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YBoaHAa HAIOMEHAa

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 YTHUIIAIH Ha CIIPOBOl)eHe MOHETapHE TOIHUTHKE. '

Craryrom Hapoane 6anke CpOuje’ yrBpheHo je Ja HaBeJeHH M3BELITAjU CaJpiKe MOjaTKe U aHaInu3e o
CTpaTeruju MOHETapHE IMOJUTUKE, MaKpOCKOHOMCKHM KpeTamnma (Meh)yHapooHOM OKpyXemy,
IUIaTHOOMJIAHCHUM  KpeTambHuMa, MeljyHapoIHO] HWHBECTHIIMOHO] IO3WUIHUjU 3E€MJbE, MOHETApHHM
arperatuMa, Kperamy IIeHa, 3apajiaMa 1 3aroCiIeHOCTH, Kao U IPYyTUM MaKpOCKOHOMCKHM KpeTambHiMa), O
yTBp)EHO] W CIIPOBENCHO] MOHETapHO] MOMHUTHIM (YTBp)CHHM M OCTBApPEHHUM MUJHCBHIMAa MOHETApHE
MIOJINTHKE, IPUMEHCHUM HHCTPYMEHTHMA M MeépaMa MOHETapHe MOJINUTHKE U JIPYTUM IUTakbUMa y BE3H C

MOHETAPHOM MOJIMTHKOM), Ka0 ¥ O IIAHUPAHOj MOHETAPHO) TOJIUTHIIH.

Toouwmu uzeewmaj o monemapnoj norumuyu y 2015. pa3MOTpeH je U ycBOjeH Ha cequuuu M3BpiHor
omoopa 9. jyna 2016. roause.

W3Benmtaju 0 MOHETApHO] MOJWTUIM JOCTYIIHH Cy jaBHOcTH Ha cajty Hapomgne Oankxe CpoOuje
(http://www.nbs.rs).

W3zepuiau og60p Hapoaue 6anke Cpowuje:

JoproBanxka TabakoBuh, ryBepHep
Amna ['muropujeBuh, BuIIeTyBepHEp
Becenun [Tjerruuh, Bumerysepaep
Juana [lparytuHosuh, BUnieryBepHep

‘Bophe Jepruh, qupekrop Ynpase 3a Haa30p HaJ PUHAHCH]CKHM HHCTHTYLHjaMa

' 3axon 0 Hapoznnoj 6anun Cpbuje, ,,Ciyx6enn macuux PC*, 6p. 72/2003, 55/2004, 85/2005 — ap. 3axon, 44/2010, 76/2012, 106/2012 u 14/2015.
*,,Ciysx6enn rmacuux PC*, 6p. 12/2013, 18/2015 u 72/2015.
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[o0uwru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2013,

Haponta 6anxa Cpouje

Pe3ume

WNHudraropHu mpUTHCOHM OCTadM Cy HUCKH U y TOKY
2015. rommme kako 1o ocHOBY BehmHe momahmx
(hakTopa, TakO W MO OCHOBY HUCKHX IICHA NMPUMApPHUX
npousBona (HadTe W MPUMAPHHUX IOJBOIPUBPEIHUX
MPOU3BO/Ia) HA CBETCKOM TPIXKHUIITY M FCHEPATHO HHCKE
undaanuje y melhyHapomHoMm okpyxemy. Kao u y
BehuHM Apyrux eBpOICKHX 3eMajba, a Tpe CBera Kao
MocCIeauIla 3HATHOT Tajaa IeHe HapTe M IpUMapHHUX
MMOJHONIPUBPETHUX IPOU3BOAA HAa CBETCKOM TPIKHIITY,
mehyropumma nHdnanuja je HactaBuia aa ce kpehe Ha
HUCKOM HUBOY H Yy JeieMopy je usnocuia 1,5%.

Hucku mHIATOpHN NMPHUTHCIH, JOCIEAHO CIpoBoheme
(uckamHe KOHCONMHWAANWje W CTPYKTYPHUX pedopmu,
Kao M 3aKkjbydeme apaHxmaHa ¢ MelyHapogHum
MOHETapHUM (OHIOM, OTBOPWIM Cy IIPOCTOp 3a
MHTEH3UBHUje yOlia)kaBame MOHETapHE MOJUTHKE TOKOM
2015. romgmee, ympkoc moBehaHO] HEHM3BECHOCTH Ha
MelyHapogHOM (DHHAHCHjCKOM TpXUIITY. PedepeHtHa
kamatHa croma je y 2015. cHmKeHa cemgam IyTa, 3a
ykynHo 350,0 0asnmx moena — ca 8,0% wna 4,5%.
Cmameme pedepeHTHe KaMaTHE CTONE YTHLAJIO je Ha
naj KamMaTHUX crona Ha MelyOaHKapCKOM TPXKHUIITY
HOBIAa M Kpeaurta. KamaTHe crome Ha HOBOOJOOpEHE
JUHAPCKE KPEOUTE MPUBPEAN M CTAHOBHHIITBY HAIIJIE
Cy Cce Ha Kpajy rOJIMHE Ha JI0 Ta/la HajHW)KEM HHBOY, IITO
je, y3 ociobahame cpencraBa MO OCHOBY CMamCHa
CTOIIE JIeBU3HE 00aBe3He pe3epBe, JOIPUHENIO OIOPaBKY
KpEeIUTHE aKTUBHOCTH Y JPYroj MOJOBHUHH ToAuHE. Y
yCIIOBUMA CHIDKEHa pehepeHTHE KaMaTHE CTOTIE, y Majy
je CyXeH W KOpHAOp KaMaTHHX cToma ca = 2.5
MPOIEHTHUX ToeHa Ha *+ 2,0 MpOIEeHTHUX IIOeHa Yy
OJIHOCY Ha peepeHTHY KaMaTHY CTOITy.

[MocTurnyra W ojpkaHa yCHAPEHOCT HHQIAUOHUX
OYEKHBama MOTBplyje MOBEPEHE TPKHUITHUX YISCHHUKA
y Mepe Koje mpeny3uma Hapomna 6anka CpOuje.

MaKpOeKOHOMCKH YCJIOBH CHpOBOljerma MOHETapHE
monutuke y 2015. Ownm Cy MOBOJBHHJH y OTHOCY HA
NMPEeTXOIHY  TOJIWMHY, TIIpe CcBera 3axBasbyjyhu
N00O0JBIIAHO] MAaKPOESKOHOMCKO] IEPCIIEKTUBHU 3eMJbE, a
HAjBUIIIC MOBOJHHUJUM (DUCKATHUM U IJIATHOOMIAHCHUM
MehyHapoaHO OKpyXKeme
CYOUmMIIO ce ¢ OpOjHUM M3a30BHMA.

KpetambuMa. MehyTum,

Kperama y Meh)yHapogHOM OKpY ey NOYETKOM IOINHE
obenexmyia je HecTaOMIHOCT Ha (QHUHAHCH]CKUM
TPXKUIITHMA H3a3BaHa HeW3BecHOINy Yy MoIieny
MOHETAapHUX TOJUTHKAa Boaehmx meHTpamHuX OaHaka,
MmajjoM CBETCKe IeHe HadTe W APYrUx NPUMAPHUX
MPOU3BOJIa, KA0 U TEOMOJUTHYKUM TeH3ujama. HWnak,
omtyka EBporcke mneHTrpamHe OaHKe O TIOYETKY
KyIOBUHE JPKABHUX XapTHja O BPEIHOCTH Y MapTy W
omnarate noBehama pedepentre crome Cucrema
(denepanHux pes3epBH 3a JPYry IOJOBHUHY TOJIMHE
YMHUPHIU CY TPXHIITA M MOACTAKIM PACT [I00aiHe
mukBugHOCTH. Kpajem jyHa mehyHapomHO pUHAHCH]CKO
TPKHINTE OWIO je y3apMaHO KpuzoMm y [pukoj, a y
aBryCcTy BECTHMa O Yycrnopaeamy pacta Kune nu
MO CJIEIUYHUM TypOyJeHIIjaMa Ha
(hMHAHCH]CKOM TPXKHUINTY, KOje Cy ce TpeHene Ha Oepse
HTUPOM Hewussecnoct Ha MmeljyHapomgHOM
(hMHAHCHjCKOM TpPXKHIITY TOHOBO je Owmia moBehaHa
KpajeM rojguHe 300T peakxiifje HHBECTUTOPa Ha 3ari04eTo
CMamemke CKCIAaH3MBHOCTH MOHETapHE MOJUTHKE
Cucrema (eaepaqHux pe3epBH U BECTH O JIOLIH]HM
H3TJIeIMMa 3a TITO0AHH PacT.

