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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 Hapenne rogune. Takolhe, Hapoana 6anka CpoOuje Hajkacuuje 10 30. centemOpa Tekyhe romaune
nogHocH HapomHoj CKyNIUTHHY nOaye00uwibt U36ewimaj o MOHemapHoj noaumuyu, y3 o0pasiiokeme
cBUX (paKTOpa KOjU Cy YTHUIIATH Ha CIIPOBO)eHe MOHETApHE TIOIHUTHKE' .

Craryrom Hapoane 6anke CpOuje’ yrBpheHo je Ja HaBeJeHH M3BELITAjU CaJpiKe MOJaTKe U aHaIn3e 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 YTBpheHOj U CIPOBECHO] MOHETAPHO] IMOMUTHIHN (YTBP)EHUM U OCTBApPEHUM LUJHCBIMA
MOHETapHe MOJHWTHUKE, NPUMEHEHUM HHCTPYMEHTHMMAa M MepaMa MOHETapHE IOJNUTHKE M APYTHM

MUTakbUMa y BE3W ¢ MOHETAPHOM IOJUTUKOM), Ka0 M O TUIAHHPAHO] MOHETAPHO] ITOJUTHIIH.

Toouwmu uzeewmaj o monemapnoj norumuyu y 2012. pa3MOTpeH je U yCBOjeH Ha cequuuu M3BpuiHor
ombopa 6. jyra 2013. roause.

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

W3zepriau og60p Hapoaue 6anke Cpowuje:

JoproBanka TabakoBuh, ryBepHEp
Amna ['muropwujesuh, BUIIETYBEpHED
Becenun [Tjenruuh, BurieryBepaep
Huana JparytuHoBuh, BUIieryBepHep

Bophe Jepruh, gupexrop Ynpase 3a HaA30p HaA PUHAHCH]CKHAM WHCTHTYIIHjaMa

' 3akon 0 HapozHoj 6anun Cpowje, ,,Ciyx6enu macuuk PC*, 6p. 72/2003, 55/2004, 85/2005 — np. 3akoH, 44/2010. u 76/2012 (unau 71. ct. 2. u 3).
?,,Ciyx6enu rmacauk PC*, 6p. 71/2010. (unan 38).



CKPAREHHUIE KOPUIIRhEHE
Y OBOM MU3BEIITAJY

B/ — 6pyTo nomahn npounsBoj

0.11. — 6a3HU MOCH

Jc3. — IeCe30HUPAHO

ELB — EBporicka nentpanna 6aHka

EMBI — unjiekc 00BE3HHUIIA TPXKHUIITA Y YCIIOHY
XoB — xapTuje oz BpeaHOCTH

®E]I - Cucrem denepannux pesepsu CAJ]
FISIM — ycnyre hpHHAHCHjCKOT IOCPEAOBakHa HHANPEKTHO MEpEHE
MIII — nnaexc NoTpouayKux HeHa

MAT — meljybaHKapcKo JEBU3HO TPIKUILTE

MF. — Mehyroaummse

MJIH — MIJIHOH

MJIpA — MIJIHjapaa

MM® — Melynapoanu MoHETapHH GOHI

NPL — npoGnemaTndnu KpeauTi

OPEC — Opranusanuja 3emajba U3B0O3HUIIA HadTE
II — momyroaume

M. — IIPOLICHTHY [10CH

CJI — cTpaHe TMpeKTHE NHBECTHUIH]jE

T — Tpomecedje

He HaBOJE CC ApPYTre OMIITEIIO3HATE CKpaheHHHe.
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To0uwiru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2012,

Haponta Oanxa Cpouje

I. CTparemiku OKBHP MOHETAPHE MOJIUTHKE

[ornyno uwmwawe undnauuje (enra. fully fledged
inflation targeting) npencTaBjba MOHETAPHY CTpATErujy
Haponue 6anke Cp6uje moues ox 2009. roause, ¢ THM
LITO Cy €JIEMEHTH OBOI' PEKHMa Y IPaKCy IIOCTENCHO
yBohernu ox 2006. Y merem6py 2008. MoneTapHu ogbop
Hapoxne ©Oankxe Cpb6uje’ ycBojuo je MemopaHaym o
nuibamy (Tapretupamy) HHQUANMje Kao MOHETapHOj
CTpareruju, Kojum je u opMaiHo JeHuHUCaHa TIPHMEHa
pexnma HH(IAHOHOT TapreTupama of 1. janyapa 2009.
MemopasayMm je cadmmbeH y ckimagy ca Cropasymom
Haponue 6anke Cpb6uje u Bmame Permybmuke CpOuje o
nuipamy (Tapretupamy) uHQUanuje, yCBOjEHHMM Ha
cennuin Biane 19. nmenem6pa 2008. Hapogna OaHka
Cpbuje u Brnaga oueHwine cy jga y mnocrtojehum
uHbanuje  MpeacTaBiba
Haja/ICKBaTHUjH PEKUM MOHETApPHE MTOJTUTHKE.

OKOJIHOCTHUMA OUJbamke

Pexxum mwpama uH(]IanMje CIPOBOAM BEIUKH OpoOj
HeHTpajJHUX OaHaka' Kao mHparMaTtu4yaH OJrOBOp Ha
HEJI0CTaTKe JPyruX pekruMa MOHeTapHe mojuThke. Tome
je IOIPHHENIO CXBaTambe 1a IMEePMaHCHTHO BHUCOKE CTOIIC
nHOIAIMje yTHIy Ha CMamkeme NPUBPEIHOT pacTa U
3aII0CIICHOCTH M Ja (POKyC MOHETapHe INOJUTHKe Tpeda
MIOMEPUTH C KPAaTKOPOYHOI YIPaBJbarkba TPAKHOM Ha
CPeIBOPOUHy 1IEHOBHY CTAa0MIHOCT, KOja jé y OCHOBH
uHbanuje.
uH(IanUje BUIIE je OKBUP HEro CKyI PUIHAHUX MIpaBHia
MOHETapHe MOJUTHKE: y OCHOBHU je HyMEPHUYKH LWJb 3a

pexuMa LHJbamba Pexum nuspama

'V ckmagy ca 3akoHOM O u3MeHama 3akoHa o Hapoxuoj Ganum Cpouje
(,,Cityx6enn rmacuuk PC*, 6p. 44/2010), M3Bpunu oxdop, kao oprad Hapomane
6anke Cpbuje, npeyseo je ca opnamhema J0TaalmBer 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

UH(IANK]Y Ha CPEIbU POK y OKBHPY KOTa Ce 3ajpikaBa
JUCKPEIMOHO TMpaBO y pearoBaky Ha EKOHOMCKE
nopemehaje Ha KpaTrak pokK.

Hwm 3a uadmanujy Haponne 6anke CpOuje nedunucan
je kao croma ykynHe wHH(uanuje (C JT03BOJbEHUM
OJCTyNamkeM) MEpeHa TOAMIIHLOM MPOICHTYaTHOM
IPOMEHOM IeHa.
nehuHuCcama OKBHPA 3a OMIYyYHMBAKE O MOHETAapHO]
MOJUTULM HAa CpPEeamU POK U ,ycuapaBama“ U
crabmnmm3anyje WHQIANHOHUX OYCKWBama, M3BprrHN
onoop Hapomne Oanke CpbOuje je y majy 2012. romuHe
YCBOjHO IHJbEBE 3a nHGIaIujy mo kpaja 2014.° I{useesu
3a uwHOuanujy yTBpheHu cy y BHIY jeIUHCTBEHE
BPEIHOCTHU C JO3BOJEHUM OJICTYIAEM.

HHAEKCAa IOTPOIIAYKUX Panu

Haponna OGanka CpOuje je, Ha OCHOBY IpOjeKIiyja
MaKpOEKOHOMCKHX KpeTama, 3a cBe Mmeceue y 2013. u
2014. roquHM YyTBpAMIIA LUJbEBE 32 MH(IAIM]Y HAa HUBOY
on 4,0% c¢ no3BosbeHUM onctynameM =+ 1,5 .. [lyrama
nuJbaHe HH(IAMje oapakaBa HaMepy Ja ce CTaOMITHOCT
[IEHa TMOCTHTHE IOCTETICHNM CMambHBamkeM HHQIanuje
0e3 n3a3uBamba MaKpOEKOHOMCKHX nopemehaja. ¥V ckiany
C TpOIEecOM IOCTeneHe JAe3uH(uanuje, IUbaHa
uH}pIanMja je W Jajbe M3HAJ HUBOA KBAaHTHTATHBHE
JnehUHHIINjE [ICHOBHE CTAOMJIHOCTH W HHBOA I[MJbAaHE
nHnanuje y passujeHMM 3emibama (2,0% wmm 2,5%).
Taxolye, ompa3 je uumenure qa 'y Cpouju go 2014. ronuHe

nHOIanMje, KOju nperxond (OpMaTHOM MpeNacKy Ha IOTIYHO IHJbame
nH}Ianmje.

* Memopannym Hapoxue 6anke Cpouje o yrBphuBamy nmbaHe ctone nHdanmje
110 2014. roaune ycBojeH je Ha cennuum M3Bpraor oxdopa 10. maja 2012.




Hapomsa 6amxa Cpouje

Toouwru usgewimaj o Moxemapoj nonumuyu y 2012.

Hehe Owurtn CTpyKTypHEe pedopme
nubepanu3amnyja IIeHa, Tj. HOMHHAJIHA, peajHa U

CTPYKTypHa KOHBEpreHIHja mpema EBpornckoj yHuUju.

3aBpIICHE

Tpeba nmaru y Buty Aa je lijbaHa HHGIIaIuja CPeImbOpOIHH
Wb, Tj. Ja OCTBapeHa HH(IAIMja MOXE KPAaTKOPOUHO
OJICTYTIaTH O] LIWJbaHe 300r er3orenux nopemehaja. Kao u o
caja, MOHETapHa IOMUTHKa Hehe pearoBaTd Ha TpUMapHe,
Beh Ha cexyHmapHe edekre mopemehaja.

Huspany crony wunbuanuje Hapomna Oanka CpoOuje
MOCTIIKE ITpOMEeHaMa peepeHTHE KaMaTHe CTOIe Koja ce
MpuUMemyje y chpoBoley TIIaBHUX oOmepamyja Ha
OTBOPEHOM TpXKHIITY. Ta KamarHa CTONA IPEACTaBIba
OCHOBHHM MHCTPYMEHT MOHETAapHE IMOJUTHKE, 8 OIUTYKE O
CHOj BUCHHH JIOHOCE CE HAa OCHOBY aHaJIN3¢ CKOHOMCKE
cutyamnuje U oleHe Oynyhux kperama,
CpelmOpOYHEe  Mpojeknuje  uHUanmje.

WHCTPYMEHTH MOHETApPHOT peryiuncama HUMajy TTOMOhHY

Kao "
Ocranu

yJIOTY — JONPUHOCE HECMETAHO] TPAHCMHUCHjH YTHIIaja
pedepeHTHe KaMaTHe CTOIE Ha TPXKUINITE, Ka0 U pa3Bojy
(UHAHCHjCKUX TPXKUIITa 0e3 yrpokaBama CTaOWITHOCTH
(uHAHCH]CKOT cHCTEMa.

Hapomna 6anka CpOwuje CIpoOBOIU PEKUM PYyKOBOHCHO
rmBajyher nesusnor kypca. OH mojpa3ymeBa IpaBo
WHTEPBEHIIMjA Y CIy4ajy 3HATHUX JHEBHUX OCIMIAINja
Ha JICBU3HOM TPXKHUIITY, YIPOKEHOCTH (DUHAHCHjCKE |
LIECHOBHE CTAaOMJIHOCTH M moTpede Ja ce 3alTHTH
aJIeKBaTaH HUBO JICBU3HUX PE3EpPBH.

Pany jauama TpaHCTIAPEHTHOCTH MOHETapHE IOJIUTHKE
e(ukacHe KOMyHHKaryje ¢ jaBHomrhy, V3BpmHU ombop
Haponne 6ankxe CpOuje (mpema ytBphleHOM pacmopeny
CEeJIHUIIA) JOHOCH OIJIyKEe O MOHETApHO] MOJUTHIU H
peIoBHO 00aBelTaBa jaBHOCT O OCTBAapewy YTBphEeHHX
UbCBA 33 HHOIAIM]y W MepaMa Koje Mpeay3uMa C
[IJbEM FbHXOBOT OCTBAPHBAbA.




To0uwiru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2012,

Haponta Oanxa Cpouje

II. MoHeTapHa MOJIMTHKA H

OCTBapem-¢ HJbaHe UH(IALUje

1. MoHeTapHa NMOJMTHKA
y 2012. ronuHu

Haxon cmamemwa y janyapy 2012. rogune, pedepeHTHa
KaMaTHa cTolla JI0 jyHa HHUje MemaHa. Ha odexuBaHO
jauame nHdIaTopHux nputrucaka, Hapoana 6anka Cpouje
je on jyHa mo nemeMmOpa pearoBajia IIOCTCTICHUM
noBehameM peepeHTHEe KaMaTHE CTOIe.

YcrnopeH omnopaBak E€KOHOMCKE AKTUBHOCTH M Maj
HHOIAIMOHNX OYCKHBama OWIM CY OCHOBHH (hakTopu
KOjH Cy ompenenunn ouryky M3spmHor onbopa Hapomue
b6anke CpOuje y jamyapy na pedepeHTHY KaMaTHY
CTONY Ja/be cMamwu 3a 25 0.1., Ha 9,5%.

Amnanuse koje cy Omiie 0CHOBa 3a OfTy4rBame M3BpirHor
onbopa y HapeAHUM MecelMa yKa3uBaie cy Ja he Hucka
arperatHa TpaXma M y HapeJIHOM MepHoy OUTH KIbydyaH
nesuHnatopHu (akrop. MHIannona odeknBama Cy y
rOTOBO CBHM CeKTopuMa Owmina y mnangy. Mebhyruwm,
n3paxkeHa je Owila HEU3BECHOCT Yy IIOINIEAY KpeTarba
yBO3HUX IieHa. [ToBehanu cy menperujanujcku IPUTHCIIN
Mo ocHOBY Behe Tpaxme KiHjeHara 0aHaka 3a JAeBH3aMa,
mosehaHor Tpomema apxaBe on kpaja 2011. romwmme,
pacta TPrOBHUHCKOT Ae(QHIMTA, CMamEHOT MPUIHBA
KaluTana, Kao M MCHXONOWKHUX (akTopa MOACTAKHYTHX
HEMOBOJLHUM BECTHMa (O/Iarame peBH3tje apaHkMaHa ¢
MM®-om u omrasak kommanuje U.S. Steel wu3
cMeziepeBcke keneszape). [lopen Tora, (gaxTopw momyT
HEU3BECHOCTH OKO HOBE IOJHOMPHUBPEIHE CE30HE H
(duckamHe TOJIUTHKE, Y3 OYEKHBAHH OpXH pacT
pEryJIMcaHux LeHa Y APYroj MOJIOBUHU TOAWHE, YTHLAIH
Cy Ja ce peepeHTHa KaMaTHa CTOMA JIajbe HE CMatbyje.

300r pacTta nHGIATOPHUX TpUTHCaKa, V3BpIHE 000D je
Yy jyHy 3anouyeo uumkiayc nopehama pedepentne

KaMaTHe CTOIle U OHA je 10 Kpaja roauHe nopehana Ha
11,25%. MoHeTapHa IOJIMTHKA j€ MOOIITpaBaHa Kako Ou
ce CIOpe4yuo yTUIaj pacTa ILeHa XpaHe Yy3POKOBaH
JlyroTpajHOM CBETCKUX IICHA
MpUMapHUX MPOM3BOAAa HA OCTalleé I[E€HE TIPEKo
nHGIAINOHNX OYeKkrWBama. Ha jauame wH(IATOPHUX
MIPUTHCAKA JAETOBAIIH Cy U e()eKTH JeTIpenujanuje AnHapa
n3 mpBe mnojoBuHEe roauHe. Kako je muxoB pact y I11
M30CTa0, OYEKUBAJIOo ce aa he peryiaucane LeHe IOpacTH

cCyumioMm Hu  pacToMm

y TI2. Y6p30 ce wuCmocTraBuiIo 1a je OCTBApeH pact
peryiIHMcaHuXx IieHa Ha HUBOY ronuHe Ono Behm Hero mTo
ce ouekuBaso. Takole, okrobapcko moBehame mopesa Ha
JOAATy BPEAHOCT W aKLUW3a JOJATHO je MOJCTAaKIIOo
jemHoKparaH pact HH}Ianuje, Kao U pacT MHQOIAMOHNX
ouckuBama. bynyhu na je ped o MIOKOBMMa Ha CTpaHU
MoHyJle, peepeHTHa KamarHa cromna je nmoBehaBaHa Kako
Om ce crpeuniM ceKyHIapHU e(heKTH pacTa IIeHa XpaHe,
nosehama Iope3a Ha JOAATY BPEAHOCT W pacTta
peryjrcaHuX [icHa Ha WHQIAIH]Y.

C 003upoM Ha TO [a je YTHIIA] IIOKOBA MPUBPEMCH U
YUILCHUILY Ja je TpUBpena y perecHuju, peakiuja
MOHETapHE IOJUTHKE OWia je yCMepeHa Ha MOCTHU3amhe
CTaOMIIHOCTH IIeHa y cpelmeM poky. IlyHn edekru
nosehama pedepeHTHE KamaTHE CTole Ha HHQIAnujy
o4ekyjy ce y 2013. romunaun. M3BpiHu og00p ouekyje u
no3uTHBHE eexTe (hucKaIHe KOHCOIMIaluje, mTo he, y3
HacTaBak apaHxmaHa ¢ MM®-oM, TONPUHETH CMambElhy
MHOIIATOPHUX MIPUTUCAKA M IIPUTHCAKA Ha JEBU3HU KypC.

VY toky 2012. roguHe perynaTtuBa Be3aHa 3a 00aBe3HY
pe3epBy je INpOMEEeHa IeT MyTa — Yy anpuiy, jyHY,
aBTYCTy, CENMTeMOpy M HOBeMOpy. Y ampuiy cy cTome
neBu3He o0aBe3HE pe3epBe CMameHe, MPH YeMy je
CMamelke OO M3paKeHHjE 3a U3BOPE CPENCTaBa JIyKe
pouHOCTH (TIpeKo JiBe ToauHe). Y jyHy cy nosehane crore




Hapomsa bamxa Cpouje

[oduwrou uzgewmaj o monemaptoj nonumuyu y 2012.

Ha JIeBU3HO MHJAEKcHupaHe aenos3ute Ha 50%, HaKOH yera
je 3abenexeH Mmaj OBOI CETMEHTA JIEBH3HE OCHOBHIIC.
[MapanemHo, mocreneHo je moehaBaH W 11e0 IEBU3HE
o0aBe3HE pe3epBe KOjU ce m3aBaja y amHapuMma. L{uib
n3MeHa O1o je Jla ce cTabmim3yjy KpeTama Ha JICBU3HOM
TPXKUIUTY, YMabU pa3iiiKka u3Mel)y Tpolika 3a/1yKuBamba
y JAWHapUMa M JieBM3amMa M JI0JJaTHO MOJICTaKHE
nmyropouHo (uHaHcHpame Oanaka. [IpomeHar n3aBajama
JIeBU3HE O00aBe3HE pe3epBe y OUHApUMa 3a H3BOpE
povHOCTH 10 1Be ronuHe mosehad je Ha 32%, a mpeko nBe
ronuHe Ha 24%.

V centemOpy je u3 Omiyke o 06aBe3HO] pe3epBu OaHaka
xox Haponne G6anke Cpbuje OprcaHa ozmpenda KojoM cy
M3 OCHOBHIIE 3a 00pauyH 00aBe3HEe pe3epBe HU3y3eTa
JIEBU3HA CPEJCTBA KOja JABAOLM JIM3MHrA JpKe Ha
moceOHOM padyHy OTBOPCHOM KOl OaHke. Y HOBeMOpY je
momata oxapenda mo kojoj M3BpurHM 0100p MOXe
OIUTYYUTH Ja y oapeheHom mepuoay OaHKa Koja je, y
CKIIaZly ca 3aKkOoHOM KojuM ce ypehyje mpey3sumame
UMOBHHE W 00aBe3a ofpeleHnx OaHaka pajau OdyBarba
crabuwiHOCTH (huHAHCHjCKOT cucteMa Penyomuke Cpouje,
npeysena obaBese apyre OaHke He oOpadyHaBa 00aBe3HY
pe3epBy Ha CBe 00aBe3e WITH JICO HHUX M0 KojuMa je OaHka
npeHocumal ouna ayxHa J1a je oopadyHasa.

Jla 6um o006e30enmina HecMeTaHO (YHKIIMOHHUCAHHE
JICBU3HOT TPXKUINTa WM yONaKujia NMPEKOMEpHY JHEBHY
ocrmianujy kypca nuxapa, Hapoagna 6anka Cpouje je
uHTepBeHucana Ha MAT-y u y 2012. roguau Heto
mpomana 1,3 mupxa espa. IlputomM, mo mpBe aekane
aprycta Hapomna Oamkxa CpOwuje je WHTepBeHHCaa
MPONIajoM JIeBH3a y YKymHOM m3HOCy ox 1.348,3 muH
espa. Ilpomena WM3BpmHor onbopa Ouna je na cy
JIeNpeLrjallijCcKi PUTHCLIK NpUBpEeMeHH M aa he
MPETIOCTaB/beHa  (PUCKaJHA  KOHCOJHAANMja U
CTPYKTypHE pedopMe y HapeTHOM NEPHUOAY IONPHHETH
crabmmm3anuju Kypca amHapa. [loueB ox apyre aexane
aBrycra Ia 10 kpaja roqune, Haponna 6anka Cpouje je Ha
M/IT-y nHTEpBEHHCAIa CaMO jeJaHITyT, U TO KYOBUHOM
JleBu3a y u3Hocy o 5,0 MiH eBpa.

Bynyhn na ce madmanmja y I12 kperana w3HAL TOpme
rpaHuIe JI03BOJEHOT OJCTyNama oOn Miiba, Hapomna
b6anka CpoOuje je 17. jamyapa 2013, y cximagy ca
CriopazyMoM 0 LuJbamy (Tapretupamy) HHOIAIMje,
ynyTwia mucmMo Biaam o pasnosuMa TOr ofcCTynama.
HcrakHyTo je na je mopact uHduanuje y Hajsehoj mepu
0Mo TocneauIa TOCKYIUbEHa XpaHe, ICIperr)jallije
JMHAapa y MpBOj IMOJOBHHM TOAWHE W IoBehama crome

rmopesa Ha J0AaTy BpeaHoCT u akiu3a. Jla 6m oly3nama
nH}IATOpHE IPUTHCKE U 00e30emmia CTaOMIIHOCT 1IeHa Y
cpemmeM poky, Hapomna Ganaka CpOuje je pearoBaia
MooIITpaBamkeM MoHeTapHe nonuTuke. [Tynu edexrn 1o
caja NUpeNy3eTHX pPECTPUKTHBHMX Mepa MOHETapHe
MOJIMTHKE HAa HH(IANK]jy TeK ce ouekyjy. C npyre cTpase,
Haponna 6anka CpOuje cmatpa 1a je moTpedHO YTBPAUTH
W peaJM30BaTH CHUCTEMCKE Mepe Koje OM IompHuHese
cTa0MIM3anMju TPXKUIITa XpaHe, Kao W na Bmana
Jie(UHUIIE CPEAHOPOUHH OKBHP KOPEKIIHjE PEryIHCaHIX
LleHa, y3 OJpKaBame IUIaHMpaHEe IIOJIWTHKE 3apajna y
JABHOM CEKTOpY U IeH3uja.’

2. UHCTPyMEHTH MOHETAPHE MOJIUTHKE

OCHOBHHM HMHCTPYMEHT MOHETapHe MNojuTHKe HapomHe
6anke CpOuje je peepeHTHA KaMaTHA CTOTa, Tj. KaMaTHa
cTola Koja ce IpUMEmYyje y CIpOoBOhemy INIaBHUX
orepanyja Ha OTBOPEHOM TPXKHUILNTY. Yiora pedepeHTHe
KaMaTHE CTOIIe IOJpKaHa je KOPUJI0pOM KaMaTHHUX CTOMNa
Ha JEMNO3UTHE M KpPeIWTHE OJaKIIUIEe U JPYyTuM
orepanyjama Ha OTBOpeHOM Tpkumty. [lopen ocHOBHOT
nHCTpyMeHTa, Hapomna Oamka CpOuje y cmpoBolemy
MOHETapHE MOJUTHKE KOPUCTH M JIPyre HHCTPYMEHTE
MOHETApHOT PeryiIHcama, IIpe CBera 00aBe3Hy pe3epBy U
oreparyje Ha JCBU3HOM TPXKHUIITY.

Onepanuje Ha OTBOPEHOM TPKUIITY

VY toky 2012. ronune Haponna 6anka CpOuje je 1Ba myrta
Memalla CMep INIaBHUX OMEPaLlija Ha OTBOPEHOM TPIKHUIITY,
a POYHOCT OBHX OIEpalija CMameHa je C JIBE Helesbe Ha
HeJleJby AaHa. [J1aBHe omnepaliije Ha OTBOPEHOM TPXKHUILITY
y I11 Oumne cy aBoHene/bHE PEBEpP3HE PEIO TPAHCAKIIH]jES
(noBnavewe JIUKBUAHOCTH). [lag AMHApCKe JTUKBUIAHOCTH
OaHaka, YCJIOBJbCH HHTEpBeHIHMjamMa HapomHe OaHke
Cpbuje za M/IT-y 1 m3MeHaMa peryiaaTiHBe O 00aBE3HO]
pe3epBu, YTHIAO0 je Ha IIPOMEHY CMepa INIaBHUX Ollepanuja
ka 00e30ehery JIMKBUIHOCTH, Tj. Ha PEINO TpaHCAKIHje
kyrnoBuHe XoB, on 18. jyma. McroBpemeHO, pouyHOCT
IJIAaBHUX OIEepalja Ha OTBOPEHOM TPIXKHIITY CMameHa je
Ha HeEAE/bY [JaHa, JOK c€ ayKiuje 00aBibajy IO
BUIIECTPYKO] BapHjaOMITHO] CTOIIH.

