥ Jia, y capalibi ¢ 0aHKama, CTBapa yCIloBe
3a Jaspe yHarpelheme Mel)yOaHKapCKOT TP)KUIITa HOBIIA.

Haponna OGanka CpOuje HacraBmhe na, y capaimH C
Brianom, cripoBozu Iporec TuHapu3anuje ¢ 003MpoM Ha
TO Ja je creneH eBpousaije y CpOuju U najbe BeoMa
BHCOK. [Iponiec nuHapuzanuje he ce 3acHUBaTH Ha TpH
cTyba: Ha O4YyBamy MaKpOCKOHOMCKE CTaOWIIHOCTH, Ha
pa3Bojy JAMHAPCKOT HOBYAHOT TPIXKHUILITA U TPXKHIITA
KaluTalga M Ha Pa3BOjy HMHCTPyMEHara 3alliTUTE Of
neBu3HOr pusuka. Cmameme cTeneHa eBpou3alyje
nonpunehe Behoj ehUKACHOCTH MOHETapHE IMOJUTHKE,
Ka0 U CMamemhy OCET/bUBOCTH jJaBHOT W IPHUBATHOT
CEKTOpa Ha MPOMEHE JIEBU3HOT Kypca.

CraOwiaH M KOHKypeHTaH (MHAHCHJCKH CHUCTEM jecTe
MpeaycioB epuKacHOTr
MexXaHu3Ma MoHeTapHe mnoiuThke. Hapomna Oanka
Cpbuje he n naspe mpeay3uMaTé CBE HEONMXOAHE Mepe Ja
0u o0e30enmia TOCTOjalbe 3ApPaBUX W CTAOMIHUX
(MHAHCHjCKUX WHCTHTYIHja W TOBEPCHC Y YKYIaH
(bMHAHCH]CKH cUCTEM, Kako Ou ce erukacHO MoOMIIHCata
amonuparne Tume he
JIOTIPUHOCHUTH ja4yarby OTIOPHOCTH Ha PU3UKE CBOjCTBEHE
(MHAHCH]JCKOM IIOCJIOBamY, Ka0 W Ha IOTpece U3
OKpYKeHa.

AcjioBaka TPAaHCMUCHUOHOT

mTeama | HWHBECTHIIH]C.

Y  pexuMy uuibama uHQUIaluMje 3HadajHa  je
KOOpAMHAIIMja MOHETapHe M (UCKAIHE TMOJHUTHKE.
Haponna 6anka Cpowuje he ny 2011. roquHu ocTBapuBaTi
capagmy ¢ Brmagom PC. Bmama PC ce Cmopasymom o
nubamy (Tapretupamy) wH(manuje” obasesana nma he
CHOPOBOAUTH OIPXKHUBY M MNPEABUAUBY (UCKAIHY
MOJIUTHKY Y CKJIQ/ly C IIMJbaHOM HH(IIALNjOM.

VY cirydajy na onctyname HHOIanuje o yTBpheHor mujba
Tpaje BHIIE OJ IIECT y3acTONMHHX Mecenn — Hapomna
6anka CpoOmje he Bmamy PC nmcmeHo oGaBectutn o
pas3no3uMa TOT OJCTyNama, MepaMa Koje ce MOopajy
Mpeay3eTd W BpPEeMEHY TNOTpeOHOM na ce wuH(anuja
BpaTH Ha YTBPhHEHU LUJb.

» Cnopasym Hapoone 6anxe Cpouje u Braoe Penyonuxe Cpbuje o yunarwy
(mapeemupary) ungnayuje ycBojeH je Ha cexuny Brage 19. nerem6pa 2008.
TOJIHHE.
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