BCHOM

CBETA.

[Ipemuje pusuka 3eMajba y YCIOHYy Omiie cy TOJ
yTulajeM  HectabuimHocTH  Ha  MehyHapomHom
¢uHaHCHjckOM TpXKUIITY. Mako je mpemuja pu3HKa
CpOuje mparmiia peruoHajHy JAHHAMHUKY,
H3paXKEHHjeM a1y Ha HUBOY TOAMHE y OJHOCY Ha JIpyTe
3eMJbE Yy PETHOHY [ONPHHENIO je MONpaBbamkbe

BCHOM




Hapomsa 6amxa Cpouje

Toouwru uzgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2015.

MaKpOEKOHOMCKE IEpCIEKTUBE 3eMJbE, a Ipe CBera
CMamelke WHTEPHE M EKCTEPHE HEPAaBHOTEXE, Kao H
3aKJbydeH€ CTCH/0a] apaHKMaHa 13 IPEIOCTPOKHOCTH
¢ Mehynapogaum MoHeTapHUM (DOHJIOM M TIO3WTHBHE
OLIEHE O EBErOBOM CIIPOBOhemY.

WNHBecTunje y W3BO3HO OpPHjEHTHCAHE CEKTOope, V3
omopaBak eBpa, Haj3Ha4YajHHjer
CITIOJEHOTPTOBUHCKOT TapTHEpa, IO3UTHBHO Cy Ce
oJpaswie Ha aKTUBHOCT y nomahoj mnpepalhuBaukoj
nnayctpuju 'y 2015. ronuan. O TOME CBEI0YM OCTBAPEH
pacT akTuBHOCTH Yy 18 o011 24 001acTH, Kao U pacT U3B03a
y 20 npepaljuBauke HHIyCTpHje. Y3
PEeBUTAIHM3AIN]Y IPOU3BOJHUX KallallUTETa y PyAapCTBY
W CHEPreTHUIM OJ MOCIEINIa MoriaBa koje cy 2014.
3anecwie CpOujy, npaheHMX M CHaXHHM pacToM
rpaljeBUHApPCTBA, TO j¢ JOMPHUHENO na Opyro momahu
MPOU3BO/I Ha HUBOY rojuHe ocTBapu pact on 0,74%. C
JIpyre cTpaHe, maj je 3a0elexmiia MOJbONPUBpPEIHA
MIPOU3BOAA YCIIE HETIOBOJFHUX BPEMEHCKHX TPUJIHKA,
Kao U JIe0 YCIIY)KHUX CEKTOopa.

30HEC Hamer

obmactu

[TocmaTpaHo ¢ pacxomHe crpaHe, Hajehu NO3UTHUBaH
JIOTIPUHOC KpeTamy OpyTo momaher mpousBoma gane cy
NPUBATHE WHBECTUIIM]jE, a Y IPYTroj NOJIOBHHU TOAUHE U
Op)KaBHE, JOK je y CYINpPOTHOM CMepy JejoBaja
noTpouima gomahHMHCTaBa W Jp)KaBe ycien edekara
Mepa ¢uckamHe KoHcoiuaanuje. Mmnak, moTpourma
gomahMHCTaBa ce IIOCTENEHO OIOopaBjbala y APYroj
MOJIOBHHH TOJUHE 300T pacTa PaclolOXUBOT JOXOTKA
[0 OCHOBY HIDKHX TPOIIKOBA OTIUIaTe KpeauTa, Behux
JO3HAKa M3 WHOCTPAHCTBA M Naja leHe Hadre. Bemuku
JIOTIPUHOC PAcTy MHBECTHIINja TPYKUIH cy o0e30eheHa
MaKpOEKOHOMCKa M O4yBaHa (pMHAHCHjCKa CTaOWIIHOCT,
MOTIPaBJbAHE MTOCIOBHOT U MHBECTUIIMOHOT aMOUjeHTa,
Kao M HWXXU TPOUIKOBH MOCJIOBama MO0 OCHOBY HHXHX
TPOILKOBA 3aIyKHBamba ¥ Maja [eHe Hadre.

CrioJbHOTProBUHCKA HepaBHOTeXka je y 2015. nacraBuia
Ja ce cmamyje, 3axBajbyjyhum y BelMKo] MepHu
cnpoBohewy (uckanHe KOHCONUAANNjE U CTPYKTYPHHUX
pedopmu, nmany neHe HadTe Ha CBETCKOM TPIKHINTY H
MOCTEIICHOM OIIOPaBKy eKcTepHe Tpaxme. Hedumur
tekyher pauyna mmatHor Owmmanca msHocuo je 4,8%
O6pyro nomaher nponsBona, mro je y nopehemy ca 2014.
TOAMHOM HIKE 3a 1,2 mpolleHTHa MoeHa. 3a pa3iuKy oj
MPETXOJHUX TOJMHA, AeGUIUT Tekyher pauyHa ruiaTHor
Oumanca OWO je y TOTIYHOCTH TIOKPHUBEH HETO
NPWINBOM CTPAaHMX IMPEKTHHX WHBECTHLHja, HITO jada
ekcrepHy nosunujy Cpouje. 3axBasbyjyhu 3HaTHO Behem
NPWINBY CTpPaHUX JUpEeKTHUX wuHBectuuuja (1,8
MUWJIHjapJy €Bpa HETO), Al U MameM pas3/ly’KUBamy 110
OCHOBY (DMHAHCH]CKUX KpeauTa, 3a pa3nuky ox 2014.
TOAMHE, OCTBAPCH j€ HETO MPWJIMB KaIMTajla, MITO je

pesyarupano nosehamem neBH3HUX pesepsu Haponue
6anke Cpbuje. One cy xpajem rogmae mznocwie 10,4
Muujapae eBpa, o6e30ehyjyhu moxpuhe om Omuzy
celaM Mecellr yBo3a pode U yciyra.

3HaTHO CMamemhe (PUCKAIHE HEPaBHOTEKE TOIMPHHOCH
OJIP)KUBOCTH jaBHUX (puHaHCHja W Behoj OTIIOPHOCTH
Cpbwuje Ha excrepHe mopemehaje. OuckamHu AePUINT je
HAa HUBOY TOJIWHE OHMO 3HATHO HIKH O] JO3BOJHEHOT
cropasymMoM ¢ MelyHapogHUM MOHETapHUM (DOHIIOM H
u3Hocuo je 3,8% Opyro momaher npoussona. Tume je oH
CMameH 3a roToBO 3,0 MPOIEHTHUX MOEHA Yy OJTHOCY Ha
2014. romuHy, AOK je TpUMapHH ACPHUIUT H3HOCHO
cgera 0,5% OpyTo gomaher mpousBoza.

Toxom 2015. kpeTame Kypca 1uHapa OWIo je pesaTuBHO
cTaOuiHO, 3axBasbyjyhu mpe cBera cMambEeHO] MHTEPHO]
U CIIOJbHO] HEpaBHOTEKM M moBehaHoOM mpuIUBY
JO3HAKa M CTPaHMX yjarama y BIACHHYKH KamuTal. Y
Behewm Jiey ronrHe IpeoBIaaBaIy Cy alpeli)jali]jCcK,
a KpajeM TOJMHE [CNpeLHjalijcKi MPUTHCLUU YCIen
noBehane  Hew3BecHocTH  Ha  MelyHaponHom
(PMHAHCHUJCKOM TPXXHMIUTY M ce30HCKU Behe Tpakme 3a
paau yBO3a
[Tocmarpano Kpajem mepuona, TWHAp je mpema eBpy y
2015. ocnabuo 3a 0,5%. Hapomna Gamka Cpbuje je
NaKJbUBO MpaTWIa M OLCHHBANA jaynHY CKCTCPHHX
nopemehaja, pearyjyhn Ha yOnakaBame IPEKOMEPHHX
KpPaTKOPOYHUX OCIIMIAIN]ja ACBU3HOT Kypca y oba cMepa

JCBHU3aMa miahama €HEpreHara.