36or pacta JHKBHAHOCTH OaHKapCKOT CEKTOpa,
Haponna 6anmka CpOuje je 19. memembOpa mOHOBO
U3MEHHJIA CMep INIaBHUX Olepaldja Ha OTBOPCHOM

¢ Bugeru Jlonarax 2, ctp. 37.
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TPXKUILITY Ka PEBEP3HUM peno TpaHcaKlujama, Tj.
TpaHcakIijama perno npozaaje XoB ¢ pokom mgocreha ox
jemHe Hemesbe. TakBa oOUIyka je WMala 3a IWJb 1A
cripeun na nosehana auHApCKa JIMKBUIHOCT MOJCTAKHE
cTBapame HMH(IATOPHUX INPHUTHCAKA W TPUTHCAaKa Ha
JACBU3HO TPXKUIITE.

VY Toky 2012. roqune M3Bpmau oxdop Hapomue Ganke
Cpbwmje je BUCHHY pe(epeHTHE KamaTHE CTOIEC MEHao
cenam nyra. Pedepentna kamatHa croma je ca 9,75%,
KOJIMKO je m3Hocuia kpajem 2011, y jaHyapy cMameHa 3a
25 6.m. PedepenTHa xamaTHa cTOla HHUje MEHaHa 0
jYHa, KaJia je 3amo4eT MUKIyC BheHoT nmoBehama, Tako ga
je mo kpaja rogmHe moBehana ykymHo 3a 175 6.m. — Ha
11,25%.

Haponna Ganka CpOuje je permo TpaHCakIdje Mponaje
crnpoBoamia ceojuM XoB. YV 2012. rogunu je 3a norpede
permo mponaje eMHUTOBaHA jemHa ceprja OylarajHUYKIX
3anMca yKylHe HoMHMHaiHe BpeaHoctu ox 500,0 mupa
muHapa. Emmcuja jemHe cepuje OnarajHHYKHX 3armca
BHCOKE HOMMHAJIHE BPEIHOCTH HACTaBaK j€ Mpakce W3
NPEeTXOIHUX ToJMHa, Koja OaHkama omoryhaBa na
aJICKBaTHH]C PACIIONaXy XapTHjaMa y OKBUPY UCTE CEpHje
¥ JeTHOCTAaBHH]E YIIPaBJba]y JIUKBUIHOMINY.

Pero tpancakumje kynoBuHe XoB Haponna Oanka
Cpbuje je crnpoBommia nuHapckuMm XoB PemyOnuke
Cpb6uje.

IpacmkoH I1.2.1. PedbepeHTHa kamaTHa
cTona U Kopyuaop KaMaTHUX cTona
(AHeB HW Nojauy, Ha roauwHemM HUBoY, y %)
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PedepeHTHa KamaTHa cTona
KamaTHa cTona Ha Aeno3uTHe onakwmue
KamaTHa cTona Ha KpeAWTHe onakwuLlie

WNsBop: HBC.

TokoM roguHe OpraHu3oBaHo je 30 ayKIMjCKHX pPero
mpormaja XoB m 22 aykmujcke pemo KymoBHHE XoOB.
VYkynra nponaja XoB m3Hocuna je 1.273,2 mupn auHapa,
a ykynHa KynosuHa XoB 67,5 mupn aunapa.

Ykynan obum mponaje XoB y IIl je msnocmo 1.170,5
MJIpJ IUHApa, mTo je 3a 162,7 Miapa AnHapa Mambe HEeTO y
I12 2011. romune. Y omHocy Ha kpaj 2011, crame XoB y
noptdesby 6aHaka je KpajeM jyHa cMameHo 3a 108,0 mupa
n u3Hocwio je 12,5 mupn nunapa. CMmameme noprdesba
XoB 6uo je nmpe cBera nocjeaula K3MEHE PEryJaTHBE O
00aBe3HO] pe3epBH OaHaka W mpojaaje Aesuza Hapomue
6anke Cpouje na M T-y.

Toxom Hajseher nmema I12 Haponma Gamka CpOwuje je
CHPOBOAMIA TpaHCaKLHUje perno KymoBuHe XoB, kao
IJIaBHE Ollepalllje Ha OTBOPEHOM TPIXKHUILTY. Y centemMopy
je ocTBapeH HajBUIIM MECEYHH H3HOC PEro KYNOBHUHE
XoB (25,0 mapa nuaapa). Ox cenTeMOpa je KyITOBHHA
CMameHa, Ma je CcTame KyIUbeHHUX XoB modeTkom
nmernem6pa uzHocwio 0,1 mupa auHapa. CMamemne H3Hoca
KymJbeHnx XoB y HajBehoj mepu je mocnenuia nosehama
JIMHApCKe JIMKBUJIHOCTH 300T TpolIema JEeBU3HUX
JICTIO3HTa JPIKaBe.

On cpenune aenemMOpa raBHE ONepalije Ha OTBOPEHOM
tpxxumty Haponne G6anke CpOuje MOHOBO cy peBep3He
peno tpancakuuje. Ctame peno nponatux XoB Ha kpajy
TOIMHE j¢ U3HOCHIO 39,8 Mips nuHapa.

padukoH I.2.2. Ctakbe npogaTUx/KynybeHux
XoB HapogHe 6aHke Cp6uje
(y mnpa RSD)
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W Crame npogatux XoB
CrTame Ky nibeHux XoB

N3 op: HEC.
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Toouwru usgewimaj o Moxemapoj nonumuyu y 2012.

I[el'[03HTHe U KPECAUTHE OJIAKIINIE

Y ckimagy ca OJuiykoM O YCIOBUMa U HAdyuHY
JICTIOHOBaka BUINKOBA JHKBUIHUX CpelCTaBa OaHaka
ko Hapomue Ganke CpOwuje, O6anke cy u Tokom 2012.
rOJIMHE HACTaBUJIE C MPEKOHONHUM JENOHOBaKEM
cpencraBa kon Hapomue 6anke CpOuje. OBa omiyka y
2012. Huje MemaHna.

[Ipocedno  mHEBHO cpeacraBa  0OaHaka
nenoHoBanux kox Hapomne Oanke Cpbuje y 2012.
TONUHM je u3HOCWwIO 13,4 Mipn auHapa, ¢ THM INTO je
MUHHMAJHO MPOCEYHO MECEYHO CTame 3a0eNeKeHO Yy
Majy (2,1 mupa quHapa), a MaKcuMaltHo y eteMopy (46,0

MIIpJ TUHAPA).

CTakC

Otyka 0 yCJioBMMa M HauyMHY Of00paBama KpeauTa 3a
Ofp)KaBarbe THEBHE IMKBUIAHOCTH OaHaka Ha OCHOBY
3aJl0re XapThja OJ BPEIHOCTH, KOjoM cy ypehene
kpenutHe onakmune Hapomme 6amke Cpobuje, y 2012.
TOIMHY HHUjE MCHhaHa.

Y Toky 2012. rommHe 16 OaHaka je KOPUCTHUIIO
KpeIUTHE OJIAKIIULE KAa0 NHEBHU KPEOUT, Y YKYIITHOM
n3Hocy on 194,7 mapa auHapa, a mecT 0aHaka Kao
NMpekoHOhHM KpeanuT, y YKyITHOM H3HOCYy on 73,4 mMupa
JIMHapa.

Oo0aBe3Ha pe3epBa

Hapomna 6amka CpOuje je y 2012. HacraBmma c
npuMeHoM Omnyke o 00aBe3HO] pe3epBH OaHaka KoOJ
Hapomue 6anke CpOuje, koja je ycBojeHa y janyapy 2011.
rogune. OBa 0OJUTyKa je TOKOM TOIMHE MEHhaHa BUILIE MyTa.
{up u3MeHa je OMO nma ce JOompUHECe CTaOWIHU3aIUju
KpeTamha Ha JIEBU3HOM TPIXKHUILTY, JOAATHO IOJCTAKHE
JyropouHo (puHaHCHpame OaHaka, Kao U Jla Ce yMamHu
pasnuka usMmel)y Tpomika 3ayKuBama y AMHApUMA U
JIeBH3aMa.

V ckmany ca ompenessemeM Hapomne 6anke CpbOuje na
OaHKe myTeM o0aBe3He pe3epBe yecMepana Ka JyropOdHOM
buHAHCHpay, y anpuiy Cy CTOIe JeBU3HE obaBe3He
pe3epBe HeMHEeapHoO cMameHe 3a | I.10., OAHOCHO 3 IL.II.
(ca 30% Ha 29%, omHoCcHO ca 25% Ha 22%). Jla Ou ce
CBCHTYAJIHU I/IH(bJ'IaTOpHI/I MNpUTUCHU CMaBbUIA, HCTOM
N3MEHOM OJiIyke mnoBehana je o0aBe3a IUHAPCKOT
n37Bajama JieNa JeBU3HE o0aBe3He pe3epBe 3a 1Mo S5 Il
(ca 15% na 20%, ogroCcHO ca 10% Ha 15%).

Omiyka je MOHOBO M3MEHCHA y JYHY C IHJbEM J1aJbe

MOJPIIKE OfApXKaBaky (QUHAHCHUJCKE CTAOMIHOCTH.

bankama je omoryhieHo na He oOpadyyHaBajy 00aBe3HYy
pe3epBy Ha o0aBe3e y IMHApHUMa U JEBHU3aMa 110 OCHOBY
cpencraBa (hMHAHCHjCKE TOAPIIKE Koje je oOe3demmia
AreHnyja 3a ocurypame jernosura. [lopen Tora, 1a 6u ce
JIECTUMYJIHCA0 PAaCT MHJIEKCHPaHUX oOaBe3a OaHaka, KOju
01 Morao u3a3BaTH JeHpelnjaljcKe IPUTHUCKE, YCBOjeH
je PpEeCTpPUKTHBHHjHU TpeTMaH OBUX o0aBe3a Kpo3
nmosehame crome oOaBe3He pe3epBe Ha €0 JCBU3HE
OCHOBHIIC KOjy YMHE AWHApCKe o0aBe3e WHACKCHUpaHE
JeBU3HOM Kiay3ynom Ha 50%. Taxohe, monoBo je
noBehana obaBe3a AMHApPCKOT M3/IBajarba Jeja JCBU3HE
o0aBe3He pesepse 3a 7 ILIL., oaHocHO 4 .. (ca 20% Ha
27%, omnocHo ca 15% ua 19%).

Wzmenama Opnmyke u3 aBrycta Haponna 6anka Cpouje je
nosehana obaBe3e JAMHAPCKOI M3/Bajarba Jeja JECBU3HE
ob6aBe3He pesepse 3a S5 1.11. (ca 27% nHa 32%, onHOCHO ca
19% Ha 24%), o0e30chena momarHa
PECTPUKTUBHOCT MOHETAPHE TOJIUTHUKE.

quMme  je

V¥ centemOpy je u3 Omnyke Opucana onpenda KojoMm cy
U3 OCHOBHIIE 3a 00padyH o0aBe3HE pe3epBe H3y3eTa
JIEBU3HA CPEJCTBAa KOja [aBaollM JIM3MHTA JpKe Ha
MOCeOHOM padyHy OTBOPEHOM Ko OaHke, Oymyhu nma cy
y HCTOM IEpHONy CTaBJbeHEe BaH cHare Omiyka o
obaBe3Hu JaBasialia JM3HHTA J1a JpXKe CPeCTBa pe3epBe U
Opmnyka o obaBe3HO] pe3epBu Oanaka kox Hapomme
O6anke CpOmje 1O OCHOBY JEBHM3HHMX CpEACTaBa Koje

["padukoH 11.2.3. O6um cTe punusaumje
JINKBUOHOCTU MHCTPYMEHTUMA MOHETapHe
nonuTuKe

(y mnpa RSD)
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Onepaupje Ha OTB OPEHOM TPXUILTY = Ky NOBHa LieHa
JuHapcka obas e3Ha pesepBa
M [1eBu3Ha obaB e3Ha pesepsa

N3sop: HEC.
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JaBaoly JIM3MHTA JPIKE
OTBOPEHOM KOj OaHKe.

Ha TOoceOHOM padyHy

Honyna Ojyiyke u3 HOBemOpa umana je 3a Wb Ja
00e30equ ycioBe 3a HecMeTaH paj OaHke Koja je, y
CKJaly ca 3aKOHOM KOjuM ce ypelyje mnpeyszumame
UMOBHHE U obaBe3a oapeljeHMX OaHaka paau O4YyBamba
crabmrHOCTH UHAHCH]CKOT crcTeMa Penyommke CpOwuje,
npeysena obaBe3de japyre OaHke. Y TOM CMHCIY,
MPOIKCAHO je Ja M3BpUIHU 0400p MOXE OUTYYUTH Jia y
onpehenoM nepuoay Ta OaHka He oOpauyHaBa 00aBe3HY
pe3epBy Ha cBe 00aBe3e HITH JICO HbUX 0 KojuMa je OaHka
npeHocuian ouma ayxXHa Ja je oopadyHaBa.

VY 2012. romuan obpadyHara obaBe3Ha pe3epBa Koja ce
n3ABaja y nuHapuMma nosehana je 3a 69,1 mupa nuHapa,
JIOK je oOpauyHaTa 00aBe3Ha pe3epBa Koja ce u3/Baja y
neBrn3ama cMmameHa 3a 709,1 mutH eBpa.

Onepaunmje HA 1€BU3HOM TPKHUIITY

V cxnany c [Iporpamom monerapHe nonutuke 3a 2012.
roguHy, Hapomna Oanka CpOuje je HacTaBWwiIa [a
CIIPOBOIM DPEKUM pyKoBol)eHO mmBajyher neBHU3HOT
Kypca. iHTepBeHIIMje Ha AEBU3HOM TPIKHUIITY KOPHCTHIIA
je paau yonakaBama MPEeKOMEPHUX JTHEBHHUX OCIHIIAINja
JNEBU3HOT Kypca U 00e30chuBaka HecMmeTaHOT
(bYHKIIMOHUCAbA ICBU3HOT TPIXKHIIITA.

VYV 2012. roqman Hapomna 6anka Cpouje je Ha MAT-y
yKyImHO OaHKama mponana 1.348,3 muH eBpa u o 6aHaka
kymuina 5,0 miH eBpa. [leBH3HE WHTEpPBCHIIHjE CY
peayi30BaHe MO TPXKUIIHUM YCIOBHUMA, IPHXBATaHEM
KypceBa Kkoje cy Hyawie Oanke. Hajsehu neo
MHTEpPBEHIIMja je pealin30BaH I0CPEICTBOM Reuters
Dealing System-a. [lopen Tora, Haponna 6anka Cpouje je
WHTEpBEHHCATa OPraHU30BABEM CIIOT ayKI[Hja JAEeBU3a I10
BapujaOMIIHOM METOAy — BHIIECTPYKH Kypc IHHapa
npema eBpy.

Jempenyjannjcku NpUTUCIH, 3amodeTH kpajem 2011,
HacTaBJbeHU Cy TokoM HajBeher mena I11 2012. rogune.
Ha nempenujanujcke MOPUTHCKE Y OBOM IEPUOIY
nenoBanu ¢y mnosehana Tpaxmwa KiIMjeHaTa 3a
JieBU3aMa, rpe cBera 300r Beher yBo3a eHepreHara, ajiu
U CMabeH IPUIIMB KalluTajla y3pOKOBaH HEM3BeCHOIINy
y 3eMJbH U HHOCTPAHCTBY. Jlempennjamsjcku MPpUTUCITH
cy Omnm Haju3pakeHUjH Yy Majy, Kajga je 3abenmexeHa
HajBeha MeceuyHa HOMHHANIHA JeNpenrjaryja IUHApA
npema eBpy y 2012. rogunn (4,0%) u xana je Hapogna
6anka CpOuje mponana Hajehu m3HOC aeBu3a (472,7
MJIH €Bpa).

VY jyHy, mOoCMaTpaHO Ha MECEYHOM HHBOY, AWHAp je
IIPBH IIyT O[] IOYETKA TOANHE HOMHHAIHO alpeunupao
npema eBpy (0,7%). Tome cy pmompunene wmepe
MOHETapHe MONUTHKE (oBehame pedepeHTHE KamaTHe
CTOIlE W M3MEHa peryiaTuBe O 00aBE3HO] pe3epBH
Oanaka). [loBehame nena JeBu3HEe 00aBe3HE pe3epBe
KOjU ce u3JBaja y JMHapuMa YTHLAIO je Ja ce
OaHKapCKOM CEKTOpY Ociobofie ACBU3HA CpeAcCTBa M
HCTOBPEMEHO HaMETHYJIO 1oTpedy 3a
JMHAPCKUM CPEICTBHMA.

Behum

Tokom jyna W aBrycra JeNnpeuujaldjckiu MPUTUCIU CY
0OHOBJbEHHU 300T CMambemha KPEIUTHOT PEjTHHTA 3eMJIbE
on crpaHe areHuuje Standard and Poor’s, peBusmje
u3Iieqa ca CTaOMIHUX Ha HETaTUBHE O] CTPaHEe arcHIuje
Fitch, pacta npemuje pu3nka u nosehane HEM3BECHOCTH
y norieay JAMHAMHKE M CcTeleHa  (ucKajHe
koHcosunamnuje. Haponna 6anka CpOuje je y TOKy Ta JBa
Mecella WHTepBeHHcana mpoxajom 59,5 mumH eBpa. On
Kpaja aBrycTa KpeTama Ha JEBH3HOM TPXKHIUTY Cy Ce
crabmim3oBaia, 1a Ou of cemreMOpa OMO 3amoveT TPEH
jauamsa JWHapa, KOjH je HAcTaBJbeH IO Kpaja TOJMHE.
Tome cy, mamely ocranor, momnpuHele PECTPUKTUBHE
Mepe MOHETapHE IOJIUTHKE, TaJ] IPEMHje PU3UKa, Kao U
onoOpaBame CyOBEHIIMOHMCAHUX KpeauTa npuBpenu. Ha
jadame NOWHApa YTHIIA0 je W PacT ylarama CTpPaHHUX
WHBECTUTOpa y JAMHApcKe IpkaBHe XoB kao pesynrar
ajia MpeMuje pu3rKa 3eMJbe, Koja je off Kpaja aBrycra Jio
Kpaja ronuHe cMameHa 3a oko 200 6.m. Y centemOpy je
3a0enexxeHa HajBeha MeceuHa ampenujaryja JUHApA
npema espy y 2012. romuan (3,0%). Ja 6u yOmaxwuna
IIpeKOMEpHE JHEBHE OCLMJIAalMje IeBU3HOI Kypca,
Haponna 6anka Cpouje je ox cenreMOpa 10 Kpaja TOAHHE
HMHTEpBEHHCAIa CaMo jeJJHOM, M TO KyrnoBHHOM 5,0 MIH
eBpa y OKToOpy.

Ha kpajy 2012. romuHe nuHap je y OZHOCY Ha Kpaj
MIPETXO/IHE TOJJMHE HOMHHAIHO JICTIPELHpao IpeMa eBpy
3a §8,0%.

JleBM3HHU cBOI

Haponna 6anka Cp6wuje je Tokom 2012. roguHe HacTaBuiIa
Jla OpraHmsyje pelOBHE TPOMECEYHE CBOIl ayKIIHje
npojiaje U KyNOBUHE JIeBU3a Kako O CTUMYIHcala pa3Boj
mehybaHkapcke cBOI TproBuHe U 0aHkama omoryhuia ja
e(uKacHHje yIpaBJbajy CBOjOM JTHUKBHAHOIINY. AyKITHje
Cy OpraHM30BaHE jEIHOM HEIEeJbHO, M0 TPKUIIHUM
yCIOBUMa M ca  OrpaHUYCHHM
OpranmszoBane cy 104 aykuumje cBom mpojaje M CBOII
KyIIOBUHE JIeBU3a, Ha KojuMma je Hapomua Oanka CpOwuje
cBon mponana 171,0 MuH eBpa, OMHOCHO CBOM KyIHJIa

KOJIMYHMHaMa.
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Toouwru useewmaj o moremaproj notumuyu y 2012,

188,0 mau eBpa. Ha kpajy romuHe CTame JACBH3HHUX
MOTpaKUBamka M CTame IEBU3HMX oOaBe3a Hapomue
6anke CpOuje 10 OCHOBY CBOII IIPOJIaje W CBOII KYIIOBUHE
JIeBU3a U3HOCWIIO je 1o 36,0 MiTH eBpa.

AYKIMjCKH KPaTKOPOYHU AUHAPCKHU
KpeIuTH

YV 2012. romman Hapomua Oanka CpOuje je jemHoM
OpraHu3oBaja  ayKIHje KPaTKOPOYHHX
JMHAPCKUX KPeIUTa Ha OCHOBY 3ajore XoB, kao mepy 3a
ollp)KaBame JIMKBUAHOCTH Oanaka. Ha jenHoj aykuuju
YKYIHO je omobpeno 2,0 MiIpa JHApa OBUX KPEIUTa.

MECCYHO

OcTaJjie KaMaTHe CToIIe

YV oktobpy 2012. romune, y IOCTYIKY ycaralraBama ca
CTAaBOBMMA YCTaBHOI' Cyjia’, U3MEHEHE Cy OJUIyKe O
KaMaTHAM CTOIaMa, Kao M OIJIyKa O HauMHy oOpadyHa,
Haruiate u miahama kamare. Y CKIajy ¢ THM, U3 OIUTyKa Cy
Opucane oznpende Koje ce OJHOCE Ha 0OpadyH U HaIuiaTy
Kamare Ha Kamary.

[Mopen Tora, Gpucane Cy u oapende O BUCHHHM KaMaTHe
CTONE Ha HEOCTBAPEHU IIPOCEK, OJHOCHO TIOTPEIIHO
oOpadyHaTy JIM3UHT 00aBe3HY pe3epBy, Ka0 M O HAYMHY
oOpadyHa Kamare [0 TOM OCHOBY, jep je y cemnremOpy
mpecrana aa Baxun Omryka o o6aBe3HO] pe3epBH OaHaka
xon Haponae Oamke CpOmuje mO OCHOBY JACBHU3HUX
Cpe/cTaBa Koja JaBaoly JIM3HMHTA JPKEe HA MOCEOHOM
padyHy OTBOPEHOM KOJI OaHKe.

3. OcTBapewe uu/baHe HHEpIALM]jE
y 2012. roqunu

Mehyrognmma wuHbnanuja je TokoM 2012. mmana
pasNMYMT MpaBan KpeTama. [l0YeTKOM TOJUHE MT.
nH(uanuja ce BpaTWiIa Yy TpaHHLE J03BOJEHOT
oJcTynama o uuiba U TokoM I11 kperana ce yriaBHOM
yHyTap THX rpanuna. Hajumka BpeqHocT mr. uHbuanyje
3abenexeHa je y anpuiy (2,7%), kazia ce HalIa HE3HaTHO
UCIION JIOHK-E TPAaHMIE JO3BOJHCHOT OACTYIIAha Off LHJba.
Haxon Tora ycienuo je meH pacTt M Beh y jyay ce mMn
nH]IaIMja HalUla W3HAJ TOpHE TpaHHIE J03BOJHEHOT
OJICTYTIaka O]l INJba, HacTaBJbajyhu na ce kpehe uzna Te
rpanwuiie 70 kpaja romuHe. Ha kpajy 2012. mr. uadanuja
je m3HOCHIa 12,2%.

7 Omnyka YcraBHor cyma Pemy6Gimke Cpbuje Op. 1Y3-82/2009 (,,Ciyx6enn
rnacHuk PC*, 6p.73/2012).

Ha mag mr. mudunamnuje, koju je 3amouer y Majy 2011.
TonIMHE W HacTaBjbeH 10 ampmia 2012, ytumamu cy
ci1abJpemhe TPOUTKOBHUX MPUTHCAKA Ha PacT I[eHa XpaHe,
HHUCKa arperaTtHa TPaKikba, Kao W paHHje Mpeay3eTe Mepe
MoHeTapHe nonutuke. [lag Mr. uH}Ianuje aeI0Bao je u
Ha cMambeme MH(IIAIMOHUX 0YeKHBambha, Koja Cy 0/IaTHO
JIoTIpHHENa caabspemy uHbpmaropHux nputrcaka y I11. C
Ipyre cTpaHe, pact Mr. uHdmanuje y [12 mocrmenuma je
moBehama TPOIIKOBAa Y MPOM3BOMBGH XpaHEe 300T Iome
MOJHOTIPUBPETHE omioxeHor  edekTa
nenpeuujanuje nuHapa u3 I11, pacra perymicanux IeHa,
kao u pacra IIJIB-a u akuusa.

ce3oHe,

Kperame wunpnamuje y 2012. yrmaBHOM je Owmio
YCIIOBJBEHO KpeTameM IieHa XpaHe. CMamemy ML
nndmramyje ca 7,0% y neuemobpy 2011. Ha 2,7% y anpwry
2012. (4,3 n.m.) ueHe XpaHe Cy IOMpHHENE ca 3,2 ILIIL
(umu 75%). Takole, pacty mr. uapIIanuje, o anpuia 1o
Kpaja ToArHe o7 OKO 9,5 ILII., IeHe XpaHe Cy JOMpPUHENe
ca oxo 6,5 m.a. (mmu 68,7%).

ITocmarpano mno komnoHeHtama MUIIIl-a, 1nene
Henpepahene xpane cy Ha HuBoy uene 2012. roxuue
3abenexuie Hajehu pact (24,0%), nBoctpyko Behu on
pacta ommTer HuBoa IieHa. CHaXkaH pacT y TOKY

Tabena I1.3.1. PacT u fonpuHocy KOMIMOHEHTH
pacTy MoTpoLlavyKkuXxX yeHa y 2012.

Crone pacta [onpuHocu

(y %) (yn.n)
MoTpowauke yexe (UML) 12,2 12,2
HenpepaheHna xpaHa 24,0 3,0
[MpepaheHna xpaHa 11,1 29
MHaycTpujcku npoussoAn 12,8 33
6e3 xpaHe U eHepruje
Exepruja 8,2 1,5
Ycnyre 8,5 1,6
WHaukaTopu 6a3He uHgnauyumje
WMLl 6e3 eHepruje 13,0 10,7
WUIL 6e3 enepruje n 111 77
HenpepaheHe xpaHe
WUIL| 6e3 eHepruje, xpaHe, 8.2 32
ankoxona u uuraperta
PerynucaHe uexe 9,7 2,2

WaBop: P3C u npepauyH HBC.
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Haponma 6amxa Cpomje

NPETXOHE TOIMHE UMK Cy ¥ aKIIM3HU TPOU3BOIHM, KA0
MOCIIeUNA PEJOBHUX M BaHPEJHMX KOpPEKIHWja aKIH3a,
Ipe cBera Ha LUrapere. YOpaBo Cy IOCKYIJbCHa
nurapera y Hajpehoj wMepm ompenmenmia  pact
peryiaucaHux IieHa, KOjU je Ha HUBOY Ielie TOAHMHE
usHocuo 9,7%.

Pact norpomaukux nena y I11 je uznocmo 5,2% (2,0% y
T1u3,1% y T2) u 6uo je onpeljen npe cBera pacToM neHa
Henpepalene xpane. Llene oBe rpyne nponsBoza mopacie
cy 3a 23,3%.
uH(Ianju U3HOCHO je 2,9 ILIL., ITO MpPEe/ICTaBIba BHIIE
0J1 TIOJIOBMHE YKyMHOT pacta neHa y I11. Hajsehu pact y
OKBHUpY Tpyme 3a0elexeH je Kon IeHa Boha m moBpha
(32,6%), kao moOCIeAHIIa HETOBOJEHHX BPEMEHCKUX
Hompunoc Boha w® moBpha yKymHO]j
niecToMeceyHoj uHbuanuju uzHocuo je 1,9 mm Y
OKBHpY rpyre HempepaleHe XxpaHe, 3HaTaH pacT ILieHa
3a0erekeH je M KO CBEXKET Meca, IIITO je Pe3ylTar jaqama
TPOLIKOBHHX IIPUTHCAKa [0 OCHOBY pacTa LICHA CTOYHE
xpaHe u noBehama yBO3HHX IeHa. Pamu crabunnzanuje
TPIKHIITA ¥ [IeHa NIpexXpaMOCHUX TPOU3BOAA, Y MEPUOIY
0]l jaHyapa 70 jyJia Ha CHa3u je Owmna ypeada Biane o
OrpaHUYaBarby TProBauKUX Map)kH y MPOMETY OCHOBHHX
JKMBOTHUX HaMHPHULA.

HbuxoB JONPHHOC HIECTOMECEUHO]

ycIoBa.

[pacukoH 11.3.1. KpeTare ueHa
(mr. cTone,y %)

16
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o N &~ O

13579111357911135791113 57 911
2009. 2010. 2011. 2012.

MoTpowauke uexe (UML)

WML, 6e3 eHepruje, xpaHe, ankoxosa u uurapeta
WLl 6e3 eHepruje u HenpepafeHe xpaHe

WLl 6e3 eHepruje

Trimmed mean 15%

LiurbaHa ctona uHdnaumje

[l03B orbeHo oAcTy namwe UHdNauyje of Lurba

3B op: P3C u npepayyH HEC.

Ilopen xpawne,
na¢mammje y I11 mane cy m mosehane meHe mpomnsBona
kyhHEe Xemmje, ayToMoOnIa U TYPUCTHUKUAX apaH)KMaHa,
MPBEHCTBEHO 110 OCHOBY JCNpelyjaluje IUHApa, 3aTUM
[IEHe [UrapeTa M aikoxoiHux muha 300r yckiahuBama
aKIu3a, Kao U [eHe HaQTHHUX JepuBara 300T pacTa ILeHEe

3HaTaH JONPHHOC pacTy YKyIHE

cupoBe Hadre Ha cBerckoM Tpxkuimty. Y Il je
3a0enekeHa yBO3HA WHGmanwja y HajBehoj Mepu Kao
mociuenuia pacta yBO3HHX LEHa OOpeMe H
perpomarepujana ¥ HOMHUHAJHE Jempelyrjanije TuHapa
rpemMa eBpy M JoJapy.

Pact morpomaykux 1eHa y I12 je usnocuo 6,6% (4,2 y T3
u 2,3% y T4) u nonoBo je 6uo onpehen pactom 1eHa
xpaHe. 3a pasmuky on I1l kama cy JOMHHAHTaH YTHIA]
nMare 1ese Henpepahene xpane, Hajeehu qonpuHOC pacTy
Ullll-a y I12 nane cy uene mpepahene xpane (10,8%,
nonpunoc UITL-y 2,6 n.i.). Hajsehu pact y okBupy rpyme
3a0eJIeKeH je KOJ| [IeHa OCHOBHHX >KUBOTHHX HAMUPHHIIA:
yiba, MJIGYHHX M MecHUX npepaleBuHa,
MIIEHWYHOT OpamtHa 1 xjeba. Hemrro HkM, anu 3HaTaH
JOTIPUHOC pacTy wuHGmanuje, npage Ccy ©W IeHe
MHIYCTPHjCKHX Tpom3Boaa Oe3 xpane u enepruje (8,6%,
nonpunoc WIM-y 2,2 mm.). Y oxBupy Te Kareropwje,
Hajeehu pact cy 3abenexwune nene murapera (32,1%,

MJIEKQ,

[padukoH 11.3.2. KpeTare ueHa
(TpomeceuHe ctone, y %)

12
10
8
6
4 3,1
2 3
0 0,9
2
-4
I 1 V2 T O 1T A2 O [ W [ [V
2010. 2011. 2012.

MoTpowayke ueHe (MTILL)
WML, 6e3 eHepruje, xpaHe, ankoxorna u uurapeta
e L€ HE X PaHe U Ge3ankoxonHux nuha

N3Bop: P3C u npepayyH HEC.
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To0uwru useewmaj o moremaproj noaumuyu y 2012

nonpuroc UIM-y 1,2 mm.). ¥V TI2 cy mopacie u neHe
yciyra, Ipe cBera IIeHe CTaMOCHO-KOMYHAJHHUX YCIyTra.
‘YBo3Ha nH(puanyja je y [12 omna Hika Hero y 111, HajBumre
3axBasbyjyhr HOMUHAIHOj anpenujayjy THHapa.

Hajumu wmeceunn pact 1eHa y 2012, roauHu
3abenexeH je y okroopy (2,8%, 12,9% wr.) u Hajehum
nmenoMm je 6mo Boljen pactom ommre crome [1[IB-a u
akmm3a. upexran edexar mosehama ommre crome
[1/1B-a ca 18% na 20% u akuusa Ha pact UIIL-a y oBom
Mmecely je uznocuo 1,1 m.a.

basna undnanumja’ je Ha kpajy 2012. usnocuna 8,2% wr.,
mro je monpuHoc Mr. pacty UIIL-y ox 3,2 m.m. Ha pact
OBOI' MHJMKATOPa HAjBHILE je yTULANO ToBehame leHa
npousBoja KyllHe XeMmuje, 3aTHM LIeHa 3aHATCKUX |
JIMYHUX YCIIyra, yciayra INpeBO3a IYTHUKA, IMYTHUYKUX
ayTOMOOWJIa, YrOCTUTEJbCKUX YyCIyra M TYPHCTHUKHX
apamkmaHa, yciayra MoOwrHe —TenedoHHje U
(apMmaneyTCKux Mponu3Boa (3ajeMHIYKA JOIPUHOC OBUX
rpyIia IpOW3BOAA U yCIyra TOAUIIK0j 0a3H0) HHMIANjI
u3HocH 5,5 m.m.). Pact Gasne mHpmanuje y 12 6mo je
Butn Hero y I11 (4,6% wu 3,5%, pecniektuBHo). On jyHa
ce MI. 0a3Ha WH(IANKMja KpeTaia U3HaI TOPHE TPAHUIIEC
JI03BOJHECHOT OACTYTIAba OJf LINJbA.

§ VT 1o MCKIJby4eby LIeHa CHEepruje, XpaHe, alKoxoja U IUrapera.

'padukoH 11.3.3. lonpuHoc Mr. cTonu pacta
NOTPOLWAYKMX LeHa
(y n.nm.)

16
14
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173579111357 911357 91M1
2010. 2011. 2012.

Llene Boha u nospha
mmmm— | |eHe npexpambeHux npou3Boaa
LleHe HenpexpambeHux npoussoaa u yenyra
= PerynucaHe LeHe
| leHe HahTHUX AepuBaTa
g [JOTpOLIAYKE LiEHE (Y %)
Liurbana ctona uHdpnauuje
[lo3BorbeHo oacTynarwe WHcbnauyje o unrba

MaBop: P3C n npepayyH HBC.
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Haponma 6amxa Cpomje

III. MakpoeKOHOMCKHM YCJI0BH CIIpOBOl)ema

MOHETAPHE MMOJIUTHUKE

1. MehynapoaHo okpy:xeme

VYcnopaBawme — 100anHe  NPHUBPEAHE  AKTUBHOCTH
HactaBbeHO je u y 2012. romuuu. Ha TO je HajBuie
YTULAJIO [OTOpLIake KPU3e JaBHOT Ayra y 30HH eBpa.

Crpore Mepe IITEImE 0BEJIE Cy O MPOAyOsbHBarbA
perecuje y BHCOKO3aIy)XCHHM 3€MJbaMa 30HE €Bpa
(I'puxoj, Hopryramy, Hlnanuju u Uranuju). [Tpunocu Ha
Ip)kaBHE OOBE3HHMIIE THUX 3€Majba paci Cy CBe J0
aBrycra, kajga cy 3BaHununuiy Ellb-a wzjaBuim na he
ELIb ypaanuTu cBe MITO je HEOMXOIHO 3a CIac 3ajeTHIIKE
Bamyte. On KJbydHOT 3Haudaja Owia je HajaBa ELlB-oBor
rporpama HEOrpaHWYeHE KyIIOBHHE OOBE3HHIIA Ip)KaBa
YWIaHWLA 30HE €Bpa Ha CEKYHIAPHOM TPIXKHIITY 0]
onpehenum ycnosuma (Outright Monetary Transactions,
OMT). TpxuiiTa cy Ha Te HajaBe MO3UTHBHO pearopasia —
MIPUHOCH Ha OOBE3HWIIE BHCOKO33IYKEHHX 3eMajba Cy
CMambCHHU, a OTKJIOICHA je M HEIOCpPEeIHa OMACHOCT Off
pacriazia 30He eBpa. MelyTum, perecoHr MpUTUCIN Cy
HacTaB/jbeHH M y T4, a He3aroclIeHOCT je JoCTHIIa
pexopnan HuBo (11,7%). Ilpema mponenu Eypocrara,
30Ha eBpa je y 2012. ronunu 3abenexuna nan b/I-a ox
0,6%. C npyre crpaHe, HHCKa arperarHa Tpaxma H
BHCOKA CTOIIAa HE3alOCICHOCTH YTHLAJEe Cy Ja ce
MH(IATOPHU MPUTUCIU Y 30HU €Bpa cMambe — HHGIanuja
je y meuemOpy 2012. uznocwna 2,2% Mr.

Kperame MmakpoekoHOMCKHUX Mokasatesba 3a CAJl 6mio je
OoBOJRHH]jE Hero y 30HH eBpa. B/II1 je 3abenexmo pacT o
2,2%, a HE3aIOCICHOCT je y JeneMOpy cMameHa Ha 7,8%
(ca 8,7% xpajem 2011). Takohe, pact undmanuje je
3HATHO ycmopeH, Ha 1,8% Mr y geuemOpy, U mopen
ekcraH3uBHe MoHeTapHe nosutuke OEJl-a.

Pemecuja y 30HHM eBpa OWTHO je mdemoBana Ha
MaKpOCKOHOMCKa KpeTama y IEHTPAIHOj M HCTOYHO]

EBponu. IIpenuBame Kpuse U3 30HE €Bpa orena ce npe
CBera y cMamemy ekcrepHe Tpaxme u CIHU, xao u y
CMameHOj  JOCTYNHOCTH  HMHOCTPaHHX  HM3BOpa
¢unaHcupamwa. [IpuBpenHH pacT y OBOM pPETHOHY
nzHocuo je 1,8%. Kao HajornopHuja Ha KpH3y Y 30HH
eBpa y peruony nenrtpaine EBpone nokasana ce [Tospcka
(umju je BAIT nopacrao 2,0%), anu je u oHa 3adenexuia
yCIiopaBame pacra.

3eMibe a3MjCKO-AIM(HUUIKOT PErnoHa OCTBAPHIE CY Y
2012. rOnMHM CIIOpHUjH, I U JaJbe PEJaTHBHO BHCOK
pacT, 3HaTHO BHIIH Y OJJHOCY Ha 3eMJbE OCTAIIMX PETHOHA.
VYenopaBame pacta OHIIO je MOCHeauIia mpe cBera manua

['padukoH Ill.1.1. Kpetakbe u npojekuuja
BAlM-a rmaBHUX CNOSbHOTProBUHCKUX
naptHepa Cp6uje

(mr.cTtone, y %)
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Wtanuja Hemauka
Py my Huja Py cuja
LipHa lopa BuX

MN3Bop: MM® WEO (nocneftwu pacnosioXus 1 noaaum).




Haporma 6anxa Cpomje

Toouwru useewmaj o moremaproj notumuyu y 2012,

HMHOCTpaHe TPaki-e, JOK Cy IIaBHU HOCHOIM pacTta, KnHa
n HWunmja, 3abenexmmm mosehame BIAIl-a ox 7,8%,
oxHocHO 4,5%.

LlenTpanne 6aHKe pa3BHjEHHUX 3eMaJba U 3eMajba pErHoHa
nosehane cy ekcraH3MBHOCT MOHETapHE MOJUTHKE.
[Iporpam ®E]I-a Operation Twist, 3am04eT y centeMopy
2011. pamm cTUMynucama EKOHOMCKE AaKTHBHOCTH,
HacTaBibeH je y 2012. m okoHUaH KpajeM TommHe. Y
OKBHpY Iporpama KBaHTHTAaTHBHHX ojakmmua (QF3),
OE/J] je y centeMOpy 3amoueo KyHOBHHY XHITOTEKapHUX
o6Be3nuna y uznocy oa 40,0 mupa gonapa MecedHo, jaa
Ou ce y nenemOpy o0aBe3ao Ha JOJAaTHY KyITOBHUHY
npxxaBHUX XoB y meceunom wu3Hocy ox 45,0 mipn
monapa. Te mepe Om Tpebamo a MOMOTHY OIOPaBKY
TPXKUIITa HEKPETHWHA, KA0 W Ja YTUYy Ha JaJbH TaJ
IyTOpoYHMX KamMaTHuUX croma. Jlok je pedepeHTHa
kamarHa crona @PEJl-a ocrana HenmpoMmMemeHa U y TOKY
2012. rogune, ELIB je y jyiny pedepeHTHY KaMaTHy CTOITY
cammia ca 1,0% na 0,75%. Takole, HacTaBmma je c
MPOTpaMoM TYTOPOYHUX Olepanja pehUHAHCHUpPama, Y
OKBHUpY Kojer je OaHkKama 30HE eBpa Kpajem ¢ebOpyapa
o6e30eheno momarHux 529,5 Mipn eBpa HUCKOKaMaTHHX
3ajMOBa Ha POK of TpHu roaunHe. CIMYHO TOMeE, pajH
MoJICTUIakha Tpaxme, banka Exrecke je y Toky 2012,

IpadukoH Ill.1.2. UHgEeKc cBeTCKUX LEeHa XpaHe
(peanHo, 2002 - 2004 = 100)
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®AO unHaekc XKurtapuue
Meco MrneyHu npouss oau
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N3sop: DAO, YH.

KpO3 MporpaM KBaHTHTAaTUBHOI MOINyIITama, rnoBehana
KyNOBHHY aKTHBE (YIJIaBHOM Ap>kaBHUX X0B) Ha yKymaH
mHoc on 375,0 mupx ¢yHTH. Y OKBHPY HEHTPATHHX
OaHaka pernoHa LEHTpaJIHe 1 uctouHe EBporie, mo HUBOY
pedepeHTHe KaMaTHE CTOIIE M3/IBaja Ce YellKa [IeHTpaIHa
0aHka, Koja je Ty cromy cHu3mwia Ha 0,05%.

Kypc eBpa mpema amepuukoMm momapy je y Toky 2012.
OCIIMIIPA0 y 3aBHCHOCTH O]l OYCKUBamba MHBECTUTOpPA Y
roriely e(hMKacHOT peliekha KPH3e jaBHOT Jyra y 30HH
eBpa ¥ IPOLICHE PU3UKA JIa TI0jeAMHE WIAHHLIE Te 30HE (TIpe
ceera llmanuja u Mranuja) nehe Outm y cramy naa
MU3BpIABajy CBoje 00aBe3e 300T HEOJAPKUBO BUCOKOT
MIpUHOCA Ha eMHUTOBaHe oOBe3HuIe. Jlomap je ox Mapra 10
jyma jadao y omHOCy Ha eBpo 30or moBchaHOT pm3nka y
TOIVIely OICTAHKAa 30HE €Bpa, ajM je, HAKOH HajaBe
nporpaMa OMT, 10 Kpaja TOAMHE E€BPO ampenupao y
ofHOCYy Ha joiap. BpemHocT mBajuapckor ¢paHka
onpxkaBaia ce y Toky 2012. ucnoa HuBoa KOjH je IIeHTpaHa
6anka IIBajmapcke y cemremOpy 2011. m3jaBmma ma he
oparutu (1,20 eBpo/panax) kako OW 3amITHTIUIA JoMahy
EKOHOMU]Y, Tj. CIIpedmIa JaJbk pact jomahe BasryTe.

CBetcke 1IeHe XpaHe, MepeHe uHaekcom FAO’, oune cy y
nenemOpy 2012. Ha mpUONMKHO MCTOM HUBOY Kao Ha

"pachukoH I1l.1.3. KpeTawe ueHa HadTe
u 6akpa
(npoceyHe meceyHe LieHe, y USD)
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N3 op: by mbepr.

* Enrn. FAO — Food Price Index.
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kpajy 2011. rogune. [Tocie oapeheror nmoschama y T1 u
nazga y T2, uene xpase cy y jymy Hanio nopacie (6,2%),
mpe cBera 300r CKOKa II€HA JKUTApHIA Y3POKOBAHOT
100aTHO HEMOBOJPHUM BPEMEHCKMM MpHIHKaMa, Tj.
106aTHO JIOIIOM MOJBOIPUBPEAHOM ce30HOM. JIo Kkpaja
roJMHE, KpeTame CBETCKUX I[EHA XpaHe Omwio je
pENaTUBHO CTAOMITHO.

ena HadTe Ha cBeTCKOM TpxHUITY je y 2012. mopacia 3a
oxo 5,0%. Haxon penaruBHO Bucokor pacrta y T1 (oko
15,0%)
cutyalnmje Ha binckoM HCTOKY U roBehameM Tpakibe 3a
EHepreHTHMa 300T XJIaJHOT BpeMeHa, IieHa Hadre je y T2
rmoyena Ja maja u Ha Kpajy jyHa je m3Hocuia ceera 89,0
nmoiapa mo Oapemy. [lamy meHe HadTe DONpPUHENO je
CMamekhe DIIO0AIHE TPaXIHE YCIOB/BEHO CIIOPHJUM
C€KOHOMCKHM OIIOPaBKOM 3eMasba HajBehux moTpomiaya

n3a3BaHOI' noropmameM T'COINOJIMTHYKEC

Hadre, kao u nosehame nponsBoame wianuia OPEC-a.
Lena nadre je moHoBo mopacma y 12, xao pesyarar
[pecTaHKa OIIACHOCTH O] PacIiajia 30He eBpa, OYCKUBAbaA
OropaBKa NIOOAJHE MPUBPEIHE AKTHBHOCTH M jadarba
TEOIOJIUTHYKUX TeH3H]a.

Csercka menHa 3mata je y 2012. mmama pact of OKo
2,5%. Y toky Beher mema II1 mena ce onmpikaBama Ha
peIaTUBHO BHCOKOM HMBOY, OApaxkaBajyhnm CKIOHOCT
WHBECTUTOPA Ka CUTYPHHUJUM 00iMIMMa ynarama. Y [12
je ycaenuo maj IieHe OBOTI MeTaja 300r jayama jonapa,
aJli 1 CMakbCha I/IH(bJ'IaTOpHI/IX IMpUTUCaKa Ha CBETCKOM
HHBOY, Oyayhu nma 37maTo TPaauIIMOHAIHO TPEACTaBIba
CPENCTBO 3aIITHUTE BPEAHOCTH MMOBHHE OJ HH(IaImje.
[Tany neHe mompuHEo je U MO3UTHBAH pa3Boj qorahaja y
30HU €Bpa M OYEKWBAH ONOPaBaK ITI0OAIHE TPUBPEIHE
AKTUBHOCTHU, IITO j€ CMAamUJIO aBEepP3Hjy MHBECTHUTOPA
Ka PHU3HKY.

Ilena Oakpa Ha CBETCKOM TPXHIITY je y TOKy 2012.
roauHe rnopacia 3a oxo 5,0%. I[Tockymbeme Oakpa y T1
npunucyje ce (akropumMa Ha CTpPaHH TpaXme —
MOBOJPHUM HMHIWKAaTOpUMa ¢ Tpxumra paga CAJL,
odeKrBamUMa Jla he kpusa y 30HM €Bpa MOMYCTHTH H
mporeHamMa na he Kuna yOmakuté cBOjy MOHETapHY
MOJUTHKY. BecTn o ycnopaBamy NPHUBpPEAHOT pacTa
Hajsehux mnorpomaua Oakpa, Kune m CAJl, xao u
noBehaHa 3a0pUHYTOCT OKO HCXOJa JY)KHHUYKE KPH3E y
30HM €Bpa, yTulaie cy aa neHa Oakpa y T2 omagne.
Bakap je monoBo mockymeo y II2 ycien mo3WTHBHOT
pasBoja moraljaja y 30HH €Bpa M Mamer OJ] OYCKHBAHOT
ycnopaBama pacta y Kunu u CAJL.

2. MehynaponHe TpaHcakiuje
InatHoOMIaHCHA KpeTamba U IeBU3HE pe3epBe

Hedurur texyher padyna miatHor 6mmanca y 2012. 6mo
je 3a 9,9% Bumm Hero y 2011. u u3HOCHO je 3.155,1 muH
eBpa. Pact tor medunmra 6wo je mocieamua mopacta
TproBuHcKor nedunuta (2,8%) n nepuuura Ha pauyHy
noxoTtka (5,3%), Ka0 M Mamer NPWINBA IO OCHOBY
tekyhnx Tpancgepa (3,4%) y omHOCy Ha TPETXOIHY
ronuHy. 13B03 pode u yciyra je pactao HemTo Opke o1
pacra yBo3a (3,8% wu 3,5%, pecrekTHBHO), Tako aa je
MOKPHUBEHOCT yBo3a pole M yciayra u3Bo3oM mnoehana
(0,2 m.m.) Ha 62,9%. Yuemrthe neduiurta Tekyher padyHa
y BAI1-y u3nocumo je 10,5%.

VY 2012. roguau u3B03 pode je mocturao 8.822,3 muH
eBpa, a yBo3 14.272,1 mnH eBpa, mwto y ogHocy Ha 2011.
npezcTaBiba noBehame u3B03a o 4,5% u yBo3a ox 3,7%.
M3B03 je mopacTao MPBEHCTBEHO 3axBasbyjyhu pacty
M3BO3a MAIIMHA W JAPYMCKHX BO3mia (Ipe cBera
ayTomobuna ¢upme ,,dujar™ moue ox asrycra 2012),
XpaHe W JKUBUX JKHBOTHEa. Hajsehwm mompwHOC pacty
YBO3a JaJi Cy CEKTOPH XEMH]jCKHX IMPOU3BO/IA, MAIIUHA U
TpaHcropTHUX ypehaja.

VY oxBUpY (UHAHCHjCKOT padyHa, moueTkom 2012.
monuio je mo mpomeHe tpenma CJU. Mpxkasa je
orkynuna mnpeoctamux 20%  akmuja  nomahe
TEJCKOMYHUKAMOHE KoMIlaHuje ,,Tenekom CpoOuja“ on
rpuke komnauuje ,,OTE®, a nenuMuyHO je momiaueH u
KamuTaja MOOWJIHOT omeparepa ,,[eJieHop™, Tako aa je
Hero npuwiuB CJIN y 2012. u3znocuo cera 231,9 muH
espa. Toxkom 2012. ronune, 25,3% Hero npunusa CAN
YIAOXKEHO je y TPTOBHHY Ha BeJWKO W Mmaino, 24,2% y
npepahuBauky uHAycTpujy U 13,6% y duHAHCHjCKH
cekrop.” Hero mupunuB mno ocHOBY mnoptdoino
MHBECTHIMja U3HOCHO je 1.666,0 MuiH eBpa, mITO je 3a
2,9% Bume wero y 2011. ronuHu.

bBanke cy HacTaBuiie 1a ce pa3ayKyjy o GUHAHCH]CKUM
kpeautuma u TokoM 2012, ormiatune cy 400,9 miH eBpa
Heto. Hapomna Oanka CpOuje je 1O OCHOBY KpemuTa
MM®-a ormnaruna 212,1 mun eBpa. C apyre crpane,
npexyseha cy ce Heto 3aayxmna 104,9 miH eBpa, a Braga
261,0 mutH eBpa.

[InaTHOOMIAHCHA KpeTama yTHIANAa Cy Ja JCBH3HE
pesepse y 2012. 3abenexe mag ox 1.137,2 min eBpa (0e3

' Crpykrypa C/I npema JenaTHOCTUMA JaTa je uMajyhu y By HOBa yiaramba.
HM3ocTaBibeHa cy yaarama y HeKOJIHMKO JENaTHOCTH Y KOjHMa je JOILIO JI0 IIPOMEHe
Y CTPYKTYpPH KallMTaNla 4uju je HeTo edeKar Hyma.
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BAJIYTHHUX IPOMEHA, IMPOMEHA TPXKUIIHUX BPEIHOCTH
XoB u nene 3mara). Ha kpajy rogmae neBU3HE pe3epBe
Hapomue 6anke Cp6uje mznocmie cy 10.914,1 muH epa
U HOMHUHAJIHO Ccy cMmameHe 3a 1.143,3 maH eBpa.
HcroBpeMeHO, HETO [EBU3HE pE3epBE Cy HM3HOCUIE
6.615,0 maH eBpa, wim 3a 49,0 MIIH eBpa Mame HEero Ha
kpajy 2011. rogune.