— ¥ TO Kao Kymar aesu3a ca 970,0 Munmona eBpa u Kao
nmpoxasar aesusa ca 450,0 munmona espa. Kao pesynrar,
Haponna 6anka Cpbwuje je y 2015. roguam 6mina HETO
Kyrmai 1eBu3a y usHocy oz 520,0 muiH eBpa.

JenmaH on BaKHUjUX pe3y/Tara y IPOTEKIIOj TOJUHH OHIIO
je W 3aKibyuere apaHKMaHa M3 MPEIOCTPOKHOCTH C
Mehyrapogaum MoHETapHUM (OHIOM H TPHU YCIEIITHO
3aBpILICHE PEBHU3HjE, IUTO je PE3yNTaT yAPYKEHOr paaa
Bnane Penyonuke Cpbuje n Haponne Oanke CpOuje u
MyHEe KOOPAMHUCAHOCTH MOHETapHe U (HUCKaTHE
nonutuke. Haponna Ganka CpOuje he m y HapeaHom
HIepHOLLy, Ca CBOje CTpaHe, HACTABUTH Ja Npeay31uMa CBe
Mepe W aKTUBHOCTH Kako OM WCITyHHJIa CBOje obOaBese
JOTOBOPEHE THM IporpamMoM. IIpu Tome, oxpikaBambe
HUCKE M cTabwiHe HH(]IaNMje y CpeameM pOKy H
ouyBame (PUHAHCHjCKE CTAOMIHOCTH OCTajy W Jajbe
IBCHU IJIABHU 3aJalld, jep je TO HajOO/bM HAuWMH J1a
LeHTpaIHa JOIIpUHECe
MPOCIIEPUTETY 3eMJbe. Y MEpH y KOjoj joj TO JI03BOJE
KpeTama KJbYYHUX (akTopa WHGDIANHjEe W PUUIU W3
Mel)yHapomHOT OKpyKema, MOHETapHa MONUTHKA he U y
HApeJHOM TEPHOAY HACTABHTH Ja MPEKO KPEAUTHE
AKTUBHOCTH ITOACTUYE NPUBPEIHU PACT.

OaHka €KOHOMCKOM

(oS ]
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Haponta 6anxa Cpouje

I. CTparemiku OKBHMP MOHETApHeE

HNOJIUTHUKE

[MornyHo mwibame MHQIAIMjE MPEACTaB/ba MOHETAPHY
crparerujy Haponue 6anke Cpouje moues o1 2009, ¢ Tum
IITO Cy EJNEMEHTH OBOI' PEeXHMMa y MpaKcy IOCTEHEeHO
yBohern oxm 2006. rtommme. Y mememOpy 2008.
Monerapuu onbop Haponne 6anke CpOuje' ycBojuo je
MeMopaHayM o IMJbamy (Tapretupamy) HHOIANHjE Kao
MOHETAPHO] KojuM je u QopMarHO
neduHMCcaHa MPUMEHA PEKUMa WH(IAIMOHOT IHJbaiba
on 1. janyapa 2009. MeMopaHAyM je Cauni-eH y CKIIamLy
ca Cnopasymom Haponne Oanke Cpbmje m Bmame o
nuJbarky WHOIAINHje, YCBOjeHHM Ha cemHunu Brame 19.
nenembpa 2008. Haponna OGankxa CpoOuje u Biaga
OLIEHWIE Cy Ja Yy mnocrojehum okolHOCTHMa IHJbambe
uHdIanyje  IpencraBiba pexKUM
MOHETapHE MOJIUTHKE.

CTpaTrerujH,

HajaJIeKBaTHUjU

Pexum mwpama uH(IanMje CIpOBOAM BEIUKH Opoj
LEeHTpaJHuX OaHaka Kao MparMaTuyaH OATOBOP Ha
HEJIOCTaTKe JIPyruX pekruMa MOHETapHe mojuThke. Tome
j€ JIONpPHHENO CXBaTame Jia MEPMAHEHTHO BHUCOKE CTOIE
nHOIayje yTHdy Ha CMameme MIPUBPEIHOT pacTa U
3aII0CICHOCTH M Ja (POKyC MOHETapHe IOJUTHKEe Tpeda
TIOMEPUTH C KPAaTKOPOYHOT YIPaBJbamba TPaKHOM Ha
CPEAmOPOYHY IICHOBHY CTAaOWMJIHOCT, KOja jeé Y OCHOBH
uHbuanuje.
uH(IaIMje BUIle je OKBUP HEro CKYI PUTHIHUX TpaBHia
MOHETapHe MOJUTUKE: y OCHOBH j€ HyMEPHUYKH Wb 3a
nH(IALKjy Ha CpebU POK, Y OKBHpPY Kora ce 3aJpiKaBa
JUCKPEIIMOHO TPaBO Yy pearoBamy Ha EKOHOMCKE
nopemehaje Ha KpaTak pok.

pexuMa  LuUJbama Pexum uuspama

'V ckmagy ca 3akoHoM o m3MeHama 3akoHa o Hapommoj Ganmm Cpbuje
(,,Ciyxx6enn rmacuuk PC*, 6p. 44/2010), M3BpuHn onbop, kao opran Hapojue
6anke Cpbuje, npeyseo je ca opnamhema J0TaalmBer MoHeTapHOT 0100pa.

Huss 3a uadaanujy Haponue 0anke CpoOuje nedunucan
je kao croma ykynHe wuHGmanuje (C HA03BOJBEHUM
OJICTYNakheM) MEpeHa TOAMIIHLOM MPOIEHTYaIHOM
mpomenom MUIIll-a. YTBphen je y Buay jemmHCTBEHE
BPEJHOCTH C  JIO3BOJbEHUM Paau
JneduHHCakba OKBUPA 3a OMIYyYHBAKE O MOHETAPHO]
MOJNIUTULIA HAa CPEOmU POK U  yCHApPaBama W
crabwin3anyje WHEIALMMOHUX OYCKHBama, M3BpHIHU
onbop je YTBPAMO CpPEeNmOpPOYHY MUJbAHY CTOITY
nHpnanuje Ha HEBOY ox 4,0%, C [A03BOJBECHUM
oicTymnamweM * 1,5 m.a.

OACTYIIalhbEM.

[lyrama mmpane wH(DIaNWje ompakaBa HaMepy JAa ce
CTaOWIIHOCT  IeHa
MakpoekoHoMckuX nopemehaja. Llnspana nnduanuja je u
JlaJbe M3HAJ HUBOA KBAHTHTATHBHE Je(UHUIIN]E [ICHOBHE
CTaOMJIHOCTH U HHBOA LIMJbaHe MH(IIAIM]jE Y Pa3BHjEHUM

IIOCTHUTHE oe3 n3a3uBama

3emsbama (2,0% wumm 2,5%). IlocraBibeHH 1HIb 3a
nHOIAIM]y IPON3TIa3u U3 OICHE 1a HOMHHAIHA, peaiHa U
CTPYKTypHa KOHBepreHnmja mnpema EY jom Humje
3aBpIIcHA.

Tpeba wmaru y BuOy [nga je IubaHa HHGIIANK]a
CPeAmOPOYHH Wb, Tj. Aa OCTBapeHa MH(IAINja MOXKE
KPaTKOPOYHO OJACTYNATH O] LMJbaHE YCJEH er30TeHHX
nopemehaja. Haponna Oanka Cpb6uje he nossomutn
MIPUBPEMEHO OJCTYNamke MH(IAIMje Ol YTBPHEHOT 11sba
y ciydajy kKaga Ou Bpahame uHQUanuje Ha Wb Yy
KPaTKOM BPEMEHCKOM MEPHO/TY 3aXTEBAIIO TAKBE IIPOMEHE
Yy MOHETapHO] TONUTHIM Koje OM m3a3Baje IoJaTHE
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MakpoekoHoMcke mopemehaje. To ce omHocwm U Ha
CllydyajeBe HaMX MPOMEHA IieHa MPUMapHUX MPOU3BOIA
WK Ha OJICTYMakha y MIIAHUPAHOM PACTy [I€Ha POU3BO/Ia
KOje Cy MOJ JUPEKTHUM WIIM HHIAMPEKTHUM YTHIIAjeM
omyka Biane.