Haponna 6anka Cpouje je ny 2012. ncnyHmIa KpUTEpHjyMm
0 MHHHMAJTHOM HM3HOCY HETO JIEBH3HHX PE3EPBH KOjH je
JIOTOBOPEH (TEXHUYKMM MEMOPAHIYMOM O Pa3yMeBamy) C
MMd-om. Heto nesusne pesepe Hapoaue 6anke CpoOuje
cy 31. mernemOpa msHocuiie 6.406,0 MH eBpa, IITO je 3a
2.506,0 MuH eBpa BHUIIE OJ MUHMMAJIHOT M3HOCA KOJU j€
yrBparo MMO®."

Tabena Il1.2.1. MnaTHu 6unaHc Peny6nuke Cp6uje

(y mnH EUR)
2011. 2012.
TEKYTHhE TPAHCAKUWUJE - CANAO -2.870 -3.155
TEKYHE TPAHCAKUWJE BE3
3BAHWYHE MOMO|RMW - CANOO 3,076 3299
1. Po6a(1.1-1.2) -5.318 -5.450
1.1. 3B0o3 pobe f.0.b 8.440 8.822
1.2. YB03 pobe f.0.b. -13.758 -14.272
2. Yenyre (2.1 -2.2) 163 152
2.1. Npuxoan 3.032 3.091
2.2. Pacxoau -2.869 -2.939
3. BunaHc po6e u ycnyra (3.1 — 3.2) -5.165 -5.297

11.472 11.913
-16.627 -17.211

3.1. M3Bo3 pobe u ycnyra
3.2. YB03 pobe u ycnyra

4. loxopak -758 -798
4.1. Mpuxoan 428 547
4.2. Pacxoau -1.186 -1.346
5. Tekyhu TpaHccdepu 3.043 2.941
5.1. MNpuxogn 3.394 3.281
5.2. Pacxoaun -351 -340
KAMUTAINIHU PAYYH -3 -1
®UHAHCUJICKUN PAYYH 2.694 23883
1. [lmpekTHe nHBECTULMjE — HETO 1.827 232
1.1. Y nHOCTpaHCTBO (NOTpaXkuBaka) -122 -42
1.2. Y Cpbujy (obaBese) 1.949 274
2. [NopTchonuno UHBECTULIMjE — HETO 1619 1.666
2.1. AkTuBa (noTpaxwuBatrba) 67 -27
2.2. NacuBa (0baBe3e) 1552 1.692
3. OcTane uHBecTuumje 1.049 -152
3.1. AkTuBa (NoTpaxuBatba) 556 -1.023
3.2. Nacusa (ob6aBese) 493 871
4. CpeactBa pesepsu -1.801  1.137
FPELLKE U NMPOMYCTU 179 283
YKYNAH BUJTAHC 1.801 -1.137

MaBop: HBEC n P3C.

' O6pauyHaro 1o nporpamckoM Kypcy MM®-a — kypcha sucta Haponne Ganke
Cpbuje 6p. 143 ox 29. jyna 2011. roaune.

JleBusne pesepBe Hapomne Ganke CpOuje cy Ha Kpajy
ronuHe 00e30elnBae MOKpUBEHOCT HOBYaHE Mace M1 of
402,1% n yBo3a pobe u yciyra ox 7,6 Mecenu.

Y cTpyKTypH JeBU3HMX pe3epBH, HajBehe yuemnrhe
umaiie cy XoB, u To 1o ocHoBy nosehama curypHoctu u
JUKBUJIHOCTH JEBHM3HHUX PE3EPBHU Yy YCIOBHMa CBETCKE
eKOHOMCKe Kpu3e. Pamm OnaroBpeMeHOr HM3MHUpPUBaba
ob6ae3a Hapomune Oanke Cpbuje m apkaBe mpema
HHOCTPAHCTBY, Kao W o0Oe30ehema pacroinoKuBOCTH
y CKiIaay C TPUHIUIIHAMA
JUKBUJHOCTH, JAEBHM3HE pe3epBe Cy jEIHUM [eJIOM

JACBU3HUX CpeacCTaBa,

miacupaHe y kparkopouHe XoB wu kpaTkopouHe
neno3ute. CTPyKTypy JEBU3HUX pe3epBH Ha Kpajy 2012.
TOWHE YHWHWIE Cy: WHOCTpaHe XoB 66,9%, nemsHa
CpelcTBa Ha padyHUMa y mHOCTpaHCcTBY 20,5, 31ato (y
tpe3opy Hapoxne Oanke CpOuje um Ha padyHy Yy
HHOCTPAHCTBY) 5,7%, edexkruBHU cTpanu HoBall 5,0% u
SDR xox MM®-a 1,9%.

On mponaje XoB Pemy6nmke CpOuje IeHOMHUHOBAHUX Y
eBpuMa OCTBapeH je MPWIMB Y JACBU3HE pe3epBe
Haponne 6anke CpOuje y u3Hocy on 1.944,1 muH eBpa,
on Tora je 1.389,1 muH eBpa OWJIO peajanM30BaHO Ha
MehyHaponHOM (UHAHCHjCKOM TPXKHINTY, a 555,0 MuH
eBpa Ha gomaheM TP KHIITY.

[lpunuB y neBU3HE pe3epBe je OCTBAPCH H IO OCHOBY
kopuiihema Kpeauta 3a Penyonuky Cpoujy, y yKyITHOM
n3Hocy ox 329,8 MuiH eBpa, U TO OfI:

- EBpornicke maBecTUIINOHE OaHKe, Y U3HOCY o 289,2 MiTH
€Bpa, 32 PETMOHAIHY M OMIITHHCKY MH(PPACTPYKTYDY, 3a
pa3Boj MaJIMX U CpebuX npeny3eha, uarpaamy U OOHOBY
IyTeBa, MOCTOBA U IIIKOJA;

- Eurofime, y u3Hocy o 25,8 MITH €Bpa, 3a (MHAHCUPATHE
KEIIC3HUIIE;

- EBpornicke 6aHke 3a 00HOBY M pa3Boj, y u3Hocy ox 14,3
MJIH €Bpa, 3a Tpojexre yHanpehewma wuHppacTpykrype
rpana beorpana;

- banke 3a pa3Boj Casera Esporne, y usHocy oxn 0,5 miH
€Bpa, 32 PEKOHCTPYKIM]y CTAaHOBA Ha TOIPYY]y
oroheHOM KIJIM3HIITHMA.

,HeBI/BHI/I IMIpuiInB je OCTBAp€H U I1I0 OCHOBY obOaBJbama

MpuUBpeMeHOT miatHor mpomera ¢ KocoBom u
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Meroxujom'" (317,4 MiH eBpa), Kao U MO OCHOBY KyIOHa
Ha mHOCTpaHe XoB (151,8 muH eBpa) m kamara Ha
nenosute, SDR, pauyHe 1o Buhewmy u Tekyhe pauyne (2,8
MJIH eBpa). JleBM3HM NPUIMB IO OCHOBY JOHaIMja
n3Hocuo je 93,3 MIIH eBpa, a 10 OCHOBY IpUBaTH3alHdja
18,6 muH eBpa.

ITo ocnoBy wmuTepBenmmja Hapomue Oanke CpOmje Ha
MAT-y, u3 npeBusHux pesepu je y 2012. roguau
ucrutaheno 1.311,3 mumH eBpa.” Takole, 6aHke U naBaouu
(bMHAHCH]CKOT JIN3UHTa TIOBYKJIM Cy 00aBe3HYy Pe3epBy Y
HeTo w3HOCY on 898,0 MIIH eBpa, MOK je pPEIOBHUM
U3MUpPHUBaBEM 00aBe3a IpeMa HWHOKPEIUTOpUMAa H
CepBHCHpama CTape ICBH3HE IITEI¢ MOBY4YeHO 651,7
MJIH eBpa 1 246,1 MIIH eBpa, PECIEKTUBHO.

Behu neBu3HHM OUIMB peanu30BaH je U IO OCHOBY
orniare nyra mpema MM®-y (212,1 mMaH eBpa),
nocuenux XoB  Pemybmuke Cpbuje
NEHOMHUHOBaHUX y eBpuMa (204,2 MiH eBpa)
JIEBU3HUX Arennuje 3a
OCHUTypame JCNo3uTa y mpolecy npeysumama Hose
Arpobanke a.a. (178,5 muH eBpa).

ucijaare

IIOBJIa4YCHa cpeacTtaBa

"pacukoH Il1.2.1. MokpuBeHoCT yBo3a
OeBU3HUM pe3epBama
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N3sop: HEC.

"2 Tlpema 3akoHy O NPHBPEMEHOM o00aBibamy oipeheHnx MocIoBa IUIaTHOr
npomera Ha Teputopuju CPJ (,,Ciyx6enu smer CPI«, 6p. 9/01).

MelhynapoaHa nHBeCTHIIMOHA MO3ULUja 3eMJbe

Cp6Ouja je Toxom 2012. cmamuia crpany (DUHAHCHjCKY
aktuBy 3a 3,2%, Ha 17.226,2 MJIH eBpa, JOK je CTpaHy
nacuBy nosehaa 3a 3,6%, Ha 44.518,9 mutH eBpa. Tume je
HeraTMBHa MelyHapogHa WHBECTHIMOHA IIO3HIIHja
Cp6wuje nosehana 3a 8,4%, Ha 27.292,7 mMiH espa.

[IpuuB KanuTana Mo OCHOBY Peai30BaHUX TPAHCAKIIM]a
y u3HOCYy ox 3.934,4 MiIH eBpa yTHIA0 je Ha TOPAcT
HeraTuBHE Heto nosuije Cpbuje 3a 2.124,9 M eBpa.
CynpoTtHO TOME, BallyTHE MPOMEHE, MPOMEHE IIeHa
(UHAHCHjCKUX HHCTPyMEHAaTa H OCTajle IPOMEHE
yTHIIAJIC CY Ha CMambCHhE HEraTUBHE HETO ITO3UIHje
CpOuje 3a 428,4 mun, 33,3 muH u 1.347,5 muH eBpa,
PECIICKTHBHO.

[Mocmarpano mo cekToprMa, MO3WTHBHA MeljyHapomHa
nHBecTHIMOHAa mno3unuja Hapoxne Oanke CpOuje
cmamena je 3a 8,7%, Ha 9.464,6 muH eBpa. Crpana
(uHaHCHjCKa aKTHBA CMameHa je 3a 9,5%, Ha 10.914,2
MJIH €Bpa, Kao MOCJEIMIAa CMambekha PEe3epPBHE AKTHBE
npxkase. CrpaHa (uHaHCHjCKa TMacWBa CMameHa je 3a
14,1%, ma 1.449,5 miH eBpa, 10 OCHOBY OTILIATE AyTa IO
WHOCTPAHUM KPEIUTHMA.

HeraruBHa Heto mo3uimja jaBHOr cekropa nosehaHa je 3a
19,3%, wa 11.719,3 muH eBpa. CrpaHa akTHBa jaBHOT
cekropa mosehana je 3a 7,1%, Ha 26,3 MimH eBpa, 300r
ylnarama y HEKpeTHHHe Yy uHocTpaHcTBy. CrpaHa
¢unancujcka nacua mosehana je 3a 19,3%, na 11.745,6
MIH eBpa. [lopacT macuBe jaBHOr CeKTopa HAcTao je Kao
MOCJIE/INIIA TTPOIaje eBPOOOH/I0BA HA MHOCTPAHOM TPIKUILTY
(3a 1.487,5 MitH eBpa) 1 mopacTa 3ayKerba M0 HHOCTPaHUM
(uHaHCH]CKUM KpeauTnuMa (3a 415,6 MiTH eBpa).

HerarusHa HeTo mo3unuja GaHKapCKOT CEKTOpa CMambeHa
je 3a 3,9%, na 8.099,8 muH eBpa. Crpana ¢puHaHCHjCKa
aktuBa OaHaka mochana je 23,2%, Ha 1.456,9 MiH eBpa.
IToBehame nmucoHHOWIHUX pe3epBu qoMahnx OaHaka y
MHOCTPAHCTBY M YJarambe y HWHOCTPAaHE TyKHHUUYKE
XapTHje yTurana cy Ha nmoBehame cTpane akTuBe OaHaka,
JOK je KpeouTHpame Hepe3WJeHaTa HMalo CyIpoTaH
edexar. CrpaHa puHaHCH]jCKa rTackBa OaHAaKa CMarbeHa je
3a 0,6%, Ha 9.556,8 muiH eBpa. PasnyxuBame OaHaka 1o
MHOCTpaHUM Kpeautuma u cMmameme C/AW HajBuie cy
JONpPUHENA CMamemy IacuBe OaHaka, JOK Cy MOpacT

' Peanuzaupja TpaHcakiija 1o OcHOBY uHrepBeHimja Haponme Oanke CpOuje Ha
M/IT-y uckazyje ce y ckiiajy ¢ padyHOBOICTBEHUM MIPABUINMA HA JIaH H3BPILCHA, a He
Ha JIaH TProBarba.

p—
n
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noprdoIno ynarama y JyKHHYKE XapTHje, KOHBep3uja
MHOCTPAHOT JIyra y KalHuTaJl M IOpacT rOTOBOT HOBIA M
JIeTI03UTa Hepe3uieHaTa ko foMahnx GaHaka JeIoBajn y
CYIPOTHOM CMeEpY.

MeljyHapoHa HHBECTHIIMOHA TIO3UIIMja OCTAIUX CEKTOpa
npemMa WHOCTPAHCTBY (Tpe cBera mpuBpese kao Hajseher
HETO Iy)XKHWKa) cMameHa je 3a 2,0%, ma 16.938,2 muH
eBpa. CrpaHa QuHaHCHjcKa aKTHBa TMPHUBpEAC U
craHoBHUINTBa moeehana je 3a 6,7%, Ha 4.828,8 MiH
eBpa. [loBehame edekTUBHOr HOBIA Y ,,cllaMapuiiaMa‘,
mopact (mHaHCHjCKUX
0I0OpEeHUX HEepe3UAECHTUMA,
pe3epBH CTPaHWX OCHTypaBajyhmx apymTaBa KOI
nmomaher ocurypama, can y
WHOCTPAHCTBY, YTHIAIH CYy Ha PacT aKTUBE OCTAIHX
[Topact akTWBe je He3HATHO YyOJaXeH
CMamkbCHUM yilarambuMa Yy JAYKHUYKEC HEPC3UJCHTHE
xaptuje. CTpaHa (¢QUHAHCHjCKA IMacuBa TpPUBpENE H
CTaHOBHUINTBa cMameHa je 3a 0,2%, ma 21.767,0 muH
eBpa. [lag mHOCTpaHE 3aIy)KCHOCTH 1O (UHAHCH]CKUM
KpequTUMa nMao je HajBehu yTHuiaj Ha cMambeme IacuBe
ocramux cektopa. CAUW cy mnosehane 3a 1,5%, 300r

TPTOBUHCKHUX U KpeauTta

nosehame TEXHHYKHUX

kao u mnosehane

CEKTOpa.

"pachukoH lll.2.2. MehyHapogHa UHBeCTULIMOHA
nosuuuja Penybnuke Cpbuje

Mo MHCTPYMeHTUMa

(y mnpa EUR)
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N3sop: HEC.

3HATHOT MoBehama 3aqy)KEHOCTH 10 (UHAHCH]CKUM
kpenutiMa (915,1 MitH eBpa) Koje cy omoOpuIn CTpaHu
BJIACHUIIM, KOHBEp3HUje ayra y kamuran (202,4 MiH eBpa)
u nosehaHor ynarama y HekpeTHHHE U orpanke (116,5
MiH eBpa). C apyre crpaHe, CMamemhe BIACHHYKOT
KaluTajla U peuHBectupane nooutu (927,7 man u 89,2
MepHu  je

MJIH eBpa, BEJIMKO)]

HeyTpanucaino mopact CAU.

PECIIEeKTHUBHO) ¥y

Cno/bHH AyT

VYkynan crnospHE ayr PemyOnuke CpOuje je Ha Kpajy
2012. m3nHocwo 25.721,0 MutH eBpa U y OJHOCY Ha Kpaj
2011. Behwu je 3a 1.595,6 muH eBpa, wim 6,6%. Ha pact
CIIOJBHOT JyTra y HajBeho] MEpH je YTUIIAJI0 33 yKUBAHE
JpxkaBe Ha MeljyHapoaHOM (DMHAHCH]CKOM TPXKHILTY, & y
3HATHO Mamoj Mepu moBehame cmospHOT 1yra
MIPUBATHOT CEKTOpA.

CTpyKTypa CIOJBHOT Jyra M0 OPUTHHAIHO] POYHOCTH
no0oJbllIaHa je y IMOCMaTpaHoM Mepuoay — ydemihe

"padukoH Il1.2.3. CnorbHu ayr Peny6nuke
Cp6uje npema ceKTopy AYXHUKa

(y mnpa EUR) y %)
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MNsBop: HBC.




To0uwiru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2012,

Haponta Oanxa Cpouje

KpaTKOPOYHOI Jyra y YKYIHOM CIIOJbBHOM IyTry
cMameHo je 3a 0,6 m.m. u Ha kpajy 2012. je u3HOCHIIO
1,9%.

VYyewhe crnossbHOr ayra y mnpouewmenom b/IIl-y Ha
kpajy 2012. je usHocwmio 85,9%, mro je 3a 9,3 m.m.
BHIIe Hero Ha Kpajy 2011. OgHoc crossHOT ayra u 12-
-MECEYHOT N3B03a pode u yciryra usHocuo je 215,7% n
y mopehemy ¢ xpajem 2011. Behnm je 3a 5,7 m.m. OgHOC
YKYyIHHMX OTIUIaTa MO CIOJbHOM JAYrYy M TOJMIIIEr
u3BO3a pode u yciyra nosehan je y 2012. 3a 0,9 m.m.,
Ha 36,4%.

CrospHE IyT jaBHOT cekropa' je y 2012. mosehan 3a
1.414,1 mun eBpa, wm 13,1%, u Ha Kpajy romuse je
nzHocuo 12.187,3 mun eBpa. Tume je meroso yyenthe y
YKYIHOM cIioJbHOM ayry nosehano na 47,4%, a y4euthe
y B/II1-y Ha 40,7%. YkynHao xopuiihicie Kpeaura jaBHOT
CeKTopa W3HOCWIO je 2.224,3 MiH eBpa, a MO OCHOBY
maBHHLE oTutahero je 670,0 miH eBpa.

CrioJbHU IyT MPHUBATHOT CEKTOpA M3HOCHO j€ Ha Kpajy
ronuue 13.533,7 mutH eBpa U y ofHOCY Ha Kpaj 2011.

"padukoH Ill.2.4. CnosbHu ayr Peny6nuke
Cp6uje no MHOKpegUTopUMa
(cTare Ha aaH 31. 12. 2012)

46,6%

5,3%
0,1%
2,5%
8,1%
5,7%

31,6%

M®O
Mapucku Kny 6 = KOHCONUAOB aHu Ay ©
JloHaoHcKu Kiy 6
W Knupuxr
M Komepuujaniu kpeamtopu
CTpaHe Bnaje 1 pa3BojHe 6aHKe cTpaHuX Bnaja
M EB poo6B e3Huue

N3sop: HEC.

" CnospHu IyT jaBHOT cektopa Pemy6mike CpOuje o0yxBara penporpaMupaHy CTapu
JyT, HOBU JpKAaBHU U OpKAaBHO TapaHToBaHM TyT, obaBese Hapomme Ganxe CpOuje,
Heperymcane obasese PeryOmixe CpOuje Mo OCHOBY KJIMPUHIIKOT IyTa, Kao M 1e0
Jyra JIOKaJIHEe CaMOyTpaBe U ApXKaBHHX (hOHI0BA Oe3 rapaHImje pikase.

nosehan je 3a 181,6 muH eBpa, wmm 1,4%. Hberoso
yuemthe y B/II1-y u3nocuio je 45,2%.

Hajseha Heto 3a/yKema 110 OCHOBY JyTOPOYHUX KPEAUTA
y Toky 2012. 3abemexeHa cy y mnpepaljuBaukoj
unayctpuju (798,1 muH eBpa) u rpaheBunapctpy (39,0
MJIH eBpa), a Hajseha HeTo pazmyxkema y OaHKapCKOM
cextopy (95,0 MiH eBpa), CEKTOPY TPrOBHUHE HAa BEITUKO 1
Maio (85,2 mitH eBpa), caobpahajy u ckmaaumremny (60,6
MJIH eBpa) U (PMHAHCHjCKOM JH3MHTY (47,4 MIIH eBpa).
VikynHo kopuilielhe IyrOpOYHUX KPEAUTa MPUBATHOT
cexTopa W3HOCWIO je 2.673,5 MiH eBpa, a MO OCHOBY
riaBauie otiahieHo je 2.071,4 muH eBpa.

Cnoseau iyt Ganaka (4.099,6 miH eBpa) cMameH je 3a
264,5 maH eBpa, unu 6,1%, Mo OCHOBY cMamema
KPaTKOPOYHUX OaHKApCKUX JIMHHja U Jerno3ura 3a 153,8
MIJIH €Bpa M AYropoyHux kpenurta 3a 110,7 muH eBpa.
Crossan ayr mpenyseha (9.434,1 muH eBpa) mosehan je
3a 446,1 muH eBpa, wim 5,0%, y ogHocy Ha kpaj 2011.

3. Kperama Ha 1eBU3HOM TPKHUIITY
H Kypc JAHHApa

Junuap je y 2012. ronuHM HOMHMHAJIHO OCJIa0HO IMpema
eBpy 3a 8,0%.

Crnabseebe auHaApa OWIIO je Haju3pakeHHje y TPBUX
IeT Mecelu, Kaja je aenpenujanuja usnocwuia 6,0%.
JenpenujanujckuM HPUTUCLIHMA Y OBOM HEPUOIY
JOTIPUHENIN CY BHCOKa jaBHAa MNOTPOINIA, OJHOCHO
MOHEeTapHU e(eKTH BeHOr (QUHAHCHpamba eKCTePHUM
3ady’KHBamkeM TpUCyTHH ox kpaja 2011. romgmme”,
pact Tekyher nmedummra, pact mpemMuje pU3HKaA'® H
CMameH INPWIMB CTPAHUX WHBECTHIHja y YCJIOBHMA
nosehane wHensBecHoctu. Hamme, mnopex omnmre
HEU3BECHOCTH W3a3BaHE PEIECHjOM U KPH30M jaBHOT
JIyra y 30HH €Bpa, KOja je yMmamuia JACBU3HU HMPHUIHB
(mo ocHOBY wu3BO3a W MOTYhHOCTH eKCTEepHOT
¢unancupama), y CpOuju cy y OBOM Iepuomy OWiIm
MPUCYTHU W JOJAaTHH (aKTOpH HECTAOMWIHOCTH —
npekua apamxmana ¢ MM®d-om y ¢debpyapy wu
HEU3BECHOCT y BE3H C (PMCKATHOM KOHCOJIHUAANN]OM U
CTPYKTYpHHM pedopmama.

"5 Penyomika Cpouja je 21. cerrremOpa 2011. roguxe mpozjana eBpoOOBE3HULE Y
BpeHOCTH 071 1,0 MIpI lonapa 1o kKamaTHoj ctonu 7,5% (KymnoHcka crona 7,25%).

' TIoxa3aresb Ipemuje pusuka je EMBI.




Haporma 6anxa Cpomje

Toouwru useewmaj o moremaproj notumuyu y 2012,

[IpuBpemena  crabunu3amuja  Kypca  JuMHapa
3abenexxeHa je y jyHy, 4eMy cy IOTIpHHENEe Mepe
MoHeTapHe monutumke Hapomne Oamke CplOuje —
nosehame pedepeHTHE KaMaTHE CTOIE, NMPBU OYT
HakoH 13 Mecenw, Kao M TNpPOMEHa pEryjJaTHBE O
ob6aBe3Hoj pesepBu'’. Pact mpemuje pusuka CpOuje,
CKpoOMaH IPpUIINB KalluTajlla H3 HWHOCTpAaHCTBA H
MOTOpIIAkhe KPEAUTHOT PEjTUHTA 3eMJbe'® y3pOKOBaHU
Hen3BecHomNy y morieny (ucKagHe KOHCOJHIIAIN]E

YTHIAIH Cy J]a JUHAp TOHOBO Ociadu y jyHYy.

On cpenuHe aBrycra KpeTame Kypca €€ IOHOBO
crabmin3oBajio, Ipe cBera 3axBasbyjyhu wmepama
MoHeTapHe mnonutuke Hapomue Oanke CpOuje. Y
nepuony ox centeMOpa no nemneMmOpa OaHke cCy
MHTEH3UBHO onxo0OpaBajie KpEeAHTE Y OKBHPY HOBOT
nporpama CyOBEHIIMOHHCAHOT KpeOUTHparma IpUBpeENe,
KOju Cy OWJIM TIPETEeKHO JEBU3HO WHAEKCHpaHd. Y
cuTyalnMju Kajaa noBehaBajy J€BH3HO HWHIEKCHUpaHE

IpadukoH I1.3.1. KpeTakbe kypceBa ogpeheHux
HauuMoHariHUX BaryTa npemMa eBpy
(AHeBHM nogauu, 30. 9. 2010 = 100)

115

110
105 M . Mlﬂl
] W gL
100 i AP SN
| nj
95 7"
90
85
80
75
1357911357911 1357 911
2010. 2011. 2012.
Yeuwrka Py my Huja Morscka
Mahapcka Ty pcka Cpbuja

N3sop: HEC u Beb-cajToB U LeHTpanHux baHaka.

*PacT npeacTassba anpeuujauujy .

"7 TIpomeHoM perynaruse BesaHe 3a 00aBesHy pesepBy y 2012. romunu ocnobohena je
JIeBU3HA JIMKBUHOCT y M3HOCY of1 640,0 MIIH €Bpa U HOBy4€Ha IMHAPCKA JIMKBHIHOCT
y u3HOCy 011 69,0 MIIpz AMHApa.

riacMane, OaHke Cy mpojaBalie JeBH3€ Ha TPIKUIITY
Kako ce He OWM wm3iaraje ACBU3HOM pH3HKY, IITO je
MOJCTAKIO jayame nuHapa. [lopex tora, Bmama je y
cenTemMopy o0jaBmra nmporpam ¢buckamHe
KOHCOJIMJIalMje, HAKOH 4Yera je ycJeIuo Iaj IpeMuje
pusuka CpOuje, U3paKeHHUjU HEro Koj OCTaJIMX 3eMajba
y pETHOHY, T1a je ¥ HHTEPECOBake CTPAHUX HHBECTUTOPA
3a ynarama y CpOujy mopacno. Y mociema 1Ba Mecera
2012. xypc nmHapa je OHWO pelaTHBHO CTaOWIIaH.
VYonaxapamy AeHpelrjaldjCKUX IPUTHCAKA JOTIPHHEIO
je W cMmameme Tekyher nedunmnra miatHor OwiaHca,
KOje je MPHUCYTHO Off CPECAUHE TOIUHE, & HAPOUYUTO Yy
HOBEMODY.

Jla 06u o6e3benamna HecMeTaHO (QYHKIIMOHHUCAE
JIEBU3HOT TP)KUINTA M yOJIaKWiIa MPEeKOMEpPHE THEBHE
ocumianuje Kypca aguHapa, Hapomgna 6anka Cpouje je
Ha M/IT-y y 2012. ronuHN WHTEpBEHHCANA MPOJAjOM
neBu3a y uzHocy ox 1.348,3 muH eBpa M KyNOBHHOM

"padukoH l11.3.2. Moka3aTesb NpemMuje pu3uka —
EMBI no semrbama
(AHeBHM nopaum,y 6.n.)
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By rapcka Morbcka

EMBI Global

MaRhapcka
——PymyHuja

Ty pcka

XpBatcka Cpbuja

WN3Bop: JP Morgan.

' Arenuwuja Standard & Poor’s cuusuna je kpeautHu pejtunr Cpouje ¢ BB Ha
BB-, 10K je arenuuja Fitch moTBpaniIa CBOjy Jocajaimy oeHy BB—. Mehytum,
obe areHuyje Cy MPOLEHMIIE 1a je JOIUIO 0 MOropIiamka H3iefa U3 CTaOMIHIX y
HeraTuBHe. [JIaBHM apryMEeHTH 3a CHIDKCHE PEjTHHIA, OJHOCHO MOTOpILIAmEe
IETOBUX H3IVIeJa, OWIM Cy MOrOpuIame (HCKAIHOT M CIIOJbHOTPIOBHHCKOT
neunuTa 1 HeocTarak GUCKaIHe KOHCOMMIALje.




Toduwrou usgewmaj o monemaproj nonumuyu y 2012,

Haponma 6amxa Cpomje

5,0 muH eBpa. Ilpu Tome, Hajehu neo (1.288,8 mun
eBpa) mpoxar je y IIl. Ilpocedyan nHEBHH HPOMET
n3mel)y Oanaka Ha MJT-y (6e3 Hapomue OaHke
Cpbuje) uznocwuo je 69,0 mun eBpa, mro je 3a 10,7%
Mame y ogHocy Ha 2011. roguny. HajHmxu mpomet
0eJIe)KHO ce y MEepHoAy O MapTa J0 Maja, Kaja Cy H

unrepBenuuje Hapogne Oanke CpOuje Owuie
HajUHTCH3UBHH]E.

Huuap je y 2012. 3abemexmo HOMHUHAIHY
Jernpenujanujy mnpema pomapy on 6,2%. 306or

cinabJspema JUHapa y OJHOCY Ha eBpo M gonap, y 2012.
TOJIMHH je [OIUIO 10 JeHpelHjalnje HOMHUHAIHOT
eexTuBHOTr Kypca auHapa' 3a 7,6%. YIPKOC TaKBUM
Kkperamuma, 30or gomahe wudmanmje ox 12,2% wu
Hmxe nHnanuje y 3ouu espa u CAI (2,2% u 1,7%,
PECIeKTHBHO), peanHu c¢(EeKTUBHH Kypc IHWHApa je
anpenupao 3a 1,5% (1,0% npema espy u 3,5% mnpema
nonapy).

[padukoH I11.3.3. Kpetarwse Kypca auHapa u
uHTepBeHumje HapogHe 6aHke Cpbuje Ha
[EBU3HOM TPXULLTY

(MnH EUR) (EUR/RSD)
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WNHTepeeHuyje HBC (neBa ckana)*
EUR/RSD (pecHa ckana)**

NsBop: HBC.

* + npopaaja; - KynoBuHa.
**1 EUR Yy RSD.

¥ EdexTuBHN Kypc NpeicTaBiba IOHIEPUCAHM IIPOCEK Kypca AMHApa IpeMa eBpy
(monziep 0,8) u npema jonapy (monzep 0,2).

4. Kperama Ha TP:KUIITY HOBLA U
KANUTAJIA U KPeIuTH 0aHaKka

KamarHe cTome

Kamarna crona BEONIA ce y 2012. ronuHu xperana
yIJIaBHOM WCIOA pedepeHTHe KamaTHe
N3y3erak je Owo mepuom o Maja 10 jyjia, Kaja je
kamaTtHa ctona BEONIA octBapwia 3HaTHO Behu pact
on pedepentae kamatHe ctome. Ha 1o je mpe cBera
yrunano nosehame nema neBu3He oOaBe3HE pe3epse
KOjHU ce W3[Baja y AWHApUMa, IMITO CE IHPEKTHO
0JIpa3uio Ha CMambemke JMHAPCKE JIMKBUIHOCTH
0aHKapCKOI' CEKTOpa M pacT TpaKike Ha npekoHohHOM

CToIIe.

Tpx)kumTy HOBUA. OJ jyna, ca H3MEHOM cMepa ITIaBHUX
omepanuja Ha OTBOPEHOM TPXKUIITY Y MpaBIly
Kpeupama JTUKBUIHOCTH, KaMaTHa ctorna BEONIA ce
cMmamyje u Beh y aBrycry cnymra ucrnoxn pedepeHTHe
KaMaTHe CToTIe.

pacoukoH Il1.4.1. KpeTara Ha NpeKOHOhHOM
Mehy6aHKapCcKOM TPXULLTY HOBLA 1
KpeTate pedepeHTHe KaMaTHe cTone

(npoceyHe noHaepucaHe B PeaHOCTH,

Ha roAuWHbEM HUBOY , Y %) (y mnpa RSD)
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MpoceyaH AHeB HU NPOMET Ha NPeKOHONHOM TPXMILTY
(necHa ckana)
Kamatha ctona BEONIA (nesa ckana)

PedepeHTHa kamaTHa cTona (neBa ckana)

MsBop: HBC.
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Haporma 6anxa Cpomje

Toouwru useewmaj o moremaproj notumuyu y 2012,

ITopact nukBumuoctu y T4 gompuHeo je ma ce
kamatHa ctoma BEONIA nipubnmxn KaMaTHO] CTOTH
OJIAKIIIUILE. 360r
TUKBUIHOCTH OaHaka, V3BpIrHU 000D je y AeneMOopy
JIOHEO OJUIyKy O H3MEHH cMepa olepalnuja Ha
OTBOPCHOM TPIXKXHULITY Ka IIOBJIAYCHY JUKBUIAHOCTH.
H3MmemeH je U MeToa ayKiluja, mpeMa KoMe je MoHyaa
XoB Hapoane 6anke CpOuje orpaHnyeHa.

Ha JACIMO3UTHEC nmoschane

[Ipocevyan AHEBHM MPOMET HA NMPEKOHONHOM TPXKHIUTY
Bumu je 3a 12,3% wm y 2012. usnocuo je 7,4 mipn
nuHapa. Kpajem rogwmHe npoMer je cMameH H Yy
JIelieMOpy je HeroBa MmpoceyHa JTHEBHA BPEHOCT Ouia
3,8 Mupa nuHApa.

Kamarne crome BELIBOR cy y 2012. roguHu wuMaine
JIMBEPTeHTHA KpeTama — IPOCEYHE MEeCceyHe KamaTHe
crore kpahux pPOYHOCTH Cy MCKa3zaje Onar maj, JOK cy
MPOCEYHE MECEYHEe KaMaTHe CTOIe AY)KUX POYHOCTH
octBapwie pact. To je pesynrupano nosehamem Harmba

[padukoH Ill.4.2. KamaTHe cTone Ha NPUMapHOM
TPXUWTY ApXXaBHUX XoB

(npoceyHe NoHAep1CaHe B PeAHOCTH,

Ha roauviukbem HuB oy, y %)
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MN3Bop: MrHUcTapcTB 0 mHaHcKja U NpuB pege.

KpHBE IpuHOCAa Ha MelyOaHKapCKOM TP)KUINTY HOBIIA,
MIpX YeMy je pacmoH kamaTtHux ctona BELIBOR mosehan
ca 1,1 mm y menemOpy 2011. ma 2,5 mm. y meuemOpy
2012. ronune. Kamarne crone BELIBOR xpahe pounoctn
KpeTajge cy ce y CKIaay C KpeTameM KaMaTHE CTOIe
BEONIA, nox cy kamaTHE CTOMNE JIy>XHX POYHOCTH
npatuiie Kperamwe pedepeHTHe kamarHe crome. Kao
MOCIIEINIIA TOTa, TPOCEYHE BPEJHOCTH KaMAaTHUX CTOMA
BELIBOR xpertaie cy ce y nereMopy oxn 9,8% 3a Hajkpahy
pounoct 10 12,3% 3a pouyHOCT OJ1 IECT MECELIH.

Kamarne crore Ha IpUMapHOM TPXKHINTY ApPKaBHUX X0B
cy moyetkom 2012. Graro omasie, mTO je OMIO y CKIIAay C
KperameM pedepentrHe kamatHe crore. On T2 je ycaenuo
pacT KaMaTHHX CTOIla Ha IpxaBHe XoB, xoju je y T3
nocebHo 610 m3paxkeH. Oj1 Mapra 10 cenTeMOpa npocevHa
TIOH/IepHCaHa KaMaTHa cTora Ha JuHapcke XoB nosehana
je3a 2 ., Ha 15,2%. HeusBecHoCT y HomIieay TMHAMUKE
1 jauynHe (UCKaTHE KOHCOJHUIANNjE MOMPUHOCHIIA je
CMambeHOM WHTEPEeCOBamby HWHBECTHTOpPa W CJIabujoj

"padukoH Ill.4.3. KpuBa npuHoca Ha
ceKyHOapHOM TPXULLTY ApXKaBHUX XoB*
(npocequ noHAaepucaHe B peaHocTu,

Ha rogviikbem HuBoy, Y %)
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N3eop: MuHucTapctBo cuHaHcuja U npuepefe u LleHTpanHu
perucTap xapTuja oA B peaHoCTu.

* WckibydeHa TproBaka [0 fABa pagHa jaHa of jaTyma
canavpara NpYMapHor TproBawa W MpuKasaHa cBa TProsama
seha og 5,0 MnH AuHapa.
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peanm3aniju Ha ayKiyjaMa MoceOHO IY)KUX POYHOCTH.
PacT xamaTHHX cTOma O Maja MOZICTAKIO je U moBehame
pedepeHTHEe KaMaTHe CTOTe, ajdu y Mamoj Mepu. [locme
yCBajama Iporpama (GprckarHe KOHCOIHIIAIN]E, Ol OKToOpa
je mosehana Tpakmba WHBECTHTOpa 3a Ap)kaBHUM XoB,
IITO C€ JUPEKTHO OJIPA3UIIO HA CMACHE KAMAaTHHUX CTOIIA.
Tako je mo nernemOpa mpocedHa MOHJEpHCaHA KamaTHa
cToma cMmameHa 3a 2,6 mar., Ha 12,6%. Kpajem roanme
BPEIHOCTH KaMaTHHUX CTOMA Cy Ce KpeTalie Y pacloHy Of
11,9% 3a pounoct on jemHe roguHe 10 14,0% 3a podHOCT
OJ1 TPH TOJIMIHE.

Pedepentna nuHapcka KpuBa mpuHoca je y 2012.
MPOJYXKEHa, IOIITO je JApKaBa NPBU MyT EMUTOBAla
METOTO/IUIIIELE TUHAPCKE 00Be3HuIle. Ha Tpu aykiuje Koje
Cy OIlp)KaHE TOKOM TOJIMHE KaMaTHa CTOIIa Ce KpeTalia Of
14,7% no 15,0%.

HpxaBa je y 2012. romuaum Ha gomaheM TPKUIITY
eMmuTOBaja U X0B 1eHOMUHOBaHE y eBpuMa. Y OJHOCY

"pacukoH Ill.4.4. KpeTakbe kamaTHMX cTona Ha
AWHapcKe Kpeaute v Aenosute NpueBpeau u
CTaHOBHULITBY*

(npocequ noHaepucadHe B peHOCTHU, Ha roguliH-em
HUBOY, y %)
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HoB oopobpeHn AMHApCKW KpeAUTU CTaHOB HULITBY

HoB 0ooaobpeHn AuHapcKku KpeauTu NpuB pean

HoB ononoxeHu JMHapcKu AenosuTu cTaHOB HUWTB a

= = = =HoBononoxeHu aguHapcku Aeno3uTu Npus peae
PedepeHTHa kamaTHa cTona

N3sop: HEC.

* VCKIby YeHW PEB OB UHT KPeAUTH, Npekopayersa no Teky hem
pauy Hy W AyT o KpeaWTHUM KapTuuama.

Ha 2011, kajga je OpraHU30BaHO CaMoO IET ayKuuja”, y
2012. je oprammzoBaHo 13 aykmuja 3a POYHOCT Of
jenHe 1m0 OBe TOAWHE, Ha KOjUMa je KaMmaTHa CToma
yIIaBHOM oOcLuiIupana oko HuBoa ox 6%. Unak, y
neneMOpy je 3a0elie:keH 3HATaH Maj KaMaTHUX CTOMa
Ha ayKIMjama 3a pOYHOCT o1 18 Mecelnu u JBe TOAMHE,
npu uemy cy oHe wusHocwie 4,9% wu 5,0%,
PECHEKTUBHO.

KamarHe crome Ha HOBOOJOOpEHE NHWHAPCKE KPEIUTE
cy y 2012. mosehane 3a 1,0 m.. u y genemopy cy ce
kpertase Ha HuUBOy on 18,2%. Pact aunapckux
KaMaTHHAX CTOMAa je OCTBApEH IO OCHOBY moBchama
KaMaTHUX CTOMA Ha KPEAWTEe CTAaHOBHUITBY 3a 1,8
1., Ha 21,5%, u mo ocHOBY pacTa KaMaTHHX CTOIA Ha
kpeaute npuspeau 3a 0,8 mm., wHa 17,0%. Pact
KaMaTHHUX CTOTa Ha KPEAWTE IMPUBPEIU AYTyje ce Mmpe
cBera pacry
HHBCCTUIIUOHE KPEAUTE.

KaMaTHHUX CTOIla 3a ocCTajle H

pacukoH Il1.4.5. KpeTae kamaTHUX cTona Ha
AeBWU3He KpeauTe 1 aenosnte NpMBpeaun u
CTaHOBHULITBY*

(npocequ noHaepucadHe B peHOCTHU, Ha roguli-em
HUBoy, y %)
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HoB oopobpeHu aeB M3HM KpeauTU CTaHOB HULITBY **
HoB 0oao6peHun AeB U3HM KpeauTu Npus pean™*
HoB ononoxeHu AeB M3HW e€N03UTU CTaHOB HULLTB @
= = = =HoBoONONOXeHu AeBU3HU AENO3UTU NPUB peae

EURIBOR 3M

WN3Bop: HBEC u Es poncka baHkapcka desepaupja (EBO).
* IcKIby YeHU peB OB UHT KpeAuTU, npekopayera no
Teky hem pavy Hy U Ayr no KpeAUTHUM KapTuuama.
**Y eBpuMa U eB POUHAEKCUPAHU.

*Tlo jenna ayKipja 3a pOYHOCT oz rouHy naHa (4,5%), 18 mecen (5,4%), Tpu roqune

(5,0%) 1 1Be aykiwje 3a pouHoct ox 15 roxuna (5,85%).



Haporma 6anxa Cpomje

L[oduwrou uzgeumaj o monemaptoj nonumuyu y 2012.

KamarHa croma Ha HOBOOJOOpEeHE €BPOMHIEKCUPAHE
KpeIuTe U KPEeIUuTe y eBprUMa y AeIeMOpy je n3HOCHIa
8,1%, mmm 3a 0,1 m.m. mame Hero Ha Kpajy 2011.
rogune. Ilpm Tome, kKamaTHE CTONE HA KpEIUTE
npuBpeau He3HaTHO cy nosehane (0,2 m.m.) y 2012. u
y neueMmOpy cy uszHocuie 8,1%. KamatHe crome Ha
KpeIuTe CTaHOBHHUIITBY cMameHe ¢y 3a 1,9 m.um., Ha
8,1%. ITomrto ce Hajehn neo (85%) HOBOOJOOpEHHUX
eBPOMHACKCUPAHNX KpEeOuTa W KpeouTa y eBpUMa
OJTHOCH Ha KpEIUTE NPHUBPENH, NajJ KaMaTHUX CTOIa
Ha KpeIuTe CTaHOBHUIITBY HHje ce y Behoj mepwm
0J[pa3no Ha KpeTame yKyIHEe KaMaTHEe CTOIlEe Ha OBE
Kpeaure.

KamarHe cTome Ha OpouYeHY MITEARKY CTAHOBHHIINTBA Y
eBpumMa y 2012. ronunu cmameHe cy 3a 0,6 1., Ha 4,2%.
VYKOJMKO ce rocMarpa HOBeMOap Kao Mecel| LITEArbe,
KaMmaTHe cTore cy y mpoceky uznocune 4,8% y 2012, ay
HCTOM TIepHOy MpeTxonHe ronuue 5,3%. Kamarae ctome
Ha IITEeIBY y AWHapuMa Omaro cy moBehame U Kpajem
roguHe cy wusHocuie 9,9%. Kox cexrtopa mpuspene
KaMaTHE CTOIle Ha OpOYeHE JHWHAPCKE JAENO3UTe Cy
nosehane 0,8 m.m. Ha 10,6%, I0K Cy KamaTHE CTOIC Ha
JIETIO3UTe y eBpuMa cMameHe 3a 1,2 m.a., Ha 2,7%, Ha
kpajy 2012. ronune.

Kperama na 0ep3u

[locne pacra y mpBa aBa meceua 2012, unaexcu
beorpaacke ©Oep3e cy y HapegHa 4YeTHpPH Mecela
3a0eseXniIn KOHTHHYUpaH najl. MHAeKe HajlIuKBUIHI]UX
akuuja BELEX]S cvamen je y I11 3a 12,6%, a onmru
uHneke akuja BELEXine 3a 9,1%. TakBa kpeTama MOTYy
ce JIOBECTH y Be3y Ipe CBera ca M300pPHUM LUKIYCOM H
Hem3BecHomhy Oko Op3WHE M WHTEH3UTETa (uCKasHEe
koHconupanuje. Takohe, HCKIbydeme aknuja ArpodaHKe
¢ nicThHra bep3e HeraTuBHO ce OJpaswiio Ha aKiuje U3
(uHaHCHjCKOT CeKTopa, Koje cy ouie Mmel)y nukBuaHujuM
Ha beorpazckoj Oep3m.

Mehytum, HakoH crarHamuje y T3, Ha Kpajy romuHe
OCTBapeH je CHa)kaH pacT IleHa akuuja. Ha HuBOy 1eme
ronuHe uHaeken BELEXI15 w BELEXline nopacinu cy
5,0% u 2,9%, pecrniekTuBHO. PacT 1ieHa akiidja MOXe ce
[I0OBE3aTH C MO3UTUBHUM OUEKHBABHMa HHBECTHTOPA Y
MoTyIeTly MaKpOSKOHOMCKHUX KpeTama y 2013. rogmam —
pacToM IpUBpEHE aKTHBHOCTH, CMambEHheM HHIIannje u

pacroM u3Bo3a. JloHomeme mporpaMa (QuUCKaIHe
KOHCONHUAAIMje Takohe je MOMpPHHENO IO3UTHBHO]

nepuentmju Cpouje.

VYkyman npomet akiujama y 2012, uznocuo je 20,7 mupa
nuHapa, wid 14,9% Mame y OJHOCY Ha MPETXOIHY
TOIMHY. YKOJIHMKO C€ TIOCMAaTpajy caMo aklidje Koje yiase
y cacrtaB WHACKCHE Koprie BELEX]S5, mpoMeT je cMameH
3a 17,7%, na 9,5 mupa nunapa.

VYKynaH nmpomer OoOBe3HHIIaMa CTape JIEBU3HE LITEIHHC
U3HOCHO je 4,3 Mipa auHapa, mro je 3a 2,7% BuIlle Hero
y 2011. rommuu. HajBume ce Tpromajo CepHjoM
obBesHnna koje gocmesajy 2013. romune (40,6%
yKynHOT TproBama). Crome mnpuHOca 10 nocneha
cMmarbeHe ¢y M Ha Kpajy 2012. kpeTaiie cy ce Ha HUBOY O
4,5% 3a cBe cepuje 00OBe3HHUIIA HM3Y3€B CepHje Koja
nmocneBa y 2014. ronunu (4,8%), nok cy Ha kpajy 2011.
nMmaie BpegHoct ox 4,5% no 5,8%.

Y HOBeMOpYy je, IyTeM jaBHE IOHYy/AE Ha Oep3H, oAp)kaHa
npBa IpUMapHa Ipojaja JIyropoyHUX JMHAPCKUX
oOBe3HMIIa jeqHe OaHKe, IITO NPE/ICTaB/ba AaJbl KOpakK y
Pa3Bojy TPXKHUIITA KalWTala. YKyIIHa BPEeIHOCT IPOJaTHX

padukoH Il.4.6. Unpekc BELEX15
1 npomeT Ha Beorpapckoj 6ep3u

(y mnH RSD) (y VMHAEKCHUM moeHuma)
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mmm O6B e3HuULe (neB a ckana)
OcTane akuuje (nesa ckana)
Axupje 13 nHaekcHe kopne Belex15 (nesa ckana)
Belex15 — aHeB He B peJHOCTW (AecHa ckana)

N3B op: Beorpaacka 6epsa.
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o0Be3HuIIa W3HOCHIA je 1,5 Maps auHapa u 10 kpaja T4
YKYITHO CEKYHJapHO TproBame OBHM Xo0B m3HOCHIIO je
0,2 mipa auHapa.

Tpxunina kanutanusandja beorpancke o6epse je y 2012.
cMameHa 3a 41,3 Mapa auHapa W KpajeM TOIHHE je
n3Hocuna 776,2 mapa nuHapa. Ydemhe TpKUIIHE
KaruTanu3amyje y onemeHoMm bJ/II1-y Ha kpajy nememOpa
CMameHO je 3a 2,9 1.1, Ha 22,9%.

MoHeTapHu arperaTu

IIpumapHu HoBaL

VYkymaH npuMapH7 HoBall je y 2012. ToquHI HOMHHATHO
mosehan 3a 3,2%, omHOCHO peaiHo je cMameH 3a 8,0%.
[TocmarpaHo y arcosyTHOM W3HOCY, YKyNaH IpUMapHH
HoBall je mosehan 3a 19,4 mupn auHapa, npu yemy je
JIUHApCKU TpuMapHH HoBall moBehan 3a 81,7 mupx
TUHApa, TOK je IEeBU3HU CMameH 3a 62,3 MiIpa AnHapa.

JwHapcku mpuMapHU HOBAIl je KpeupaH Ipe CBera Io
OCHOBY TpoOlI€Hha JpXKaBe U CMamema ILlacMaHa
Oanaka y peno XoB, a moBiiaueH WHTEpBEHIIHjaMa
Haponue 6anke Cpbmje ma MJ/T-y. Hpxkasa je y
Hajehoj Mepuw [ompwHeNna pacTy JOHHAPCKE
nukBugHOCTH (94,8 Mupn amHapa), Tako IITO je ZIe0
cpeJicTaBa ¢ ACBU3HOT pauyHa KOHBEpPTOBaja y JUHApe
u Tpounwia ux. Tpomeme apxase je mocedOHO OMio
Harameno y T4, kaga cy 1O OCHOBY eMHCH]je
€BpOOOBE3HUIIA CPEACTBA HA JEBU3HHUM padyHHMa
noBehana 3a 6musy 1,4 mupa eBpa. Ha pact guHapckor
MIPUMapHOT HOBLA YTHIIAJIO j€ U CMaIbEehe CTarmba Pero
XoB 3a 80,8 mapn nuHapa Ha HMBOY Liele TroguHe. Y
TOKY MpBUX CeJaM MeCeld IAUHAPCKU IpPUMapHH
HOBAIl je KpeHupaH YIIIaBHOM II0 OCHOBY CMambeCHa
muacMaHa 6anaka y perno XoB (120,6 mupa aunapa).
Toxom npyre momoBuHe aeuemOpa, kaxa je Hapoana
6anka CpOmuje NMOHOBO Ipelljga Ha PEBEP3HE pEro
omepanuje, nosydeHo je 39,8 mupn aunapa. Wnak,
Hajeehn [1eo mnpumapHOT HOBLA TOBY4YEH je
untepBeHnujama Haponue Ganke CpoOuje na MJ(T-y
(149,0 mapn mmmapa), mpe ceera y Toky II1 (139.,3

MIIpJ AWHAPA).