Husbany crony uHbnanuje Haponna Oanka CpoOuje
HACTOjH Jla TIOCTUTHE NpoMeHaMa pedepeHTHe KamaTHe
cTOTle, KOja Ce TpUMEHmYyje y CIpoBolemy ITaBHUX
oreparyja Ha OTBOPEHOM TPXKHMIITY. Ta KamaTHa cromna
MIPE/ICTaBJba OCHOBHU HHCTPYMEHT MOHETapHE TOJIUTHKE,
a OJIyKE O HCHO] BUCHHHU JIOHOCE CE HA OCHOBY aHaJIM3e
S€KOHOMCKE CHUTYyaIlMje U OleHe Oynyhux Kperama, Kao U
cpenmopouHe  mpojexnuje  wHmanmje.  OcTtamm
MHCTPYMEHTH MOHETAPHOT peryjHcama MMajy TOMOhHY
yAOTy — IONPHHOCE HECMETAHO] TPAaHCMHCHJU YTHLAja
pedepeHTHe KaMaTHE CTOIE Ha TPIXKHIITE, KA0 M Pa3BOjy

(UHAHCHjCKUX TpXKUIITa 0e3 yrpoXkaBamba CTa0MIHOCTH
(PMHAHCH)CKOT CHCTEMA.

Haponna 6anka CpOuje CIpoBOIU PEKUM PYyKOBOHECHO
wmBajyher neBusHoOr Kypca. Y ToM pexxumy Hapomna
O6anka CpOuje crmpoBOOM WHTEPBEHIHMjE Ha ICBH3HOM
TPXKHUIUTY Y CIIy4ajy 3HaTHUX KPAaTKOPOYHHX OCLMNALHMja
Ha JI€BH3HOM TPXKHUILTY, YIPOXKEHOCTH (pUHAHCH]CKE H
LIEHOBHE CTAaOMJIHOCTH M moTpebe Ja ce 3alTHTH
aZICKBAaTaH HUBO ACBU3HUX PE3CPBU.

Pajiu jayama TpaHCIIApPEHTHOCTH MOHETapHE MOJUTHKE U
OTBOpPEHEC KOMYHHKaIMje ¢ jaBHONy, M3BpmiHu ombop
JOHOCH OJJIyKe O MOHETapHOj IOJUTHLIH Hpema
yTBphEHOM pacropeiy CeqHMIa U PEIOBHO 00aBeIITaBa
JABHOCT O OCTBapemy yTBph)eHNX nnsbeBa 3a HHQIANNjy 1
Mepama Koje Mpeay3uMa pajy BHUXOBOI OCTBapUBamba.
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II. MoHeTapHa MOJIMTHKA H

OCTBapem-¢ HJbaHe UH(IALUje

1. MoHeTapHa NOJMTHKA
y 2015. roquuu

VYonaxaBambe MOHETAapHE IOJIMTHKE HACTaBJbEHO jE Y
2015. roguHK — pedepeHTHa KaMaTHa CTONA CHI)KEHA je
ca 8,0% na 4,5%. abe yOaakaBame MOHeTapHe
noautTuke omoryhmiam cy npe cBera HHCKH
MH@IaTOPpHM npUTHCUH 10 OcHOBY Behmne nomahmx
daxrTopa, gociaegHo cunposohewme  duckaiHe
KOHCOJHMaNHUje, 3aK/byueme AapaHKMaHa W3
npeaocrpoxuoctu ¢ MM®-oM, Ka0 W CHaKaH Maj
cBeTCcKe eHe HadTe M APYTrUX NPUMapHUX NPOU3BO/A.

Hakon MuauMYyMa y jaHyapy, MT. nH(Tanrja je moehaHa,
npu uyemy ce u TokoM 2015. kperama wucmnon Aome
TpaHMIE JO3BOJHEHOT OZCTyNama oj Iuiba. Ha kperame
uH}IAIMje UCTION IM/ba Y HajBeho] MepH je YyTHUIao maj
LIeHa IPUMAPHUX [TPOM3BOJIAa HA CBETCKOM TPIKHUIITY, MPe
cBera HadTe, a y BeheM mdenmy romgwHe M HH3aK pPacT
peryaucaHux LeHa. Pact menHa ycnopaBaia je BehuHa
nomahux ¢Qaxropa, kKao M HHCKa WH)IANWja y
MelyHaponHoM okpyxkemy. Ha oncycrBo Behux
MHQJIATOPHUX NpPUTHCAKA YKa3WBaJIO jeé W CTAOWIIHO
KpeTame WU
HHOIAIMOHNX OYeKHBaMka y TpaHHWIaMa IFba, IITO je
KJbydaH TMpEeAyCclIOB cTalbmim3anuje wWHIanuje u
noBehama e(pUKacHOCTH Mepa MOHETapHE MOJIUTHKE.

KpaTKOpOYHUX u CPEABLOPOYHUX

CMamyjyhu pedepentny kamarny cromy, W3Bpurau
onbop Hapomue 6anke Cpbuje mMao je y BUAY Oa Cy
ne3nH(IaTOpHN  NPUTHUCIH  JONATHO  I0jadaHU
peCTpUKTHBHOM JoMahoM (DHCKAITHOM MOJUTHKOM, Koja
norBphyje ompenesbeHOCT HOCHIANAa EKOHOMCKE
MOJIUTUKE Ka jadyamy jaBHUX (PUHAHCH]jA U OAPKUBOCTH
jaBHor nayra. Bypercku neduumt je y 2015. romuHm
TOTOBO IPEMNoJIOBIbeH — ca 6,6% Ha 3,8% B/II1-a. [Topen

CMamema YHYTpalllbe, CMameHa je U CHOJbHA

HepaBHOTeXka — naeduuur Texyher padyHa mmatHor
Ownanca OMO je HMKM 32 TMETHHY W Y IOTIYHOCTH
nokpuseH C/IU. V3 cTpykrypHe pedopMe U 3aKIbyUCHE
apamxkmaHa ¢ MM®-om, To je MO3UTHBHO JIEJIOBAIIO Ha
MpeMUjy pHU3UKA 3eMJb€ U TEPIENINjy HHBECTUTOpPA
IYTOPOYHHje OpPHjeHTHCAHUX IIpeMa ylaramuMma Yy
Cpboujy.

CMameme YHYTpAIlkhe U CII0JbHE HepaBHOTEKE OMIIO je
OJ1 TIPECY/THOT 3Hadaja 32 MaKpPOEKOHOMCKY CTaOMIIHOCT,
¢ 003MpOM Ha HEM3BECHOCT y Mel)yHapOJHOM OKpYXKEHmY
[0 HEKOJIMKO KJbYYHUX T[UTama: OJf JHHAMHUKE
edekara
Pa3IMYUTHX MOHETAPHUX MOJUTHKA U HEOYCKHBAHHX
nore3a Bogaehux LEHTpalHUX OaHaka N0 KpeTama LeHe
Had)Te HA CBETCKOM TPXHIITY W NPHCYTHHUX

T'COIMOJIUTHYKHNX TeH3I/Ij a.

no0ajHOT CKOHOMCKOT' OIT0OpaBKa n

VmpaBo cy kperama y MelyHapOIHOM OKpYXKEHY Y
HajBehioj] Mepu oapenuia JAMHAMHUKY CHIDKaBamba
pedepenTre kamarHe ctore TokoM 2015. [TocMarpaHo 1o
MecernumMa, peepeHTHa KaMaTHa CTOma je 3aap)kaHa Ha
HEMPOMECHOM HHBOY Y MpBa JiBA U MOCJCma JBa
Mecela y TOAMHH, Kao U Yy jyiy. Y CBHM OCTallUM
Mecerma peepeHTHa KaMaTHA CTOIA je CMarbHBaHA 3a
o 50,0 6.1.