Kaga je ped o CTPpYKTypH AMHAPCKOT MPUMAapHOT
HOBIIa, OaHKapcke pesepBe cy y 2012. roaunu
nosehane 3a 81,0 miapa nuHapa, mNpBEHCTBEHO 300T

pacta obOaBe3He pe3epBe oOpauyHare y IUHApUMA Yy
toky T2 u T3. CnoGonue pesepBe OaHaka Takole cy
nosehane, u To mperexHo y T4, kana cy Oanke 360r
BHIIKA JIMKBUJHOCTH JEMOHOBaJe 3HATHO Behu M3HOC
ko Haponne 6anke CpoOuje. CpencrBa Ha pauyHHUMa
JokajgHe camoymnpae mnosehana cy 3a 4,4 mipn
JMHAapa, JO0K je TOTOB HOBAI[ Y ONTHUIIA]y CMamkEeH 3a 3,6
MIIpJ AUHApa.

Tabena Ill.4.1. BunaHc HapoaHe 6aHke Cpbuje
(y MnH RSD)

Oeu,. Oeu.  TlpomeHe
2011. 2012. y 2012.
HeTo noTpaxuBawa
ofl MTHOCTPaHCTBa 1.091.348 1.084.625 -6.723
HeTto aeBusHe pesepse 1.091.587 1.082.921 -8.666
BpyTo Aesune 1.261.730 1.241.131 -20.599
pesepBe
Kpeautn og MM®-a -170.143 -158.210 11.933
OcTana HeTo
noTpaxmsata oj, -239 1.704 1.943
MHOCTpaHcTBa
HeTo gomaha aktuea -483.6256 -457.537 26.088
Heto pomahu kpeauTu -267.380 -197.880  69.500
HBC
HeTo noTtpaxuBatba of,
1 -147.501 -159.625 -12.124
Apxase
Kpeautu apxasu 1.275 1.227 -48

[enosntu apxase -148.776 -160.852 -12.076

Heto noTpaxuBakwa o

Ganaka -120.245 -39.187 81.058
Kpeautu 6aHkama 350 654 304
Peno onepauyje -120.550 -39.800 80.750
[pyre XoB -45 -41 4

Kpeautu HebaHkapckum

duHaHcujckum 5.565 5.391 -174

opraHusauujama

Kpeantu

oET:nMM cekTopuma 2.486 2.637 151

OpouyeHn u orpaHnyeHmn 7,685 7.096 589

Aenosntu

OcTana HeTo akTuBa -216.245 -259.657 -43.412

MpumapHu HoBay 607.722 627.088 19.366
[nHapcku npuMapHu HoBaly, 227.067 308.756 81.689
Foros Hoaay 114190 110547  -3.643
y onTuuajy

Barikapoke 104625 185593 80.968

AVHapcke pesepse
ObaBesHa pe3epBa 71.247 140.322 69.075
CnoboaHe pesepse 33.378 45271  11.893
OcTtanu genosuntu 0 5 5

ocTanux cektopa
[enosntu
nokasnHe camoynpase

8.253 12.612 4.359

[eBu3Hu geno3utn 6aHaka 380.654 318.332 -62.322

" Hucy ykrbyueHm opraHu nokarnHe camoynpage.
Wssop: HBC.



Haporma 6anxa Cpomje

Toduwmru useewmaj o Monemapnoj nonumuyy y 2012,

Hopuanu arperatu M1, M2 u M3

[Monyma HoOBHa je y 2012. rommHHM ycmopuma CBOj
HOMMHAJIHU PACT, JIOK j€ IIOCMaTpaHo y PeaHOM H3HOCY
CMambeHa.

Junapcku MoHeTapHu arperatr M1 HOMHHAmHO je
moBehan 3a 5,1%, mox je M2 cmamen 3a 1,5%.
HctoBpemeno, M1 u M2 cy 3a0eneXniiy pearHu maj of
6,3% u 12,2%, pecnektuBno. Ilag roroBor HoBHA Yy
ONTHIAJy W3HOCHO je 3,6 mupn auHapa. JnHapcku
TPAHCAKIIMOHU Jeno3uTH mnoBehanu cy 3a 18,6 mupx,

Tab6ena I11.4.2. MoHeTapHM npernen

(y mnH RSD)
Jeu. [leu,. [Mpomene
2011. 2012. y 2012.
Heto noTpaxueamwa
ofl NYHOCTPaHCTBa 670.091 673.020 2.929
HeTto notpaxuBarwa baHaka 421257  -411.604 0653
O[1 NHOCTPaHCTBA
Hero Aomaha akmea 830.354 968.783  138.429
6aHKapcKor cekTopa
Heto gomahu kpeautu 1.817.841 2.053.181 235.340
Hero notpaxusatea 29538  95.009 65.561
oj, ApxaBe
Kpeautu apxasu 199.356 291.586 92.230
[enosntn apxase -169.818 -196.488 -26.670
Kpeauy octanum 1.788.303 1.958.084  169.781
pe3uaeHTHUM cekTopuma
Kpeautu apyrum
hMHaHCHjCKMM 43.758 45.601 1.843
opraHusaumjama
KpeauTtu npuspean 1.115.437 1.225.605 110.168
Kpeautu 602.630  653.586 50.956
CTaHOBHULITBY
KpeauTh nokantum 25714  31.731 6.017
HUBOUMaA BIlacTu
KpeauTtu
HEMPOUTHIM W 765 1.561 796
Apyrm
opraHusaumjama
OcTana HeTo aKkTuBa -987.487 -1.084.398 -96.911
HoB4yaHa maca M3 1.500.444 1.641.804 141.360
HosuaHa maca M2 487.914 480.717 -7.197
Hoeuana maca M1 293.694 308.699 15.005
Fotos Hosay,y 114190  110.547 -3.643
onTuuajy
Tpancakumonu 179.504  198.152 18.648
Aenos3ntun
AuHapcku WTEAHU u 194220  172.019  -22.201
OpoYeHn AenosnTu
[leBusHn aenosutun 1.012.530 1.161.087 148.557

WsBop: HBC.

?' Kao mokaszaresb YKyNIHOT 3alyKuBama, oOyxBara nomahe KpeauTupame
NPUBATHOI CEKTOpa, jaBHUX mpeay3eha M JIOKaJHMX HUBOA BIIACTH, KAa0 H
JIMPEKTHO 3aly’)KUBambe npenys3eha y nHocTpaHCTBY.

HajBHIIIEe 300T pacTa cpeicTaBa Ha padyyHHMa MPHUBPEJE.
Ha mag mremnmx u opodeHmx paemo3uta (22,2 mupa
IUHapa) YTUIAo je y Hajehoj Mepu cMameme cpeicTaBa
Ha padyHuMa mnpuBene. TakBa KpeTama Ha padyyHHMa
IIpUBpeie MOTy ce oOjacHUTH ToTpeboMm mpenyseha nma
cpezcTBa pxe y (OPMHU HAJJIMKBHIHUJUX JIETIO3HUTA, KAO
U CMamkeHOM CEKOHOMCKOM aKTHBHOIINY ¥ CTaJHO
HPUCYTHAM NPOOIEMOM OTEXKaHEe HaIlIaTe IIOTPAKUBAA.

Hajimpu HoByanu arperar M3 HomuHaiHO je nosehan 3a
9,4%, 1OK je peaHo cMambeH 3a 2,5%. [leBU3HM Ieno3uTH
koj OaHaka OCTBapWiu cy pacT ox 558,7 MiH eBpa,
IPBEHCTBEHO II0 OCHOBY pacTa JAEBU3HE INTEIHE
cranoBHUIITBA (588,5 mMuH eBpa). Pact je moceOHO Omo
W3pakeH y Majy W jyHy 3axBaJbyjyhm HCIIaTH pate
00BE3HHUIA CcTape JIeBU3HE MITE/e, Ka0 U Y HOBEMOpY,
Kaza cy rpahanu, nako 6aHKe HUCY HyIWJIE CTUMYJIATUBHE
ycioBe nmoBooM CBETCKOT JaHa INTe e, IT0araiy BHIIe
CpecTaBa Ha TSy HEro y MPeTXOIHUM MeceLMa.

[MokpuBeHOCT HOBuaHe mMace M3 NeBU3HUM pe3epBama
Haponne 6anke Cpbuje cmameHa je ca 84,1%, konnko je
n3Hocwia Ha kpajy 2011, Ha 75,6% y neuemoOpy 2012.
Kama ce ykibyde M [OeBH3HE pe3epBe OaHaka, OBaj
oKasareJb je cMameH ca 89,7% Ha 82,9%.

Kperame nonyzne HoBma y 2012. roguau y Behoj mepu cy
omnpeznennin nomahu paxropu. Mako ycriopena, KpeanTHa
aKTHBHOCT OaHaka, Ipe CBera KpeIuTHparbe IPUBpeEe U
CTaHOBHUILTBA, 1 MHTEH3MBHO 3ayKHUBAIE OpPXKaBE HA
nmoMaheM TPXKHIITY MyTeM eMucHje XoB menmoBanm cy Ha
Kpeupame M3. [IpxaBa je MOHETH30Balla JIe0 JIEBU3HUX
cpeiacTaBa NPHUKYIUBEHHX [0  OCHOBY  IIpojaje
eBpooOBe3HuIa ¢ pauyHa ko Haponue 0anke Cpouje u 'y
TOj MEpH JIOTIPHHENa Kpenpamwy HoBuaHe Mace. M nopen
WHTEH3UBHOI TPOIIEHA, CTambE JEMO3UTa JPKaBE KOI
Hapomne 6anke Cp6Ouje je Ha xpajy 2012. Bume Hero Ha
Kkpajy 2011, ma cy u aeBHU3HE pe3epBe 3eMJbe MoBehaHe.
[ToBehame Hero mHOCTpaHe akThBe Oanaka (Behu pacr
MOTPa)XKMBamka Ol MHOCTPAHCTBA OJI pacTa MHOCTPAHUX
o0aBe3a) Takohe je, ajid y Marmb0j MEPH, JACIOBAJIO y CMEPY
Kpeupama M3.

Kpeautn 6anaka
YcnopaBame pacta KpeIuTHE aKTHBHOCTH HACTaBJBEHO je

ny 2012. IIlpema KOMIO3UTHO] MEpH™', KaJa c€ UCKIbYIH
edekar MpoMeHe JICBH3HOT Kypca®, KpeIUTHA aKTHBHOCT

» O0padyyHaTo 1O Kypcy AMHapa mnpema eBpy Ha jgaH 31. aBrycra 2008, y3
MPETIIOCTaBKY JIa Cy CBH JICBH3HH U JIE€BU3HO MHJICKCHPAHU KPEIUTH OIO0OPEHH Y
eBpHMa.




Toduwrou usgewmaj o monemaproj nonumuyu y 2012,

Haponma 6amxa Cpomje

je mosehana 3a 1,5%. Pact je ocTtBapeH 3axBaspyjyhu
pacty nomahmx kpeamra. IbuxoBo yuemhe y BII-y
nosehano je 3a 2,1 m.n. n u3Hocwmio je 55,8%.

Ako ce uckibyun edexar mpomeHe Kypca, nomahu
KpeauTu cy ocTBapuiu pact on 3,5%. Homwmuamso,
yKyrmHE gomahm kpeanTu O6aHaka cy mosehanu 3a 167,8
MIIpJT JUHApA, A0K 0e3 edekra MmpoMeHe JICBU3HOT Kypca
To nosehame nzHocu 56,6 mupa auHapa. Pact kpenurHe
AKTHBHOCTH j€ YCIIOPEH W KOJ KPEIHTa MPUBPEAH M KOJ
Kpe€auTa CTAaHOBHHUIITBY.

VY nepuoxy ox cenreMOpa 10 HoBeMOpa MT. pacT KpeanuTa
MPUBPEMEHO je yOp3aH 300r MHTEH3WBHOT OonoOpaBama

CyOBEHIIMOHUCAHUX Kpeaura TIPUBPEIH. Ca
UCHPIJBUBAKBEM CpeACTaBa 3a CYOBEHIIMOHUCAHO
KpEIUTUPAEe, PACT KPEIUTHE AaKTHBHOCTH C€ O]

nereMOpa ycmopasa. YcIopaBame TOT pacTa JIeJIoM je U
HocyIeiua Oy3MMama J03BOJIE 33 PajJ M HOKpeTama
creyaja Hax HoBom ArpoOaHkom, unMme je HajBehw meo
MOTpakMBama II0 OCHOBY KpenuTa IpebayeH Ha
AreHLUjy 3a OCHUTypame JIel0o3UTa, Tj. MCKJbYYeH H3
Ounanca GaHKapcKOT cucTeMa.

pacukoH 111.4.7. Yuewhe kpeaura y BOIM-y
M pacT KpeAuUTHe aKTUBHOCTU®

(y % bAr-a) (mr. cTone, y %)
96 60

50

40
30
20

s nmNHli

10

[ LA A T LAV e T L TR AV B L TR VAR B T LAY
2008. 2009. 2010. 2011. 2012.

3ajy KuBatbe NpUBpese Yy UHOCTPaHCTBY (NleBa ckana)
I Kpeautu cTaHOB HUWTBY (NeBa ckana)

[omahu KpeauTU NpuB peau (nesa ckana)

KomnosutHa mepa 3ajly K€HOGTU HeMOHeTapHOr ceKTopa
(necHa ckana)*

N3sop: HEC.
* KpeauTu HeB NaguHUM CeKTopuma UCKIby vy jy hu edekat
npomeHe Ky pca.

V 2012. romuan OaHKe Cy ce oclamale Ha aomahe
n3Bope (¢wuHaHcHpama. Hajsehm neo cpexncrasa
00e30eljeH je Mo OCHOBY pacTa JI€BH3HUX JETIO3HTa, Ipe
cBera JICBU3HE MITEAHE CTAHOBHHUINTBA. JleBU3HA
CpeAcTBa Koja Cy ocio0oljeHa 1O OCHOBY H3MCHE
perynaruBe o o0aBe3HOj pe3epBH OaHKE Cy oM
HCKOPUCTHIIE 3a pa3lyKHBambe MpemMa HHOCTPAHCTBY,
JIOK Cy /€0 3ajp)kaje Ha padyyHUMa Yy HHOCTPAHCTBY.
M3mena Omryke o 00aBe3HO] pe3epBH W 3aXTEB 3a
noBehano pwHApCKO wW3ABajarbe JEBU3HE O0aBE3HE
pesepBe HHCY YTHOAIM Ha CMambelhe KpeauTHE
aKTUBHOCTH, Oynyhu na cy OaHke HEONXOJHa JUHApCKa
cpencTBa 00e30euna MPBEHCTBEHO CMabEHhEM yilarama
y peno XoB.

ITorpaxuBama OaHaka MO OCHOBY KpEAWTa MPHUBPEIN
HOMHHATHO cy mosechama 3a 113,2 mupm nuHapa, a
nuckipyuyjyhu edekxar mpomene kypca 3a 41,8 mipa
JquHapa. Pact kpenura npuBpeny OMO je Haju3pakeHUjU
on cemremOpa 10 HOBeMOpa ycjiel HHTCH3UBHOT
onoOpaBama CyOBEHIIMOHMCAHMX KpenuTa. Kpemutn 3a
oOprtHa cpenctBa Omnm cy u 'y 2012. Haj3acTymubeHUjU
Mel)y kpemuThMa Koju ce ofo0paBajy TPHUBpEIH.
OnoOpaBame MHBECTHUIMOHWX KpEIUTa HACTABJHEHO j€
CIIMYHOM JUHAMUKOM kao y 2011. roguHu, a HacTaB/beH
je u pact mHxoBOr ydemha y CTPYKTYpu O100peHHX
kpenura. HajBuie kpeaura je TUIACHPaHO y CEKTOpe
caobpahaja m wmugyctpuje. IIpenyseha m3 cexropa
TProBUHE KPEAWTHPaHA Cy Yy HEIITO Mam0j MEpU HEro
MPETXO/HE HeraruBne Tennmenmmje vy
rpal)eBUHCKO] MHIYCTPHjH OIpaszwiie Cy C€ W Ha Taj
NnoTpakuBama OaHaka mnpema npeayzehuma u3 oBor

TOIUHE.

CeKTopa.

[TorpaxxuBama  0OaHaka 1O  OCHOBY  KpeauTa
CTaHOBHUINTBY HOMHUHANHO cy mosehana 3a 49,9 mupx
muHapa, a 0e3 edekra mpoMeHe Kypca 3a 13,5 mupn
auHapa. Y OKBHpPY  KpenuTa
Haj3acTymibeHuju Mel)y HOBOOIOOpEHHM KpeauTuma
OuiM cy craMOeHM KpeIMUTH, MaJia UX je 0J00pPEHO Mambe
HEero y NpeTxonHoj roaumuu. [pahanm cy xopuctuin
TOTOBMHCKE KpeauTe y HemTo Behoj, a moTpormadke y
HemTO Mamoj Mepu Hero y 2011. 3amyxuBame
CTQHOBHMIITBA 110 OCHOBY HAjCKyIUBMX BHJOBa
KpelnTupama — Kopuinhema KpPeIWTHUX KapTuua H
MHHYCHOT' cajijia Ha TeKyhuM pauyHHMa — Ha CIIMYHOM je
HUBOY K20 paHHje.

CTaHOBHUUITBY,

[
o



Haporma 6anxa Cpomje

L[oduwrou uzgeumaj o monemaptoj nonumuyu y 2012.

Ha cyOBEHIIMOHNCAHOM CETMEHTY KPEIUTHOT TPIKHIITA Y
MeprUoy O jaHyapa A0 aBTycTa 3a0elekeH je HIDKU
obum akTuBHOCTH. OmoOpeno je 12,7 mupa muHapa THX
Kpeaura, onx dvera ce Behum pgeo omHOCHO Ha
cyOBeHIIMOHUCaHe cTrambene kpeaure (5,9 Mipa quHapa)
U ToJbonpuBpenne kpeaute (5,5 muapn nunHapa). Y
centeMOpy je 3armo4er HOBU Mporpam CyOBEHIIMOHHCAbA
KpeauTa IpUBpPEIN — 3a JIMKBUIHOCT, 0OpPTHA CPECTBA U
M3BO3. 3a caMO JBa W II0 Mecella KOJIMKO Cy Tpajaja
cpezcTsa onpeljeHa 3a Te HaMeHe, OaHKe Cy 0/100pHIIe OKO
124,3 mMapa aiuHapa THX KpeauTa, 300T dera je 3adeliexeH
IPUBPEMEH OIOpaBaK KPEIUTHE aKTHUBHOCTH Yy TOM
nepuony. Y Toky 2012. ykymHO je omobpero oko 140,3
MIIpJl JMHapa CyOBEHIIMOHMCAaHWX Kpenuta. [Iporpam
CyOBEHIIMOHMCAHOT CTaMOCHOT KPEANTHPaha HACTABIECH
jemy 2013. roquHu.

CriocoOHOCT oTIUIare Kpeaura, Mmepena yuenthem NPL y
YKYITHUM KpEeIUTHMa, HE3HATHO je moboJspimana y 2012.
VYkynao ydemhe NPL, padyHato mo OpyTO NPHHIHNITY,
cmameno je 3a 0,4 m.., va 18,6% (1o HeTo MpHHIMITY
10,4%). Ony3umame go3Borie 3a pax HoBoj ArpoOaHiu u
UCKJbyunBame Beher gena WEHUX NOTpaKMBamba W3
YKYITHHX HOTPaXKUBamka 0aHKapCKOT CHCTEMa CMamHUIIO je
to yuemhe. [Tocmarpano mo cextopuma, ydenrthe NPL
KOJl TpuBpene je cMmameHo 3a 3,1 mum., Ha 19,2%.
Kammeme cTaHOBHHIITBA y OTIUIATH KpeauTa rmosehaHno
je3a 0,5 m.m. u Ha Kpajy roauHe je nzHocmio §,5%.%

S. Ilnnapusanmja

Crpareruja nuHapusanuje y CpOuju 3acHHMBa ce Ha
aKTHUBHOCTHMA KOje C€ MOry OOjelMHUTH Y TpH
Melyco6Ho moBesana ctyba. I[lpBm cTy6 yKIByUyje
yCMepeHe Ka yCIIOCTABJbAY
MaKpOEKOHOMCKOT OKPYXKEHha KOje KapaKTepHIIIe HUCKA 1
crabwiHa uHQanuja, cradbmwiad GUHAHCH]CKU CHCTEM H
ONpXKUB TNpuBpenHu pact. pyru cryd oOyxBara mepe

aKTUBHOCTH

yCcMepeHe Ha aKTUBHO TPOMOBHCAKkE JHUHAPCKHUX
MHCTPYMEHATa W TPXKUINTA, C ITIOCEOHUM aKIEHTOM Ha
pa3Boj TPXKHIITA AWHAPCKUX 0OBesHWma. Tpehm ctyl je
opujeHTHCaH Ha yHanpeheme 3amTuTe 0f mocrojehnx
JIEBU3HUX pHU3WKa Yy HeOAaHKapCKOM CEKTopy |
JECTHMYIIHCAe NaJber jadamba THX PU3HKA.

[Ipemo3najyhn motpeby ma ce Behom ymorpeboMm muHapa
y (DMHAHCHJCKOM CHCTEMY ITOTUTHE HUBO (pHHAHCH]jCKE

» VKOIIMKO Ce YKJby4e MPEIy3eTHUIH, KAllberbe Y OTIUIAaTH KpeauTa mosehano je
3a 0,7 m.m. u u3Hocu 9,9%.

CTAOMIIHOCTH 3EMJLE,
JIEBU3HOT Kypca y HajpalbUBHjUM CEKTOpUMa TIPHUBpEAE,
ojada e(hMKaCHOCT MOHETAapHE ITOJIUTUKE U TUME TIOMOTHE
CTBapamy IPEIyCcIIoBa 32 OJIPXKHUB U CHa)KaH NPUBPEIHH
pa3Boj, Haponna 6anka CpOuje m Bnanga cy y anpury
2012. romunHe mormucaie MeMopaHIyM O CTpareruju
JMUHApU3aIIH]je Cpbuje*.
MewmopanayMoM Cy neuHHCAaHH MHCTPYMEHTH, MEpPE H
aKTHBHOCTH KOju he ce mpemy3mmarH pajd jadamba
nmoBepema y JUHAp M meroy Behy ymorpeby y
(bMHAHCH]CKOM CHCTEMY.

yMawkbU pU3UK Ol IPOMEHE

(uHaAHCHjCKOT  cHUCTeMa

Hapogna 6anka Cp6wuje je y 2012. roguan HacTaBuia aa,
npu 0A00paBamy KpeanTa 3a OJpiKaBambe IHEBHE
JUKBUHOCTH W KPATKOPOYHUX IHUHAPCKUX KpPEIUTa
OaHkama, Kao 3aJory MPHUXBAaTa HUCKIBYYHUBO JMHAPCKE
XoB Penybmuke Cpb6buje m Haponne OGanke CpOwuje.
Taxohe, Haponna G6anka Cpbuje u najbe MPEIHOCT laje
JMHApCKUM H3BOpHMa (UHaAHCHpama OaHaka IyTeM
3HATHO HIDKE CTOMe O0aBe3He pe3epBe Ha AWHAPCKE
M3BOpE cpeficTaBa OaHaka y OJHOCY Ha JICBH3HE.

Pamu 3amrure ox neBu3HOT pusuka, Hapomna OaHka
CpOuje je 3amHTEepecoBaHa Ja MHTEH3MBHO capaljyje c

"pacukoH II1.5.1. Yuewhe guHapckux
nracMaHa y yKynHum nnacmaHuma 6aHaka
npuBpeau U CTaHOBHULITBY

(y mnpa RSD) (y %)
2.700 36
2.400 32
2.100 //\'\__.__/\. 28
1.800 24
1.500 20
1.200 16
900 12
600 8
300 4
0 0
13579111357 911135791M
2010. 2011. 2012.

[uHapcku nnacmMaHu

(neBa ckana)
S [1eB U3HO MHAEKCUPAHW U JeB U3HU NniiacMaHu
(neBa ckana)
Yyewhe AWH. NnacmaHa y y Ky NHUM nfiacMaHUMa
(necHa ckana)

N3sop: HEC.

* http://www.nbs.rs/export/sites/default/internet/latinica/90/dinarizacija/
MemorandumVladaDinarizacija_20120406.pdf.
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Haponta Oanxa Cpouje

OaHKapCKUM CEKTOPOM Ha yBOlerbYy U Pa3Bojy OCHOBHHX
HHCTpYMEHaTa 3aliTHTe OJ IEBU3HOI pPHU3MKA. Y TOM
cmucy, Hapomma Oamka Cpbuje je y 2012. rommHH
PEIOBHO OpraHH30BaIa TPOMECEUHE CBOI ayKIHje IeBU3a
Kako Ou moncrakia melybaHkapcke CBOI TProBHHE M
pa3Boj MHCTpyMEHara 3a YIpaBJbambe JHKBHIHOIINY WU
3alITUTY O]l IGBU3HOT PH3HKA.

VY janyapy je Bmama mpBu myT eMuTOBaja OOBE3HHUIIE
MIETOTOANIIEE POYHOCTH, YNME je MPOIY’KeHa JANHApCcKa
KpHBa IPUHOCA, JONpUHOCEhH Tako pa3Bojy MpUMapHOT
U CeKyHJapHOT TpkuiuTa amHapckux XoB. Takobe, y
okTOOpYy je moBehana mopecka cToma Ha TPHUXOA O]
KamMaTe 10 OCHOBY JIeBH3HE mTeame ca 10% Ha 15%, mox
je muHapcKa MTeAma U Jajke ocaoboleHa mopesa.

[Tomenyte Mepe JonpuHese cy ga y majy Oyne mzaara u
mpBa JyropouHa (TpOTOIMINE-A) JUHApCKa OaHKapcKa
00Be3HMIIa, Ka0 W Ja y HOBeMOpy MpBa IyropodHa
(mBorommmmba) 0OBe3HHMITA Oyne MpUMapHO Tpojara Ha
Beorpanckoj 6ep3u.

Kao ocHoBHM moka3aTesb 3a mnpaheme cTeleHa
nuHapu3auuje ¢puHaHcujckor cucrema, Hapoana Ganka

"padukoH I11.5.2. CekTopcka cTpyKkTypa
rnnacmaHa 6aHaka

(y mnpa RSD) vy %)
2.000 45
1.800
1,600 34,8 351 40
) 29,2 326 30,2 29,2 3
:-‘z‘gg < 27,3 : 0 30
1.000 2(5)
800
600 15
400 10
200 5
0 0
31.12.2011.  30.9.2012. | 31.12.2012.