VYrpKoc HUCKMM HH(JIATOPHUM ITPUTHCIMIMA, Y IPBa /IBa
mecena 2015. pedepenTHa KamaTHa cToma je
3a/|p:KaHa HA HeNPOMeHeHOM HHUBOY 300T pu3nKa U3
MehyHapomHOT OKpykema. CHaxkaH maj IeHe Hadre Ha
CBETCKOM TpXHUITY KpajeM 2014. m mouetkom 2015.
rOAMHE ¥ TEONOJUTHYKA JiellaBama OTeXald Cy
MPEABUIUBOCT IIPOMEHA y MOHETapHUM MOJUTHKaMa
®EJ[-a u Ellb-a u mnosehanmu HecTaOWIHOCT Ha
MeljyHapogHoM (pUHAHCH]CKOM TPXKHUIITY. MeljyHapomaHo
(hMHAHCHCKO TPXKHUIITE je Yy jaHyapy OWIO TOIaTHO

(9]
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y3pMaHO HEOUYEKHMBAHOM OJUTYKOM IICHTpajHe OaHke
[IIBajuapcke a yKUHE JOBY TPAHUILy AEBU3HOT Kypca Off
1,20 ¢panaka 3a jemaH eBpo. Y TaKBUM OKOIHOCTHMA
WHBECTUTOPH Cy MTOHOBO MPEHCIUTHUBAIHN CBOjE MPOILICHE
pH3HKa yiarama y 3eMJbe Y YCIIOHY, a IO/l YTUIajeM THX
JlemaBama, 1 npemuja pusuka CpOuje, Kao U JIPyrux
3eMaJba y YCIIOHY, IOUETKOM jaHyapa je pacyia. Melhytum,
MOTBp/Ia KPEAUTHOT PEjTHHTA Of CTpaHe areHiuja Fitch n
Standard & Poor’s, 3axBaljbyjyhm ycBajamy Mepa
¢duckamHe KOHCONWAALMje, CIpPOoBOhemY CTPYKTYpHHUX
pedopmu n 3aKJbYUCHY apamKMaHa u3
npenocTpoxkHoctn ¢ MM®-om, JnomnpuHena je
3ayCcTaBbalby TOT PacTa M HWXKO] INMPEMHjU PH3MKA Y
HapegHUM Mecenuma. Ilopen Tora, Kperama y
Mel)yHaposHOM OKpysKemy IOCTaja Cy MTOBOJbHHUja HETO
TIOYETKOM TOJIMHE, jep je TI00aHa JMKBUIAHOCT MOHOBO
noyena Ja pacte. Hawmme, mopex paHMje INpemy3eTnx
ekcriaH3uBHUX Mepa, ELIb je y mapry 3amnoueina nporpam
KyTOBHHE ApKaBHUX XOB 3emarpa wiaHWma Kako O
CTUMYJIMCalla EKOHOMCKY aKTUBHOCT. Y ucto Bpeme OE]|
HUje MeHmao BHCHHY pedepeHTHe CcTole, Hako je
HaroBecTno jaa he ce To AECUTH y HapeaHOM IEPUOY.
Axo ce y3My y 003up HUCKH, T1a U HETaTHBHU IPHHOCH Y
pa3BHjEHHM 3eMJbaMa, O] BUCOKE III00aIHE JINKBUIHOCTH
U Tpaxema BUIIUX MPUHOCA O]l CTpaHe WHBECTHUTOpA
OYEKMBAJIO CE JIa MO3UTUBHO JEy]y Ha IIPUINB KaruTajia
y CpOujy u cTaOWIIHOCT IOEBH3HOT TpXKUIITAa. 1o je, y3
HUCKe WH(]IATOpHE NPUTHUCKE II0 OCHOBY BehuHe
nomahux ¢axropa, y HajBehoj Mepu onpenenusino omIyKy
W3BpiiHor oxbopa na y Nepuoay MapT—jyH CHH3H
pedepenTHy KamaTHy cTony ca 8,0% Ha 6,0%.

Kpajem jyna mehyHapomgHo (hMHAHCHjCKO TPIKHIITE OWITO
je y3npmaHo kpu3oMm y I'puxoj m moryhnouthy meHor
u3jgacka W3 30HE eBpa. Mako OM AMPEKTHH eeKTH
eckanmanuje rpuke kpuze Ha CpOujy Omnm Mmaiw,
W3BpmHU 000p je MMao y BHJY PU3HUK €BEHTYalTHUX
WHANPEKTHUX edeKara MpeKo yTHIaja Tpuke Kpu3e Ha
pact HectabmimHOCTH Ha MeljyHapomHOM (HHAHCH]CKOM
TpkumTy. Tome Tpeba nojaTH HEM3BECHOCT y HOINIENY
CBETCKHUX IIeHa MPUMapHUX MMPOM3BO/A, IIpe cBera Hadre,
kao M edekaTa OUEKHBAHOT ACHMETPUYHOT H3JacKa
Bozehux IeHTpaaTHuX OaHaKa U3 eKCIIaH3UBHE MOHETapHE
monuTrkKe. 3ato je VI3BpurHm ombop y jyiny OIIy4HOo 1a
pedepeHTHY cTomy  3aJp:KM  Ha
HeNMpoMeHeHOM HIBOY.

KaMaTHy

VY aBrycry ce y LEHTPY €KOHOMCKHX JIelllaBamba y CBETY
Hanta Kuna. TypOynennuje Ha meHOM (DHHAHCH]CKOM
TPXKHIUTY TpeHele Ccy ce Ha Oep3e IIMPOM CBeTa, a
CHTHAJIM O YCIIOpaBamy HCHE MPUBPEIC Ha CIa0JbeHe
n3riesa 3a modanHu pact. Taksa JemaBama opasuiia cy
ce Ha omityke o MoHerapHoj nonutui ®EJl-a u Ellb-a,

koje y Hajeehoj mMepu oapeljyjy rmo0OagHy JTUKBHIHOCT.
®E]J[ je ommoxmo omryky o mosehamy pedepeHTHE
kamarHe crore, a EI[B je kopurosana HaHIKE TIPO]jCKIIH]jy
NPUBPEIAHOT pacTa 30HE €Bpa M HajaBuia MoryhHoct
yBOhema JoaTHUX CTUMYJIaHCca Y AeHeMOopy.

[Topen dakropa Ha CTpaHU TOHYJE, CIA0UjU U3IVISIN 3a
DIOOAJHU PAcT JONPHHENH Cy IOHOBHOM Ialy CBETCKE
HeHe HaTe W APYrux NPHUMapHUX MPOU3BOAA Y jyily H
30or nesuHdaaropHujer edekra IeHa
MpUMapHUX IPOM3BOJA OJf OYEKHUBAHOT, MpPOjeKIHja
uH}IaIMje 3a HapenHy TOAWHY JaHa Y aBryCcTy je Owmia
HIDKa y onxHocy Ha mperxogny. C apyre cTpase,
MIPOjeKITija eKOHOMCKE akTUBHOCTH 3a 2015. peBunupana
je HaBume (ca crarHanmje Ha pact o 0,5%, IpBEeHCTBEHO

aBryCTYy.