[ vHapcku nnacmaHu
(neBa ckana)

B [JeB M3HO MHAEKCUPaHU U eB U3HU NnacMaHu
(neBa ckana)

=Yyewhe JUH. NnacMaHa y yky MHUM nnacMaHuma
(decHa ckana)

WN3Bop: HBC.

» Bupern WsBemrraj o aunHapusauuju QuaancHjckor cucrema CpOwuje, Koju
Hapomna ©Ganka CpOuje TpomeceuHo oOjaBibyje Ha CBOM BeO-cajTy:
http://www.nbs.rs/internet/cirilica/90/dinarizacija/index.html.

CpOuje kopuctu yderihie AUHAPCKUX I[1acMaHa Y
YKyIHUM  IIacCMaHuMa  0OaHaka [pPUBPEIUd H
cTaHOBHUMTBY.” Y Toky 2012. romumHe CTeleH
JTMHapH3annje je cMameH ca 29,2%, KOJINKO je M3HOCHO
Ha kpajy 2011, na 28,0% Hna kpajy 2012. Cmameme
cTemeHa AWHapu3amuje pesyiaratr je Beher pacra
JIGBU3HUX W JIEBU3HO MHJEKcupaHux Tutacmana (136,5
MJIpI AWHAapa) OX pacTa JUHAPCKHUX IutacMana (25,3
MIpI OuHaApa). AKO ce HCKJby4H edekaT IpoMeHe
JIEBU3HOT Kypca™, CTEIeH AMHAPU3aIlije je MopacTao ca
29,2% na 29,7%.
[TocmarpaHo 1O CEKTOPCKO] CTPYKTYpH,
MUHapu3aiuje je moBehaH KoI CEKTopa CTaHOBHHINTBA
(ca 32,6% ma 35,1%), mOK je KOm CEKTOpa HpUBpEne
cmameH (ca 27,3% Ha 24,2%). YKONIHKO c€ WCKIbYYH
eekaT mpoOMEHe JEBHM3HOI Kypca, KOJ CeKropa
CTaHOBHUILTBA OEJIC)KU Ce pacT CTENeHa JUHApU3alnje
on 4,5 mm., Ha 37,1%, mox ce koA ceKTopa MpHUBpPEIE
Oenexu meros najg ox 1,6 m.ar., Ha 25,7%. Ilag cremnena
TUHapHU3aIrje KOa IpUBpeze AeJIoM je Tocieauna Beher
07100paBama JICBU3HO HHICKCUPAHUX CYOBEHIIMOHUCAHUX
KkpenuTa y Toky T4.

CTCIICH

6. ArperatHa TpaKma

[Tpema nonannma PenmyGnuukor 3aBoia 3a CTaTHCTHKY,
BJAIT Penyonuke Cp6uje je y 2012. ronuHu omao 3a
1,7%.

[Mamy BJIl-a je HajBumie MOMpPWUHEO Maj yKyIHE
(uHATHE TOTPOIIE, Ipe cBera JoMahinHcTaBa. YKyIHE
WHBECTHLIMje Cy Takohe Omiie y mamy, J0K je HETO U3BO03
HOpacTao.

Jdomaha Tpaxma

Jomnpunoc nmomahe tpaxwme many B/Il-a y 2012.
ronuHu u3Hocuo je —2,0 mm. [lax nomahe Tpaxkme
mocienumna je najga TOTPOUIHE
nmomahmHcTaBa W mpuBaTHUX wWHBectHnwja. C mpyre

HUCTOBPEMEHOT

cTpaHe, (UHaJIHA Ip)KaBHA MOTPOIIkA W JApXKaBHE
WHBECTHIIMj€ OCTBapwie Cy pacT M Jajieé MO3UTHBaH
nonpuHoc nomahoj Tpaxmu, Hapounto y 11, Ha mra
yKazyje BHCOK pacT pacxoia 3a KyHMOBHHY Jo0apa u
ycllyTa U KamuTaJIHUX Pacxoa.

* Tlo cranHoM Kypcey u3 geuem6pa 2011. roaune.
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Haporma 6anxa Cpomje

Toduwrou useewmaj o monemaproj nonumuyu y 2012

Heto excrepHa Tpakma

Bpsku peanHu pacT n3Bo3a pode u yciyra o pacta yBo3a
y 2012. romunu (4,5% wnacnpam 2,3%) pesyiatupao je
MO3UTUBHUM JIONIPHHOCOM HETO €KCTEPHE TPAXKHIE H
yonaxasameM nana bJ{I1-a.

U3B03 pobe u3paxkeH y eBpuMma mosehas je 3a 4,5% wMr.
300r ycnopaBama EKOHOMCKE aKTHBHOCTH KOJ
IMIaBHUX CIHOJbHOTPTOBUHCKUX mnapTHepa CpoOuje,
M3BO3 je y MPBOj MOJOBUHHU T'OIAMHE UMA0 yCIOPECHH]U
pacT, koju je HagokHahen y T4 (12,6% wr.), y HajBehoj
Mepu 300or moBehama TpoOM3BONKE Y ayTOMOOHMICKO]
Hajsume cy ce wu3BO3WJIM XpaHa,
MOTOpHA BO3WJIa U OCHOBHM METallM, a HajBaXHH]ja

UHIyCTpH]H.

M3BO3Ha TpxkuIITa Onna cy Hemauka, Mranuja u bocua
u XepueroBuHa.

Pact yBo3a pobe m3paxenor y espuma (3,6%) 6uo je
CIOPHjU OZ pacTa M3B03a. Y OKBUPY YBO3a JJOMHHHUPAO
je, Ka0 U paHHje, yBO3 CPEACTaBa 3a PEIpOIyKIH]y
(61,1% yxynuor yBoza). Hajsehu pact y oxmnocy Ha
MPETXOIHY TOAWHY 3abeleXHo je yBO3 CpeAcTaBa 3a
PENpOAYKIHjY, NPBEHCTBEHO Kao Pe3yiITaT YBO3HUX

"padukoH I11.6.1. onpuHOoCH roguLLH0j CTOMU
pacta B[1lM-a — pacxogHa cTpaHa

(y n.n.) (v %)
21 6
18
15
12

-3,5

2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012.

I HeTo 3B 03 (NleBa ckana)
MoTpowa 1 UHB ecTULIMje ApXaBe (NneBa ckana)
WMHB ecTULMje NnpuB aTHOT cekTopa (neBa ckana)
MoTpowta AomahuHcTBa (fleBa ckana)
—g—=bB[1I1 (aecHa ckana)

N3sop: P3C u HBC.

27111 2008. ronuHe.

Tabena Il.6.1. Pacnogena BAM-a y 2012.

[onpuHocu

CTO?GO;) ?CTa pacty B[ilN-a
y o (n.n.)
BAN, y ctanHuM yeHama 17 17

npeTxofAHe rognHe ’ ’

[omaha Tpaxta -1,6 2,0
YkynHa cpuHanHa notpolba -1,2 -1,2
MHBecTuumje -3,2 -0,8
HeTo usBo3 (13B03 — yBO3) 1,0 0,3

VsBop: P3C n HBC.

WHIyTa W3BO3HO OPHJEHTHCAHUX CEKTOpa MpPHUBpEAe
(ayromobuicka u HadTHa MHAYCTpHja). YBO3 oOmpeme
MCKa3a0 je ML Iaj, Mpe cBera 300T BHCOKe 0aze w3
nperxonHe roguHe. Ha kpajy 2012. roguae m3B0o3 pode
6uo je 19,5% u3Ham mpeTKkpU3HOT HUBOA”, a YBO3 pode
8,6% HUCIIOJ TOr HUBOA.

7. EKOHOMCKA AaKTHUBHOCT

Exonomcka aktuBHOCT je y 2012. 3abenexuna mam of
1,7%, y HajBehoj Mepu Kao MocieAniia BEOMa JIOIINX
pe3yitara y HoJbONPHUBPEIHO] MPOU3BOIBH 300T cyliie

(mompunoc many BJIl-a —-1,5 m.m.). Herarusan
JIOTIPUHOC ~ €KOHOMCKOj ~ aKTHUBHOCTH  JalH  Cy
uHAycTpujcka  npousBoama (0,1 I.II.) u

rpahesunapctso (—0,3 m.m.), nok je Hajehm pacT
aKTUBHOCTH 3a0eNie)XeH y CeKTopy HWH(pOopMHUcama M
komyHuKanuja (0,8 rm.m.).

[Tocmarpano Ha TpomeceynoMm HuBOy, BJIIT je y Tl1
3abenexuno man (—2,0% xac3.). Y T2 je peructpoBan
omnopasak ox 1,3% nc3. Ilag je monoBo 3abenexen y T3
(-1,1% pnc3.), na 6u y T4 ecxoHOMCKa aKTHBHOCT
craraupana (pact ox 0,1% nc3.). [lo3uTuBHU cUrHAIH Yy
KpeTamy €KOHOMCKE aKTUBHOCTH YOUCHH y TOCIEABUM
Meceruma 2012, pesyataT Ccy 3amodeTe CSKCIaH3H]je
ayTOMOOMJICKE WHIYCTpPHj€ M OIMOpaBKa MPOU3BOIHE
HapTHUX JepwBara (HAKOH IymTama Yy paf
MozepHHI30BaHe paduHepuje HadTe y [laHueny).

[Mpema nopanuma PermyOnuykor 3aBojia 3a CTATUCTHUKY,
cekrop moJeompuBpene je y 2012. mmao mam Opyrto




Toduwrou usgewmaj o monemaproj nonumuyu y 2012,

Haponma 6amxa Cpomje

JIoJIaTe BPeTHOCTH 0/ 0KO 17% 360T JOUINX BPEMEHCKHIX
yciioBa, KOjH Cy C€ HENOBOJAHO OApPasHiId Ha
npousBoamy Behune
[Tocmarpano mo kyntypama, HajBehu maj je 3a0enexeH
y IpOU3BOABH KyKypy3a (45%).

MOJBOTIPUBPEIHUX  KYJITYypa.

[Tan 6pyTO NOKATE BPEAHOCTU MHILYCTPHU]CKE TPOU3BOJIHE
mocjeania je maxa OpyTo [I0JaTHE BPEIHOCTH Yy
pynapctBa  (1,8%) wu
€JIEKTPUYHOM €HEepPrujom, racoM u mapom (7,1%), mro ce
HEeratuBHO ojpaszwio Ha kperawe bJlII-a. C npyre
CTpaHe, IIO3UTHBHA KpeTama cy 3a0enexeHa y
npepahBavuKoj MHIYCTPUjU, YUJU MPOLCHCHUA TOMUIIEN
pact uznocu 1,1%.

CceKTopuMa cHabjieBama

Nuapukarop Guzmakor oOuMa HHIYCTPHje CMamkEH je y
2012. ronuan. Y oxBHpY mpepahuBauke MHAYyCTpH]E,
HajBehm HeraTWBaH OONMPHHOC KpeTamy (GU3UIKOT
obMMa yKylnHE HMHIYCTpHUje IMOTHYE OJf IPOU3BOIHC
OCHOBHHUX MeTana (kao mocienuuna oOycTaBibama
MPOU3BO/KE Yy CMEJIEPEBCKOj IKeneszapH), JOK
MO3UTHBAH JONPUHOC JOJNa3W OJX IPOHU3BOAHE
METAJICKUX IPOM3BOJA OCHM MallMHA, Ka0 H O

pachukoH 1I.7.1. JonpuHOCH roguLlLH-0j
ctonu pacTta B[ilM-a — npousBoagHa cTpaHa

(y n.n.)

7

6 5,4

5

4 3,8

3 1,6

2 1,0 '

1

0 |
1 \
-2

-3 35 1,7
-4

2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012.

[Mopesn MuHy ¢ cy 6B eHUuje

FISIM (ycnyre dwmH. nocpel. UHAUPEKT. MEPEHE)
. Yenyre

WHAay cTpuja 1 rpafes uHapcTB o

Morbonpus peaa, pubapcTBo U Ly MapcTB O
e BT (%)

N3sop: P3C n HBC.

MMPOU3BOAKBLEC T'YME U IJIIACTUKE. Ilo3uTuBan JOIMPHUHOC
WHAYCTPHUJU Y IPYyroj IMOJOBWUHU TOAWHE Jgaia je
[IPOU3BOJHba MOTOPHHUX BO3MUIIA.

Heratusan pompunoc kperawmy BJ/III-a nomasu u ofn
cextopa rpaljeBUHapcTBa, KOjU je  3abelexuo
CMameme OpyTo jJoaare BpeaHOCTH ox 7,5%, Ha mita
yKa3yje majJ Mpou3BOAkE¢ HEMETATHUX MUHEpaa.

[To3uTnBaH  AOMPHHOC  KpETamy  EKOHOMCKE
aKTUBHOCTH IIOTHYE OJl pacTta OpyTo mgojnare
BPEAHOCTH CEKTOpa MH(pOpMHCama U KOMYHHKaIWja
(10,3%).

Yrupkoc pacTy peamHOT TpoMeTra y TPrOBHHH Ha
BEIIMKO, Y CEKTOPY TPTOBUHE je PETHCTPOBAH OJar maj
Oopyro nmomare BpemHoctu ox 0,4% 300r cMamema
NpoMeTa y TPrOBHHU Ha Majo of 0ko 5,8%.

IIpema npouenn Haponue 6anke CpOuje, mpoU3BOIHU
jaz je y 2012. Ha ucrom HuBoy kao u 'y 2011. rogunu,
ma ce ae3uH(IaTOPHW TPUTHCIH MO0 OCHOBY HHCKE
arperaTHe TPaKmbe MPOIEHYjy Kao U Jajbe CHAXKHU.

padhukoH Ill.7 2. MponsBonHu jas
(NpoueHTyanHo oAcTynawe of TpeHaa)

IR A TR A AR RV R R AA R TRV R R
2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012.

Mpouss oaHu ja3 — KanvaHoB dmnTtep

Mpowuss oaHu jas - HP duntep

N3eop: HBEC.
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Haporma 6anxa Cpomje

Toouwru useewmaj o moremaproj notumuyu y 2012,

Tabena Ill.7.1. EkKoHOMcKa aKkTUBHOCT y 2012.

[HonpuHocu
CTo(ne o}o)acTa T
y 7o (n.n.)
Ban -1,7 -1,7
MorbonpuBpeaa, WymapcTBo U 174 15
pubapcTeo
Pynapctso -1,8 0,0
MNpepahuBauka nHaycTpuja 1,1 0,1

CHabpaeBatbe en. eHeprujom,

racom, napom u -7 -0,2
KnuMaTusauuja

CHabaeBate BOAOM;

ynpaBsbate oTnagHum 2,7 0,0
Bojgama

['paheBuHapcTBO -7,5 -0,3
TproBuHa Ha BENMKO 1 Marslo; 04 00
rionpaBka MOTOPHUX Bo3una

Caobpahaj u cknaguwrerwe 0,6 0,0
Ycnyre cMeluTaja U ucxpaHe -1,8 0,0
VlHd)OpMVIca.H:e n 103 08
KOMyHWMKaLmje

ODuHaHcuHjcke AenaTHOCTU 4.4 01
W AenaTHOCTU ocuryparba ’ ’
MocnoBatbe HekpeTHUHaMa 0,5 0,0
CTpyyHe, Hay4YHe 1 TeXHUUKe 22 0.1
AenaTHocTn

AaMUHMCTpaTUBHE U NoMohHe 15 00
yCRnyHe AenaTHOCTH ’ ’
[pxxaBHa ynpasa u oabpaHa;

obaBe3HoO coumjasiHo 3,2 0,1
ocurypate

ObpagoBare 1,4 0,0
3apaBCcTBEHa U coupjanta A1 00
3awTuTa

YMeTHOCTI; 3abaBa n 03 0,0
pekpeauyija

OcTane ycnyxHe AenaTtHocTu 21 0,0
[enatHocT AomahuHcTBa kao

nocnoaasLa; NPou3B. 3a -4,0 0,0
concT. [NoTpebe

BpyTo aopata BpeaHoCT 14 12
[enatHocTn

FISIM 4,6 0,1
BpyTo aogarta BpeaHocT -1,5 -1,3
Mopesu muHyc cybBeHupje Ha 28 05
npoussoge

WNsBeop: P3C n HBC.

8. 3apane u 3anocJseHocT

VYkynHe HOMUHAJIHE HeTo 3apaae cy y 2012. ropunu
octBapuie pact oa 9,0%. Pact HOMHHANHHX HETO
3apajia OO je HemTo OpXKH y MPUBATHOM HETO y jaABHOM
cektopy (9,6% u 7,0%, pecnexktuBHo). PeamHe HeTo

3apaje cy nopacie 3a 1,1%, mro je yop3ame y ogHoCy
Ha 2011. ronuny (0,2%). Peanan pact HeTo 3apaza je
ocTBapeH y mpuBarHOM cektopy (1,7%), nox je y
jaBHOM cekropy 3abenexen man (0,7%). Ha ocHoBy
Kperama 3apaja OJl MouyeTKa KpU3e MOIiIo Oum ce
3aKJbYYHTH JIa j€ y TIPUBATHOM CEKTOPY, 33 Pa3iIuKy O
JaBHOT, JI0 mpuiiarohaBama JOLUIO Npe CBera IyTeM
CMamberba 3all0CICHOCTH.

[Mocmarpano mo nemaTHOCTHMA, HajBehm pacT 3apana
OCTBapeH je y MOJbONPUBPEIH, LIIyMapCTBy U PHOAPCTBY,
Kao n 'y nH(GopMHCcamby U KOMYHHKAIM]aMa.

[IpoceuHa HOMHMHAJNHA HETO 3apaja 3alOoCICHHX Y
Peny6numm Cpbuju y 2012. usnHocmma je 41.377
IUHAapa, JOK je TPOCEK Yy jaBHOM CEKTOpY H3HOCHO
46.551 nunapa.

[IpomykTHBHOCT panga y uHIycTpuju je y 2012. roguHu
cMameHa 3a 2,6%, 30or Beher majga WHAyCTpHjCKe
npou3Boame (3,3%) on cMamema Opoja 3armoCIeHUX JIuIa
y uaayctpuju (0,7%). Pact peannux OpyTto 3apana y
naxycrpuju (3,4%) n mag npoayKTHBHOCTH PE3YITHPAIH
CY pacToM jeAMHUYHUX TPOIIKOBA paja Y WHAYCTPHjU O
6,1%.

HeraruBHM TpeHIOBU Ha TPXKUINTY paja HACTABJHEHH CYy
n y 2012. rogunu. Ilpema nomanuma Hanuonamnne
cinyx0e 3a 3amonbaBame, OpOj HE3AMOCICHUX Y
neremopy 2012. 6mo je Behu 3a 16.299 nuna y ogHocy Ha
UCTH TIepHoA mperxonHe roauHe (2,2%). OBaj pacT je
MociIequIla Tpe CBera pacta Opoja JHUIa KojuMa je
rpecTao paaHu ogHoc (4,6%).

[Ipema nmomaruma PemyOnuykor 3aBoa 3a CTaTHCTUKY,
0poj 3amocieHux y geneMbpy 2012. ronuHe MamH je
3a 15.750 (0,9% wmr.) y oaHocy Ha ngeuembap
nperxoxHe roxuue. Hajsehm max Opoja 3amocieHux
3abenexeH je kon mpexayseTHuka (5,1% Mr.)*, mox je
3aII0CIICHOCT KOJ IpaBHUX juma crarHupana (—0,1%
mr.). [Tocmarpano no nenarHocTuMa, HajBehm man je
3a0elie)keH KOJ TOJhOIPHUBpPEIE,
pudapctea (3,0% ook je HajBehm pact
3aM0CJICHOCTH OCTBApEH Yy CEKTOPY CTPYYHHX,
HAayYHUX, WHOBAIMOHUX M TEXHUYKHX JEIATHOCTH

mrymMapcTBa "
MT.),

(9,3% Mr.) 1 CeKTOpy aJIMUHUCTPATUBHHUX M MOMOhHUX
YCIIy>)KHUX esatHocTH (6,6% Mr.).

[Ipema momammma w3 AHKETe O paJHO] CHA3W, CTOMA
He3arocneHocTu je y okroopy 2012. usnocuna 22,4%,

*Tlogatke 0 MPUBATHUM MpPEIy3eTHHIMMA U 3aMOCICHUMA KO HUX PermyOmuukn
3aBOJ] 3a CTATUCTUKY J00Mja ox PemyOmidkor (oH/a 3a 3ApaBCTBEHO OCHTYPAIbE.




i 3a 1,3 mm mame Hero y HoBemOpy 2011. Ha
CMamelke HE3almoCIeHOCTH YTHUIao je maj Opoja
HE3aloCJICHUX JIMLA Koja 3arocieme Tpaxke kpahe ox

"pacukoH 1.8.1. KpeTarse npoceyHUx
HeTo 3apafa
(acs. nogauy, M1 2008 = 100)
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"pacpukoH I11.8.2. Ctone akTMBHOCTH,
copmarnHe u HecopmariHe 3anocrieHOCTU
npema AHKeTU o pafiHOj CHa3u
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jenne rtoamHe (cMameme 3a 30.812 mmma). Croma
dopmanne 3amocieHoctu je mosehana ca 35,3% vy
HoBeMOpy 2011. Ha 36,7% y oktobpy 2012. rogunu, a
crona HepopmaHe 3arnocienoctu ca 17,8% ua 18,0%. Y
OKTOOpY je CTOma IYyropoyHEe HE3armoCICHOCTH CMameHa
ca 17,6% na 17,4%. MelhyTtum, no3UTUBHU pe3yaTaTH
AHKeTe 0 pajJiHOj CHa3u HE MOTY ce€ JIOBECTH y Be3y ca
OCTaJINM KpeTamuMa y EKOHOMHU]H.

9. UH(1anmoHa o4eKNBambha

[Mag uHOIAMOHUX OYSKUBAMHA, 3aMI0YET Y MOCICIHEM
Tpomecedjy 2011, HacTaBJbeH je cBe q0 Maja 2012, kana
cy MHQIANMOHa OYEKHBamba CBUX CEKTOpa 3abenexuia
HajHIKE BPEIHOCTH OJ Kaja Ce aHKeTe crnpoBoje. Y
Majy cy ce mHGUIAIMOHA OYeKHNBakha CBUX CEKTOpa MPBU
MyT MCTOBPEMEHO HAla y TpaHHIlaMa 03BOJbEHOT
ONICTyIama Of IiJba. HajcTaOmiHUja y OBOM MEPHOLY
Owmira cy odekuBama (DMHAHCHCKOT CEKTOpa, Koja Ccy y
MPBHX IIET MECElH, IpeMa aHKeTH areHuuje biaymobepr,
cMameHa ca 6,0% Ha 5,5%, a mpeMa aHKeTH arcHIHje
Hncoc ca 7,0% na 4,0%. VcToBpeMeHO, KOJ OCTaIuX
cekropa obyxBaheHmnx ankerom areniuje Umcoc gommuro
je nmo Behmx mpomena y morireny WHQIATHOHUX

['pachukoH 111.9.1. Tekyha nHdnauuja n
MHdNauMoHa ouyeknBara 12 Meceum yHanpen,
— no ceKTopuma

(mr. ctone, y %)
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WMaBop: Manyn u Ctpateyuk, Mincoc n HGC.
*AreHumja Nncoc og HoBeMbpa 2011.



Haporma 6anxa Cpomje

Toouwru useewmaj o moremaproj notumuyu y 2012,

OUYeKWBama — KO TPHUBpene 0 cMamema ca 8,5% Ha
3,7%, a xox cranoBHumTBa ca 10,0% Ha 5,0%.
Pesynratn arennmja mokasyjy da je yrumaj Tekyhe
nH}Ianuje Ha NHQIAINNOHA OYEKHBaba H3PAKEHH]H KO
CeKTopa TMpuBpene Hu
(bUHAHCHjCKOT CEeKTOopa.

CTAaHOBHHIITBA HCIro KO

VYmopeno ¢ pactom Tekyhe mHOmauje, o jyHa qoia3u
O pacta odekuBaHe HWH(IAIMje KOJ CBHX CEKTOpa.
Wnax, Taj pact je OMo 3HaTHO MamU OJ pacra ML
uH(pIanMje OCMM KOJ CTaHOBHHIITBA. Hajymepenuje
noBehame ouckuBane uHIaNMje 3a0CICIKEHO je KOI
dbuHaHCHjCKOT cekTopa. [IpemMa aHKeTH areHIHje
Brym6epr, wHOmanmoHa odekwBama (UHAHCH)CKOT
CEKTOpa Cy MOCTENeHO paciia 0 centeMopa, y OKToopy
Cy UMalla jeJHOKpaTHH mnax, ca 7,4% uHa 7,2%, na 6u 'y
HOBeMOpy Omia nosehana Ha HUBO o1 8,0%, Ha KOM cy
W ocTajia JI0 Kpaja roxuHe. M mpema aHKeTH areHIuje
Hrnicoc, nHranuoHa oYeKuBamba (GUHAHCH]CKOT CEKTOpa
cy ox cenrtemOpa CTarHMpaja Ha WCTOM HHBOY.
[IpuBpena, koja je y Majy McKa3aja HajHIKA OYCKHUBAbA
0]l CBHX CEKTopa, Beh y jyHy nX je peBuupaa HaBHIIE,
ca 3,7% ua 7,5%, no aBrycta nasbse Ha 10,0%, a motom
HX je 3aJpiKaja Ha TOM HHUBOY 110 Kpaja roguHe. Ca cBoje
HajHIKE BpeAHOCTH Yy Majy ox 5,0%, uHpnanmuoHa
OYeKMBarba CTAHOBHUILTBA Cy 10 AeLeMOpa mopacia Ha
14,0%.

VYopkoc pacty ML uH(pIanuje, Ha Kpajy TOIUHE je
3ayCTaB/beH PACT WH(DIAUMOHMX OYEKHBAFba, IITO OW

"padmkoH I11.9.2. OyekMBaHa N UWbaHa
vHcdnaumja 12 meceum yHanpepg —

c¢p MHaAHCUjCKKN ceKTop

(mr.cTone, y %)
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N3Bop: bry m6epr u HBC.