300T Mamer 1naja NOTPOLIbE O IIPETXOAHO OYEKUBAHOT).
Wmajyhu 10 y BUy, Ka0 U OYEKMBambe Jla OM MOHETapHe
INOJIMTUKE  Pa3BHjEHUX  3eMajba  MOIJe
eKCIIaH3MBHE JIy’Ke Hero mTo ce npeasubano, M3BpirHu
ombop je HA cBe TPHM CeIHHIE Y TeEPHOLY
aBIryCT—OKTO0ap cMambuo pedepeHTHY KAMATHY CTOILY

3a mo 50,0 6.1m., Ha 4,5%.

ocTaTtu

[MTan niena mpUMapHUX MPON3BO/A HA CBETCKOM TPXKHIITY
MMOHOBO je OMO pa3yior HUXKE MpojeKuuje UHpIanuje y
HoBeMOpy. Kana je y muTamy mnpojekiuja eKOHOMCKE
aKTUBHOCTH, odyekuBano ce aa BJIT y 2015. 3abenexu
pact oz 0,8%, koju 6u'y 2016. Tpebarno na yopsa Ha 1,8%.
Hagenene crome pacra Buiue cy 3a o 0,3 m.m. y onHocy
Ha TIpOjeKIHjy W3 aBrycra yciuen Opker pacra
MHBECTHIMja o ouekuBaHor. MebhyTtum, y3umajyhu y
003up mnosehany HeusBecHocT y MelyHapomHOM
OKpYXE€IY, Ka0 U OuYCKHBaHE e(eKTe J0TajJalliber
yOnakaBarba MOHETapHE MOJHUTHKE, V3BpmHM 0ombop y
HOBEeMOpY U [JeueMOpy HHje BHCUHY
pedepentHe kamatHe crone (4,5%). VctoBpemeno, y
KOMyHHMKalMju ¢ jaBHomhy koHcTraTtoBaHO je na he

MEHBao

MOHETapHa TOJIUTHKA OCTaTH CKCIaH3WBHA, jep he u y
HapEAHOM MEPUOLY OWTH MPUCYTHU HUCKHU WHQIATOPHU
MPUTHCIH, JOK he CTerneH eKCaH3MBHOCTH 3aBUCUTH
MPBEHCTBEHO OJ MPOIEHE MOTEHIMjaTHOT HUH(IaTOpHOT
YTHIIaja SKCTCPHHUX PU3HKA.

Excreprn pusuimm cy y Hajehoj mMepu moTHmamu of
HEHM3BECHE PeaKlnje TPKUIIHNX yUYSeCHUKA Ha OYCKUBAHO
nosehame pedepentne kamarHe crorne OEJl-a U meHUX
e(hekara Ha poOHa ¥ (PUHAHCH]CKA TPIXKHIITA, TOCCOHO Ha
TOKOBE KalnTaja IpeMa 3eMJbaMa y yCIoHy, na u Cpouju.
®E]] je cpenuHOM aernieMOpa 3amoveo ,,HOpMaTH3aImjy
MOHETapHe MOJUTHKe U TnoBehao pedepeHTHY CToIy.
TakBy omnyky ®EJ[-a Tpxkumra cy U o4ekuBania, ajiu je
Heu3BecTaH TeMIo ¥ obum mnosehama pedepeHTHE
KamarHe ctore TokoM 2016, kao u To y k0joj mepu he ce
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OZIPAa3UTH Ha TOKOBE KallUTalla y 3eMJbaMa y YCIIOHY, jep
je ELIb ucroBpemeno mosehana cTeneH eKCIIaH3UBHOCTH
MOHETapHe TOJIUTHKE.

CBe u3BecHHje ycropasame NpHuBpeaHor pacta Kune u
Jierperjanuja beHe BalyTe Mojajyalid Cy HeCTaOMITHOCT
Ha MehyHapoaHOM (buHAHCH]CKOM TPIKUIITY.
VHBeCTUTOPH MIMPOM CBETa IOCTAIN Cy OCETJbHUBH Ha
TypOyJeHIje Ha KHHeCKUM Oep3aMa, alld M Ha BECTH O
yCHopaBamby KHHECKE MpUBpere 300r BeHOr edeKkTa Ha
I00aMHN pacT M TPaKiby HA TPXKUIITHMA MPUMApPHHUX
npousBoja. HewsBecHoCT y MeljyHapomHOM OKpyXKewy
u3a3Baje Cy M TCONOJIMTHYKE TEH3Wje, Ipe CBera Ha
BbiuckoM uctoky.

C napyre ctpaHe, yOnaxkaBamy CEKCTEPHUX pPHU3HKA
Tpebasio Ou ja monpuHece MoHeTapHa nonuthka Ellb-a,
Koja je, y CKJIaay C HajaBamMa y OKTOOpY, JOAaTHO
yomaxena y neriem6py. Hanme, ELIB je nonena omryky na
MPOJIYKU Tpajame MporpaMa KBAaHTUTATHBHUX OJIAKIIHIA
3a nosia ronuHe, 1o Mapra 2017, kao U Ja cMambu CTOIY
Ha gerno3utHe ojakmmmuiie 3a 0,1 m.m., Ha —0,3%.

VYonaxxaBame MOHeTapHe MmoiauTuke Hapomne OaHke
Cpbuje IDOTPHUHENO je 3HATHOM CMamCHy TPOIIKOBA
3aqy)KHBamka IMPHBATHOT CEKTOpa M IpXaBe, Kao H
OIOPaBKY KpPEIUTHE AaKTUBHOCTH, KOjH OEJIEXHMO Off
cpeaune 2015. KamarHe cTome Ha JUHapcKe KpenuTe
NPUBATHOM CEeKTOpY ynpaBo cy y 2015. uckazane Hajpehn
naj 1o cajaa, of Oau3y S IL.I1., ¥ KpajeM TOANHE HaIlie Cy
ce Ha MUHUMYMY OJl KaJia c€ TPXKHUIIHO (popMuUpajy.

2. UHCTPyMEHTH MOHETAPHE MOJIUTHKE

OCHOBHM HMHCTPYMEHT MOHeTapHe nomutuke Hapomue
6anke CpbOuje je pedepeHTHa KamaTHa CTOMNA, Tj.
KaMaTHa CcTola Koja ce MpHUMEHmYje y CIpOBOhemy
IJIaBHUX OIlepalyja Ha OTBOPEHOM TPXKMINTY. Yiora
pedepeHTHE KaMaTHE CTOIE MOJpP)XKaHA j& KOPUIOPOM
KaMaTHUX CTOIA Ha JACNO3UTHE M KPEAUTHE OJAKIIHLE U
JIPYTHM oIlepalijaMa Ha OTBOpeHOM Tpxumuty. Ilopexn
OCHOBHOI' MHCTpyMeHTa, Hapomna Oanka CpOuje y
crpoBol)erby MOHETapHE MOJUTHUKE KOPHCTH W JApyre
MHCTPYMEHTE MOHETapHOI peryjncama, Ipe CBera
00aBe3Hy pe3epBy H OIlepalfje Ha JEBU3HOM TPIKHUIIITY.

Onepanuje Ha OTBOPEHOM TPKUIUTY

I'maBHe omepauuje Ha OTBOpeHOM TpxkuITYy HaponHe
Cpb6uje Tokom 2015. oune cy
jeITHOHeNeJbHE PEBEpP3HE pemo TpaHCaKIHje, Tj. Pero
TpaHcakuuje npoaaje XoB (moBmavemne JINKBUIHOCTH).

OaHke TOANHE

Peno tpancakuuje Haponna 6arka CpOuje je cripoBomia
cBojuM XoB. 3a motpebe perno mpomaje y 2015. roguaN
EMHUTOBaHA je jelHa cepuja OmarajHMYKUX 3amuca, y
YKYITHO] HOMHHAIHO] BpeaHocTH o 500,0 Mupa auHApa.
Emucuja jenHe cepuje OnarajHMYKUX 3alnca BHCOKE
HOMHHAJIHE BPEIHOCTH HAcTaBaK je IMpakce u3
MPEeTXOJHUX TOAMHA Koja OaHkama omoryhaBa na
aJICKBaTHH]E PAaCIIONaXy XapTHjaMa y OKBUPY HUCTE CepHje

U jeTHOCTaBHU]E YIPaBJbajy JUKBHIHOMINY.

Toxom 2015. romuHe opraHm30BaHO je 45 ayKuuja pero
npogaje XoB. Aykiuje cy OpraHM30BaHE [EIHOM
HEJIeJbHO TI0 MOJICy BapHjaOMIIHE BUIICCTPYKE KaMaTHe
crore. YkymnHa mponaja XoB m3nocwmia je 1.504,7 mupa
nmuHapa. OcTBapeHH 0O0MM Iponaje Ono je 3HaTHO HIDKU
Hero y 2014. ronuam (3.585,8 mupn auHAapa).

[Ipoceuno crame XoB Hapomne O6anke Cpbuje y
noprdonujy 6anaka Tokom 2015. uzHocuo je 28,5 miupa
JIUHapa, mTo je 3a 42,3 Mipa auHapa Mame Hero y 2014,
[Tocmatpano y ogHOocy Ha kpaj 2014. roqune, cTame THX
XoB je mosehanmo 3a 23,1 mMupn amHapa W KpajeM
nereMOpa nzHocwio je 30,6 Mupna quHapa.

O6um mpomaje XoB mocreneHo ce moBehaBao TokoM
2015. ropune, a nocebno y I12. Ykynna nponaja XoB y
11 usnocwuna je 327,6 mipa aunapa, ay [12 1.177,1 mapx
muHapa. Pact mpomaje XoB 6mo je y Bemmkoj mepu
pesynrar moBehama maWHApCKe NTUKBHUAHOCTH OaHaka
ycnen nnTepseniyja Haponne 6anke CpOuje KyrmoBHHOM
nesuza Ha MIT-y.

,Z[eII03I/ITHe U KPECAUTHE OJIAKIINIE

Haponna 6anka Cpowuje je Tokom 2015. rogune HacTaBuiIa
ga npuMemyje OJulyky O yclloBUMa M Ha4MHY
JICTIOHOBAba BUIIIKOBA JINKBUIHUX CpeJicTaBa OaHaka KoJ
Hapomue Oanke CpoOuje, kojom cy ypehene memosutHe
OJIaKIINIIE.

V cknamy ca oBoM ominykoM, OaHke cy um y 2015.
HACTaBWIIE C IPEKOHONHUM JEIIOHOBAEEM CPEACTaBa KOX
Hapomue ©Oanke Cpb6uje. IIpoceyHo ITHEBHO cTame
JICTIOHOBAHUX cpejcraBa OaHaka kox Haponne Oanke
Cpbwuje y 2015. uznocuo je 45,9 muipa auHapa, mTo je 3a
30,7 mupa nunapa Bume Hero y 2014. romguHu.
MakcHMaIHO IPOCEYHO MECEYHO CTambe ACHOHOBAHHX
cpezncraBa 3abenexero je y aBrycry (71,0 mupn qunapa),
a MUHEMATHO Yy (hebpyapy (10,2 Mipa munHapa).

Toxom 2015. rommue Hapomna 6amka CpOuje je
HacTaBwia Ja npuMmemyje u OmIyKy O yclIoBHMa H




Haponta 6anxa Cpouje

Toouwrvu uzsewimaj o monemapoj nonumuyu y 2019,

Ha4YuHy OnoOpaBama KPEAUTa 3a OAPKABAkE JHEBHE
JUKBUAHOCTH OaHaka Ha OCHOBY 3ajore XoB, xojom cy
ypeleHe KpeauTHE OJaKIIHUIIe.

YV nocmarpaHom nepruoay O0aHKe Cy KOPHCTHIIE KPEIUTHE
OJIaKIIMIIE KAa0 MTHEBHM M Kao NPEKOHONHM KpEeawWT.
JlHeBHU KpemuT je KopuinheH y yKyrnmHoM u3HOCy ox 38,0
MIpA JuHapa, on 4era je y T3 kopumtheno 21,6 mupa
quHapa. [IpekoHohHM kpemut je kopuitheH y YKyNmHOM
n3Hocy o 166,4 mnpa nuHapa, ox uera 151,2 mupn
muHapa y T3.

padomkoH I1.2.1. PechepeHTHa KamaTHa
cTona M Kopuaop KamaTHMX cTona
(oHeBHM Nogaum, Ha roauwHem HUBOY, Y %)
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e PehepeHTHa kamaTHa cTona
KamaTHa cTona Ha Aeno3nTHe onakwuue
KamaTHa cTona Ha kpeauTHe onakwuie

M3Bop: HBC.

O0agBe3Ha pezepBa

Onnyka o 00aBe3HOj pe3epBu 6aHaka ko Hapomne Oanke
CpOwuje n3memena je y Toky 2015. Tpu myra.

W3mena Omnyke W3 jaHyapa pesyirar je oleHe na he
JIOIaTHO CMameHke JeBH3HC 00aBe3HE pe3epse, Tj.
ociobahame  KpeAWTHOr  TOTEHNOHWjama  OaHaxa,
CTUMYJIATUBHO JIEJIOBAaTH HA KPEAUTHY aKTUBHOCT
Oanaka. tboM je mpomucaHo J1ajbe CMamemhe CTOMa I10
KojuMa OaHKe O0OpauyHaBajy NIEBU3HY 00aBE3HY pe3epBY
3a mo 1,0 mm. — ma 26,0%, omnocuo 19,0% Ha neo
JICBU3HE OCHOBHIIC KOjy YWMHEC 00aBe3e ca yroBOPECHOM
pouHotrhy /10 IB€ TOJIHE, OJIHOCHO TPEKO JIBE TOJIUHE, Y3
ucroBpeMeHo moBehame MpoIeHTa JeBU3HE 00aBe3HE
pe3epBe Koja ce u3aBaja y AnHapuMa 3a 1o 2,0 I.I. — Ha
38,0% u 30,0%, y 3aBHCHOCTH OJl pOYHOCTH 0OaBe3a. Ta
Mepa IMpelcTaBbajia je HACTaBaK IMKIyCa CMambCiba
cToma JCBH3HE OOaBEe3HE pe3epBe, KOje je 3armouyeTo y
HoBeMOpy 2014. roguHe.

Pagu pamer yOnaxaBarka MOHETapHE IOJHUTHKE, Y
cenreMOpy je Ojuryka MOHOBO M3MEHEHA. Y CKIIAay ca
ONpeNe/beheM Jla Ce TOM YyOJaxkaBamwy IpHCTyIa
OIIPE3HO, OIICHECHO j€ JIa e, Y3 3aJ[pIKaBabe Pa3INuUTHX
CTOMAa y 3aBUCHOCTH OJI POYHOCTH H3BOpa CPEACTaBa, y
HapeIHUX MIECT OOpPaYyHCKHUX IEepHoIa CTome oOaBe3HE
pe3epBe Ha JIeBU3HE 00aBe3e ca yroBOPEHOM po4HOIIhy
JI0 JIBE TOJWHE W Tpeko aBe roauHe (26,0% u 19,0%)
MOCTENEHO CMambyjy 3a mo | ILI., Tako Ja IMOYEB Of
(hebpyapckor oOpauyHckor mepuoma y 2016. Oymy

padpmkoH 11.2.2. CTake npoaaTMX/KynibeHux
XoB HapopgHe 6aHke Cp6uje
(y mnpa RSD)
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u Crane npogatux XoB
u Ctambe KynrbeHux XoB

WN3Bop: HBC.

padhmkoH 11.2.3. O6um ctepunusaumje
NMKBUAHOCTU MHCTPYMEHTUMA MOHeTapHe
nonutuke

(y mnpa RSD)
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= Onepauuje Ha OTBOPEHOM TPXKULLTY — KyrnoBHa LieHa
u [lnHapcka ob6aBe3Ha pe3epBa
u [leBn3Ha o6aBe3Ha pesepBa

MsBop: HBC.
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Haponta 6anxa Cpouje

ytBphene Ha HuBoy ox 20,0%, omuocHo 13,0%,
PECTIEKTHBHO.

Kako 0m ce nectuMmynmcao pacT IUHApCKUX oOaBe3a
0aHaxa Koje cy UHJCKCUPaHE JICBU3HOM KJIay3yJIOM, a KOje
Cy MOTIJIE M3a3BaTH JICNPelrjalijCKe TPUTHCKE, TOYEB Of1
jyHa 2012. ronuHe, y OKBHPY JIeBU3HE 00aBe3HE pe3epBe,
yBeACHA je TMoceOHa pEeCTPUKTHBHA CToma o0OaBe3HE
pesepse, y Bucuau of 50,0%, Ha €0 AEBU3HE OCHOBULIE
Kojy 4nMHe oBe obaBese. Y nmenemOpy 2015. HaBeneHa
crona je mochana ca 50,0% na 100,0% pamu maber
JeCTUMYIIMCakba WHICKCUpama JWHAPCKUX obaBesa
JIEBU3HOM KIJIay3yllOM U CTUMYJIHCalba TPKUIIHUX
YUECHHKA J]a BHIIIE KOPHCTE CTAHJIApAHE Mepe 3allTHTe
OJl pU3HKA.