MOIJIO Ja YyKa3yje Ha moBehame KpenuOmiauTeTa
CKOHOMCKE ITOJIUTHKE.

Hako cy wuH(QnanuoHa OYEKHMBama KpajeM TOJMHE
cTa0MIM30BaHa, W Jajbe j¢ HU3paKeHa JuCIIep3uja
OJrOBOpa HCIUTAHUKA, WITO TOBOPU O HHUXOBOJ
HEM3BECHOCTH y morieny Oyayhe mapnanmje. Hajmame
Heclarame 0 ToMe Konrka he outn mHpIanyja 3a TOIuHy
JlaHa 3a0€JeKEHO je KOJ HCIUTAaHWUKA (PUHAHCH]jCKOT
CEeKTOpa, aJli jeé ¥ OHO OMJIO BHCOKO Y JIPYTOj TTOJIOBUHH
ronuHe. Jlucmepsuja je HajBuIIe OWiIa W3pa)keHa KOI
craHoBHUIITBA. OHAa je Ha BHCOKOM HHBOY O]l aBTycTa
mponuie ToAMHE, a MOXE Ce€ JOBeCTH y Be3y ¢
MOJHOITPUBPEIHUM IIIOKOM U PACTOM IIEHA XpaHe.

10. ®duckajaHa MOJIUTHKA

Koncomumoanu Oyuer y 2012. rogunu je 3abenexuo
nedurmr ox 217,4 mapa aunapa, win 6,4% BJII1-a, mto
je3a 1,4 m.m. Bume Hero y 2011. Peanan pact GynieTckux
pacxoma 3HaTHO je Behu ox pacra mpuxoma. YKymHO
OCTBapeHU NpUXoau cy uznocuu 1.405,4 mapa quHapa u
y oaHocy Ha 2011. roguny peanno cy sumu 3a 0,6%.
Peasnu pact mpuxona pesyirar je BHIIMX IPUXOAA O
JIOTIPHHOCA 3a COIMjaaHo ocurypame (1,9%), mopesa Ha
mobut (35,0%) u mopesa Ha moxomak rpahana (2,1%).
Naxo je croma [I[IB-a mosehana y okrtoOpy 3a 2%,
peannu npuxoau ofn I1/IB-a cy Ha HuBOy roaune
CTarHUpaJIH.

VYkynHu pacxomu cy u3Hocwnu 1.622,8 mupa nuHapa u'y
OJJHOCY Ha TIPETXOAHY TOIWHY peanHo cy moehanu 3a
3,5%. Peamno cy moBehanm pacxogu 3a 3amocieHe
(2,2%), ormnare kamara (41,9%) u pacxoau 3a KyIoBHHY
pobe n ycmyra (1,5%). Peamnu pact y omHOoCy Ha
MPETXOHY TOAMHY 3a0eleKeH je W Koj cyOBeHIuja
(30,4%) n kanmutanaux pacxona (5,9%).

Pact xoHCONMMIOBaHUX pacxona OUO je HEYPaBHOTEIKEH Y
TOKY rofuHe. YKyImHu pacxonu ¢y y 11 peanso noeehanu
3a 9,0% wmr., gok cy y I12 peanno cmamenu 3a 1,2% wmr.
Pacxonu 3a 3amocieHe u KyrnmoBuHy pobe u yciyra tTakohe
cy 3HatHO peanHo mopaciau y I11 (6,7% u 10,1% wr,
pecnekTuBHO), na 6m y I12 3abenexwmnu peanmaH man
(-1,2% u -1,8% wr, pecrexktuBHO). OOpHYT TpeHN
3a0enekeH je KOI pacxoma 3a Kamare, Koju cy Opike
peanHo paciu y I12 (56,9% wmr.) nero y I11 (24,9% wr.).
TakBa kpeTama Cy, C jeJHe CTpaHe, mocieauna GucKaiHe
ekcriansuje y npBoj nojoBuru 2012. u mpBux edexara
¢ucKamHe KOHCOMHIAIM]E Y IPYToj MOJIOBUHH TOIUHE H,
¢ Ipyre cTpaHe, 3HATHOT yoOp3ama uHpnammje y 112 y
onHocy Ha II1.

“
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To0uwiru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2012,

Haponta Oanxa Cpouje

byyerckn npeduuur y 2012. nenom je ¢uHaHcupan
qoMahnM 3amyXWBamkeM, IITO je 3a pe3ylTaT HMaio
HEIITO MamK edekar (HUCKAIHE MOJUTHKE Ha TPaKIbY.
TpkummHa BpEAHOCT YKYNMHO MPOAATHX JpXKaBHUX
nuHapckux XoB m3Hocmia je 284,7 mupn nunapa (ys3
nosehawe Hajayxke pouHoctd ca 36 Ha 60 Mmeceun).
HcroBpeMeHO, BPEAHOCT MPOJIATUX E€BPOMHICKCUPAHHX
XoB ma momahem TpXuImTy HW3HOCHIA je 63,6 mipna
JMHApA.

[Mopen 3anyxuBama Ha qomMaheM, Jp)KaBa ce 3aayKuia 1
Ha MeljyHaposHOM TpXKHUINTY KaruTajga — jaBHU CHOJbHU
nyr je moehan 3a 156,9 mupa nuHapa (om Tora, TO
OCHOBY TIpofiaje eBpoodBe3Hnma 3a 149,1 mapa nuHapa).

IIpema mporienn Haponue 6anke CpOuje, yuemnihe jaBHOT
nyra je y 2012. roguau nosehano 3a 11,1 m.m., Ha 59,3%,
MITO j€ 3HATHO U3HAJ[ 3aKOHOM IPOITUCAHEe rpaHuiie ox 45%.

Brnama je y oxtobpy 2012. movena ca cripoBohemeM Mepa
(rcKaHe KOHCOIUIALNje, KOje O1 Ha CPeAbH POK Tpedalio
Jla JoBely 1O cMamema yduemha jaBaor nyra y BJIII-y.
[Tpema @uckanHoj cTpareruju, YCBOjeHO] y HOBEMOpY
2012, mpeasuljeHo je cMamermbe yuerrha KOHCOIHI0BAHOT
nedunura y B/I1-y Ha 3,6% y 2013, 3atum Ha 1,9% y 2014.
n Ha 1,0% y 2015. roquan. Mehyrtum, Oynyhu na je Beh
cajZla W3BECHO IIpeKopavyere IUIAHUPAHOT OyIEeTCKOT
neduira y 2013, roguHU, HEOMXOAHE CY HOBE Mepe
¢duckamHe KoHcoNWAalUje Kako Oum ce 00e30emamia
JIyTOpOYHA OAPIKUBOCT jaBHUX (DHHAHCH]A.

padukoH 111.10.1. KoHconngoBaHu npuxoamu,
pacxoau u aed nuur
(y % BArta)
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Haporma 6anxa Cpomje [oduwrou uzgewmaj o monemaptoj nonumuyu y 2012.

Honarak 1. Onanyka o yrephuBamy nporpama MoHerapHe nojautuke Haponne 6anke

Cpouje y 2013. ronunu u [Iporpam monerapue nonutuxke Hapoane 6anke Cpouje
y 2013. ronunn

Ha ocnoBy unana 14. craB 1. tauka 1. 3akona o Haponnoj 6anim Cpouje ("Ciy:xOeHu TiiacHUK

PC", 6p. 72/2003, 55/2004, 85/2005 — ap. 3akoH, 44/2010, 76/2012 u 106/2012), U3Bpiuau oa60p
Haponue 6anke CpOuje goHOCH

OOdJYKY
O YTBPBUBABY IPOI'PAMA MOHETAPHE ITOJIMTUKE
HAPOJHE BAHKE CPBHUJE VY 2013. TOAUHH

1. YtBphyje ce [Iporpam morerapue nomutuke Haponne 6anke Cpbuje y 2013. roqunan, Koju
j€ cacTaBHH J€O OBE OIITyKE.

2. OBa ommyka o6jaBipyje ce y "Ciyxbenom mracanky PC" m cTyma Ha cHary 1. jaHyapa
2013. roqune.

MO HBC 6p. 48 [Ipencenasajyhu
14. neriem6pa 2012. roqume W3BpmHOT 0160pa Haponue 6anke CpoOuje
beorpan I'ysepuep

Hapomne 6anke Cpouje

np Joproeanka TabakoBuh, c.p.
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To0uwiru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2012, Hapomma banka Cpouje

NPOI'PAM
MOHETAPHE ITOJIMTUKE HAPOJAHE BAHKE CPBUJE
Y 2013. TOAUHUA

1. OcHoBHM 1WJb MOHeTapHe mnonutuke Hapomue Oanke CpOuje je mocTuzame IHJbaHE
uH}IanMje y CpeameM pPOKy, YMME C€ JOINPHHOCH OfpKaBamy CTaOWIHOCTH (DUHAHCH]CKOT
cUCTeMa U OCTBapHUBaIby OJPKUBOI EKOHOMCKOT PacTa.

2. Mouerapna nonutuka Hapomgne Oanke CpOuje y 2013. rogunu 3acHuBahe ce Ha
Mewmopannymy Haponne Ganke CpOuje o mMoHerapHoj crpareruju’ u Memopanaymy Hapomxe
Oanke CpOuje o unibanuM cronama unnanuje 10 2014, roqune’.

3. Uuss monerapue mnonutuke Hapogne Oanke CpOuje y 2013. rogmHuM u3paxeH je
HYMEPHYKH — Ka0 TOAHIIHba MPOLEHTYaJHA NPOMeHAa HHAeKCa MOTPomaYyKux nena. [{npana
uH¢uanuja nznocu 4,0% + 1,5 m.m., WTo je U3HaJ HUBOA KBAHTHTATUBHE JAc(UHHIIM]E IICHOBHE
CTa0MIHOCTH M HHBOa LuJbaHe HH(DIanuje y pasBujeHuM 3emibama (2,0% wumm 2,5%).
[MocraBsbenn nmJb 3a uH(pIANMjy 3aCHOBaH je Ha OIEHU Ja y OBOM mepuoay Hehe Outu
3aBpIIeHe CTPYKTYpHE pedopMe u Tudepanu3almja eHa, Tj. HOMUHaJIHA, pealilHa U CTPYKTypHa
KOHBEpTeHInja nmpema EBporckoj yHuju.

4. N3epurau onbop Haponue 6anke CpoOuje noHocuhe oiiyke 0 MOHETApHO] MONIUTUIM Koje he
OWTH ycMepeHe Ha TOCTH3ame HIUCKE U CTaOwWIHe nHOIAIHje Y CPEIHEM POKY.

5. Haponna 6anka Cpouje nHactojahe na nuib yBpheH 3a nndianujy octBapu momohy 0CHOBHOT
MHCTPYMEHTA MOHETapHE MOJIUTUKE — KaMaTHE CTOIle, KOja ce MPUMEembYje Y CIIpOBOherbY TIIaBHUX
orepaiyja Ha OTBOPEHOM TpKUIITY. BucuHa Te crome he ce MemaTn Ha JocjieqaH U MPEIBUINB
HAYWH, 3aBUCHO O]] EKOHOMCKHUX KpeTama u npojekiuje nunduanuje. [lopex tora, Hapoana 6anka
CpbOuje he xopucTUTH CBE ApYyre MHCTPYMEHTE M3 CBOje HAJUICKHOCTH Jia Ou ce nusb yTBpheH 3a
uH}IIaNKjy Ha CpeilbU POK OCTBApPHO.

6. Jlenyjyhu TpaHCHapeHTHO W OJArOBOpHO Ipema jaBHocTH, Haponna Oanka CpOuje ce
o0aBe3ajia Ha KOMyHHKalMjy C jaBHOIhy Ha ciieiehu Ha4MH: a) CaoNIITEHMMa 33 jaBHOCT, 0)
KOH(epeHjamMa 3a INTamIly, B) H3BEHITajeM O WHGIAlMju T') H3BEHITajeM O CTaOWIHOCTH
(uHaHCHjCKOT crcTeMa U A) APYTHM MyOIuKanujama.

7. Haponna 6anka CpOuje HactaBuhe 1a cipoBOAM PeXHM pykKoBoheHO mimBajyher peBuszHOT
Kypca. HTepBenuje Ha JeBu3HoM TpxUITY Haponna 6anka CpOuje cripoBonuhe paau cMamema
NPEeKOMEPHUX AHEBHUX OCHMJANMja Kypca W/WIKM CTHMYJIHCamka OOMMa IpoMeTa C IHJbeM
HeCMeTaHOT (YHKIMOHHCAaWma JACBHU3HOI TPXKHIITA, KA0 W pajd OdyBama CTAOMIHOCTH
(uHaHCHjCKOT cHcTeMa U [IeHa Ha JoMaheM TP KHIITY.

8. Haponna 6anka CpOuje he HacTaBuTH Ja pa3BHja U jaya TP>KUITHE HHCTPYMEHTE MOHETapHOT
peryiaucama u Ja, y capalmbi ¢ 0aHKama, CTBapa yclioBe 3a Jlajbe yHanpeheme melydaHkapckor
TPIKMIITA HOBIIA.

! Memopanoym Hapoone banke Cpbuje o monemapnoj cmpame2uju ycBojeH je Ha cexuui MoHerapsor og6opa Hapoxue 6anke Cpouje 22. nenem6pa
2008. roauue.

* Memopanoym Hapoone 6anke Cpouje o yumanum cmonama ungrayuje oo 2014. 2odune ycBojeH je Ha cenuuip M3spuiHor onbopa Hapoxnue Ganke
Cp6uje 10. maja 2012. roaune.
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Haporma 6anxa Cpomje [oduwrou uzgewmaj o monemaptoj nonumuyu y 2012.

9. Haponna G6anka CpOuje HactaBuhe Ja CpOBOJM CTPATETHjy TUHAPHU3AIUje KOja Ce 3aCHMBA
Ha TpU CTy0a: Ha OYyBamby MaKPOEKOHOMCKE CTAOWIHOCTH, Ha pPa3BOjy JUHAPCKOT HOBYAHOT
TP)KUINTA W TP)KUIITA KalUTajda W HA pa3BOjy WHCTPyMEHAaTa 3alliTUTE OJ JEBHU3HOT PH3HUKA.
[Morehamwe crenena aunapusaiuje nonpuHehe Behoj ehUKaCHOCTH TPAHCMHUCHOHOT MEXaHU3Ma
MOHETAapHE MOJWTHKE, KA0 W CMarbelhy OCETIJBMBOCTH TPUBPENE W CTAHOBHUINTBA Ha MPOMEHE
Kypca JuHapa.

10. Ako ce edekru rnodanHe kpuze U 'y OyayhHocTH Oyny npeHocwiu Ha qoMahin OaHKapcKu
cucteM u npuBpeny, Haponna G6anka CpOuje he camocranHo, kao u y capaamu ¢ Biagom PC,
npey3UMaTH HEOITXOHE MEPE Paji OuyBamba CTAOMIHOCTH (PUHAHCH]CKOT CHCTEMA.

11. ¥V pexumy Iubama uHGUIANUjEe 3HA4YajHA je KOOpPIUHAIIMja MOHETapHEe W (UCKAJIHE
nonutuke. Biaga PC ce CrnopazymoMm o mubamy (TapreTvpamy) uHpanuje® odasesana ga he
CIIPOBOJIUTH OJIPKHMBY U MPEABHIMBY (QHCKAIHY IOJUTHKY Y CKIAy C IIHJbaHOM HHOIAIU]jOM.

12. V cnyuyajy na oacryname uHdiamnuje o yrBpheHOr ujba Tpaje TyKe O MIECT Y3aCTOMHUX
Meceun — Hapomna Oanka CpOuje he Bnamy PC mucmeHo o0aBecTHTH O pas3jio3uMa TOr
OJICTyIIaka, MepaMa Koje ce Mopajy Mpeay3eTH U BpeMEHY OTPeOHOM Jia ce MH(IaIija BpaTu Ha
yTBphEHU 1HIb.

* Cnopasym Hapoone 6anxe Cpouje u Brade Penyonuxe Cpbuje o yumarwy (mapzemuparsy) ungiayuje ycBojeH je Ha ceqHuun Buane 19. nenembpa
2008. roaune.




To0uwiru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2012, Haporra Ganxa Cpomje

Honarak 2. [Iucmo Haponne 6anke Biaagu Peny6smke CpoOuje 300r oncrynama
uHdaanuje ox yrephenor unsba

\
'

:
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HAPOJIHA BPAHKA CPBHIE
IYBEPHEP

b

Beorpag, 17. janyap 2013. roguine

BJIAJIU PEITYBJIMKE CPBHUJE
Focnonnny UBuuu Jauuhy, npegcexnnky Biage

VBaxeHnu rocnoguse Jauuhy,

Hudnaumja ce y mpoTerIMX LIECT y3aCTONHHX MeCELH KpeTala H3HaA TOpHE TPaHHUE H03BOJHEHOr
OICTyNawa Of Uusba. 300r Tora xenuMo Aa, y ckiagy ca CrnopasyMoM o Hu/bamy (TapreTupary) uHpaanuje
usmely Bnaze Penybimke Cpouje u Hapoaue 6anke Cp6uje (Tauka 6. cra 4), o0jacHHMO pasiore 300r KOjuX je
vH(}alKja H3HA] HaBeJeHe ropke rpaHulle U 1a Bac yno3sHaMo ¢ Mepama Koje cMo 0 caja [pejy3eld i OHuMa
Koje ce Mopajy mpemy3eTH ga O ce oOe3benuna Hucka W cTabuiHa MHGIAUM]a Y CPeleM POKY, a M ja
M3HECEMO Hallla OYEKUBarba Kaj je y nurawy BpeMe y kome he ce nHdmaunja BpaTHTH y OKBUPE J03BOJbEHOr
0JICTYNaka 0/ LiH/ba.

Mehyroauuwa undnanuja je ox anpuna ao aeuem6opa 2012. roaune 3abenexuna pact ca 2,7% ua 12,2%.
V jyay 2012. roguxe uH(auuja je NpBU NyT NpeMalluia ropkby FPaHHILy J03BOJEEHOT OACTYNAaka Of LH/ba
kana je usHochna 6,1%. Hsppwnu onbop Hapoaue Ganke CpOuje npouewyje Aa je pacT HH(prauuje y
IPOTEK/IOM 1LIECTOMECEYHOM NEPHOAY Tpe CBera IMocJelulia H3y3eTHO BHCOKOr pacTa LieHa XpaHe, Kao H
Jenpeuvjauuje aAMHapa u edexara nosehatwa nopesa Ha 101aty BPeJHOCT U aKLu3a.

On 9,5 npoUeHTHHX MOeHa KOMMKO jé M3HOCHO pacT MehyroAmuume uH(pJIauuje o1 anpuia a0 AeueMbpa
2012. roaMHe — Ha JONPMHOC pacTa LieHA XpaHe ONHOCH c& 6,6 TpoHeHTHHX moeHa. To 3HauM 4a je Ha
HHONAUK]y Y TOM MEPHOIY MPecyJHO YTHLAO PacT OBHX LieHa, KOjH je GO Mocjiennua HUCKE MOJbONPHBPENHE
MPOU3BOAE YC/IE[ AYroTpajHe Cylle M 3HATHOT pacTa CBETCKHX [€HA TNPHUMapHHX MOJEONPHBPEIHHX
MPOH3BOJA, AN H creluduuHOCTH TpxkHUINTa XpaHe y Cpouju. C 063nupoM Ha BHCOKO yyelhie XpaHe y HHAEKCY
norpouadkux neHa — 38,8%, undnauuja y CpOHjH je Ha LIEHOBHE ILIOKOBE OBE [pyMe MpOH3BOAa MOceOHO
oceTbuBa. Ilopen Tora, 360r 3aTeueHnXx HeOAroBapajylinx CHCTEMCKHX pelliera, LeHe XpaHe KoJl HAC Cy 3HATHO
HecTaOUIIHUjE HEero y 3eM/baMa y OKpYXKemY, IITO Ce BHAH H H3 lHXOBOT BHLUEr PACTA Y HABEJAEHOM MEPHOAY.

Pacty undnaunje, npeko pacta yBO3HHX LieHa, JOMPUHENO je U ciabibeibe JUHApa v npBoj mojosuHH 2012,
roinHe, Koje je y Hajpehoj Mepu Oujlo mocnenula BUCOKe jaBHE MOTPOLIibE, WITO j€, ¥3 HEMOBO/BHA KpeTamwa y
Mel)yHapoaHOM OKpYeHy W H30OPHY HEHM3BECHOCT Y 3€MJbH, YCIIOBHJIO H PACT MIpeEMHje pU3MKA.

[lopen Tora, okrtobapcko mnosehawme cTone mnope3a Ha JAOAATY BPEAHOCT H aKIM3a, NpeMa HalluM
NpoleHaMa, A0JaTHO je AOMPUHENO jeJHOKpaTHOM pacTy uHdauuje, u To ca 1,1 NPOLUEHTHHX TOEHa.

Hapoanna 6anka Cpbuje je, panu oOy3naBama HHGNATOPHUX NPHTHCAKa, y MOCHENHUX CefaM Mecelu
NOOLITPH/Ia MOHETapHY MoauTHKy — nosehaBajyhu pedepenTtHy cromy ca 9,5% ua 11,25% u nosnauehu
IWHApCKY JIHKBHAHOCT POMEHOM CMepa IJIaBHUX OMepalyja U CTpyKType obaBe3He pesepse OaHaka. HaBenene
mepe cy Beh fonpunesne crabunu3almji Ha JEBU3HOM TPXHUILTY, a BLHXOBO IYHO [IEjCTBO Ha HHGNALHU]y O4eKyje
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ce y Tekyhoj roguan. MehyTum, ¢ 003uUpoM Ha NPUBPEMEHOCT YTHLAja LIEHOBHUX LIOKOBA, KA0 H UHILEHHLY 1a
je mpuBpeda M Jajbe Yy pelecHjH, peakldja MOHETapHE MOJMTHKE je Ouja ycpencpeleHa Ha 110CTH3ambe
CTaOMITHOCTU LI€HA Y CPEIHhEeM POKY.

HUsepunu ondop Haponue Ganke Cpbuje npenysehe cBe WITO je Y BEroBoj HANICKHOCTH 1a ce HHaLuja
y cpelmeM pPOKY BpaTH y OKBHPE M03BOJEEHOr OACTYMama 0j LWba. Ako He aolje g0 Henpeasulienux
vH(}IaTOPHUX NpHTHCaKa, ouekyjeMo na fie uadrauuja noyetn aa naga on apyror tpomeceuja 2013, rogune u
Ja he ce KpajeM rofHHe BPaTHTH Y IPaHHLE TO3BOJEHOI OACTYNAma O LuJba (Wb 3a kpaj 2013. roaune je
4+1,5%). Hame ouexupame kaj je y nurtawy Oyayhe kperawse uHGIauuje nmoapazymeBa MO3WTHBAH YTHLAJ
cripoBohjera nIaHupaHuX Mepa QHCKATHE KOHCOMUAALHje HA MAKPOEKOHOMCKY U GUHAHCH]CKY cTabUITHOCT.

Bp3una Bpahama wH}nanuje ka uumby he y BeluKo] Mepu 3aBUCUTU WU of npeiactojehie MosbONpUBpeaHE
ce30He. AKO oHa Oy/le NMpocedHa, 3HATHO cMamemne uHdnaluje oyekyje ce Beh on apyror tpomeceyja 2013.
roguHe. EBeHTyanHo nomuja no/eonpHBpeHa ce30Ha o] yoOudajeHe Moria OU Ja yCHOpH MpOLEC CMarbera
undnauuje.

Veaxapajyhu a je npupoaa akTyeslHuX HH(IAaTOPHUX MpHTHCaKa npecyaHo oapeheHa HecrabunHouthy Ha
TPXKHUILITY XpaHe, cMarpaMo jaa Ou Oe3 oanarama Tpebajio yTBPAMTH M PEajM30BaTH CHCTEMCKE Mepe koje Ou
nonpuHese cTabHIN3aLuji OBOI TPXKHILTA H CMakbey HeCTaOUIHOCTH LieHa XpaHe. [lopea Tora, U3y3eTHO je
BOXHO 1a Brnama yTBpaM CpearOpOYHU OKBHp KOpeKlMja peryjiMcaHux LeHa. Y3 ojipkaBame MIaHHpaHe
[I0JIMTHKE 3apaja y jaBHOM CeKTOpY H MeH3uja, OBMM Ou ce jonpuHeno nosehawy edHKAaCHOCTH Mmepa
MOHeTapHe NoauTUKe u u3derie 61 ce Harie MpoMeHe BEHOT KapakTepa uiasBane (uykTyaunjama nHdranuje u
MH(IANMOHHX OYEKHBAHA, MTO OH J0ZATHO NOMPHHOCHIIO MAKPOEKOHOMCKO] CTaOMJIHOCTH, O4YyBamby pacra
€KOHOMCKE aKTHBHOCTH H 3aMOCIEHOCTH.

Ouexyjemo na fie ce nyHd edeKkTH 10 caja Mpeay3eTHX Mepa MOHETapHe MOJIHTHKE Ha WH(rauujy Tex
ucnoseuTH, a Haponna Gauka CpOuje he, y3umajyhiu y 003up MHCTpYMEHTE KOjH Cy jOj Ha pacrojaramy, y
HapeJHOM MEepUOaY MPOLEHUTH fa 1U je NnoTpebHO J0JaTHO 3aoluTpaBalme MOHeTapHe MOJuTHKE da Ou ce
06e36eanno Bpaharme HH}ANN]E HA LD Y CPelbeM POKY.

C momToBameM,

Buh

Ko: - TTotnpeacenuuky Bnaje 1 MUHHCTPY CMOJbHE
W YHYTpallihe TPrOBHHE H TeJleKOMYyHUKaluja, Pacumy Jbarsuhy

- MunucTpy ¢uHaHcuja ¥ npuspeae, Mnahauny unkuhy

- MuHMCTpY N0/bONPUBPE/E, LIYMapeTBa U Bojonpuspene, ['opany Krexesuhy
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