W mopenm pacrta QUHApCKe OCHOBHUIE, OOpauyHata
obaBe3Ha pe3epBa Koja ce u3aBaja y auHapuma y 2015,
CMameHa j€ y OJHOCY Ha MPETXOIHY roanHy 3a 12,8 mMipxa
muHapa, Ha 145,3 mipx quHapa. TakBo KpeTame pe3yaTar
je CcMamema JIMHAPCKOT W3/IBajarba JeBU3HE 00aBe3HEe
pe3epBe ycie/ HaBeieHe TpoMeHe nponuca. OopadyHara
obaBe3Ha pe3epBa Koja ce U3/iBaja y JeBr3aMa CMambCHa je
3a 374,9 mutH eBpa u kpajem 2015. uznocwuia je 1,6 mupa
eBpa, IWITO je IOCIEHIa MOMEHYTOI CMamemha CToIa
JIeBU3HE 00aBE3HE pe3epBe.

Onepanuje HA 1eBU3HOM TPKUIITY

V¥ cknany c IlporpamoM MoHerapHe nmoautuke 3a 2015.
roguny, Hapopna Oanka CpOuje je HacTaBmia Ja
CIPOBONM PEXKUM pykoBoheHo rmumBajyher aeBU3HOT
Kypca. HTepBeHInje Ha JIEBU3HOM TPXKHIITY UMaJe Cy
3a IUb yOnakaBame MPEKOMEPHHUX KPATKOPOUYHUX
ocUMJIanuja JEeBU3HOT Kypca, OdyBame CTaOWIHOCTH
(PMHAHCHjCKOT cHUCTEMa ¥ OfIp’KaBarbe a/IeKBaTHOT HUBOA
JICBU3HUX PE3EPBU.

VY 2015. roguau AMHAP je HOMUHAIHO JICTIPELHpao npeMa
eBpy 3a 0,5%. Haponna Ganka Cpbuje je mHa M/T-y
MHTEpBeHHCcaNTa HeTo KynmoBuHOM 520,0 MIIH eBpa, MpH
YyeMy je y JIeBU3HUM HHTepBeHIMjaMa Kymuia 970,0 miH
eBpa u npoxaia 450,0 muH eBpa. [|eBU3HE HHTEPBEHIIH]E
Cy peaJli30BaHe HCKJbYUMBO II0 TPKHIIHUM YCIIOBHMA,
MIpUXBaTamkEeM KypceBa Koje cy Hyauie OaHke (yiora price
taker-a).

Jenpeunjanuja auHapa npema eBpy y janyapy (2,1%)
HajBehuM aenom Ouiia je rmocieauna ce3oHcku nosehane
TpaXkie 3a AeBU3aMa JIOMahuxX yBO3HHMKA €HepreHara.
MebyTuM, MO3UTHBHA OYEKUBamka TPXKUIIHUX yYECHHUKA

y Besu ca apam)xMaHa W3
npeaocTpoXHoCTH ¢ MM®-oM, Kao TapaHIINjOM
HACTaBKa CIIpOBOlema Mepa (pUCKaITHE KOHCOIHIAIN]E H
CTPYKTYpPHHX peopMH, yTHLDAga Cy Ha pacT
MHTEpEeCcoBamka MHBECTHTOPA 3a yJarame y apxkaBHe XoB
JIy’)KHX POYHOCTH, LITO je JIOBEJO JIO0 jauawma jgomahe
BajJyTe mpema eBpy 3a 2,7% y ¢edpyapy u 3a 0,1% y
Mapty. Hurap je y T1 HOMHHATHO 0jagao mpeMa eBpy 3a
0,6%, a Haponna 6anka CpOuje je MHTEpBEHHCAIA HETO
kyrnoBuHOM 170,0 MitH eBpa (kynosuHoM 260,0 MitH eBpa
n npoxajom 90,0 MutH eBpa).

3aKJbYUCHEM

PenatuBHO cTaOWIHO Kperame muHapa y T2 (auHap je
HOMMHAJIHO ocsiabuo 3a 0,3%) ocTBapeHo je 3axBasbyjyhn
MPBEHCTBEHO  IMOOOJBIIAHO] MAaKpPOEKOHOMCKO] W
(uckanHOj mepcrnekTuBU 3eMibe. [loBehana Tpaxkma
KiMjeHarta OaHaka 3a JeBU3aMa TOTOBO Y IIEJOCTH je
HAJOMCIITEHA T[0jaYaHUM MPUIMBOM JO3HaKa (Tj.
OTKyIOM e()eKTUBHOI CTPaHOI HOBIIA OJf Memadya M
(hM3UYKUX W), YAME Cy JSTPEIH]jallijCKi TPUTHCIN Y
BEeNMUKOj Mepu yOmaxkeHu. [lomaTHy CTaOWIIHOCT Ha
JICBU3HOM TPXKHUINTY 00e30enmia je morpeda OaHaka 3a
MPOJIajoM JIeBU3a HAKOH 0J00paBama WHIAECKCUPAHUX
Kpeaura Kako OM ce ypaBHOTEXKWIE HHXOBE JEBH3HE
nosunuje. Tokom T2 Hapogna Oanka Cpbuje je
HHTEpBeHHcana Hero KymoBwHOM 120,0 MiH eBpa
(xymoBura 150,0 mmH eBpa u mpomaja 30,0 MiH eBpa).
CnuuHe TEHICHIMje Cy HacTaBlbeHe W y 12, cBe 1o
cpenuHe oktobpa. [unap je y T3 HomumHanmHO ojadao
npema eBpy 3a 0,7%, a Hapomna Oanka CpOuje je
HHTEpBeHHcana Hero KymoBuHOM 440,0 MiH eBpa
(xymoBuna 450,0 mmH eBpa u mpoxmaja 10,0 mH eBpa).
[To3nTHBHM MaKpOEKOHOMCKH IOKa3aTesbl U YCIEX Mepa
(uckanaHe KOHCOIMIanuje MmoTBpheH:u Cy U MO3UTUBHUM
oneHama MM®-a.

Y T4 cy npeopnahuBanu jaenpenujalujcku MPUTUCLHA
(pe cBera kao pe3yATaT IOjadaHe HEW3BECHOCTH Ha
Mel)yHapOIHUM TPXKUIITHMA ycieq Mmafa IieHe Hadre u
moyeTka momau3ama kamaTHux croma ®EJ(-a). Ox mpyre
MOJIOBMHE OKTOOpa HWHTCH3WBHpaHAa je Tpaxiba
Hepe3uaeHara 3a npahena mnpoaajom
JIUHApCKUX ApxkKaBHUX XOB Ha CEKyHIapHOM TPXKHILTY.
Jlempenujannjcku MPUTUCIU Cy JEJIOM  yOJIaKeHH
moBehaHnM OTKynmoM e(deKkTHBEe Off CTpaHe Memada |
¢uznuknx muna. Y genemOpy cy NpUTHCIH Ha clla0Jberme
JIuHapa T1ojadaHu 30or moBehaHe mnponaje JaeBU3a
nomahuM TmpenyzehnmMa W yBOZHMIIMMA EHEpreHara H
Belie Tpaxme CTpaHUX HHBECTUTOpA 3a JIeBH3aMa Yy
nmryekuBamy ga he @EJ| Ha menemMOapcKoM cacTaHKY
MOHETH OANyKYy O To4eTKy moBehama pedepeHTHe

JIeBU3aMa,
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kamatae ctome. Camo y nememOpy Hapomna Oanka
Cpbuje je y meto n3nocy Ha MIT-y npomana 270,0 miH
eBpa, a Ha HuBOy Tpomecedja 210,0 miH eBpa.

JleBU3HHM cBOM

Hapomna 6anka Cp6wuje je y 2015. ronnnm HacTaBuia ca
OpPTraHU30BaAKEM pEeOBHUX TPOMECEYHUX u
JIBOHE/ICJBHUX ayKIHMja CBOII IIPOJiaje U KYIIOBHHE JIeBU3a
3a JAWHape, 4YMjU Wb je CTUMYJHCame pas3Boja
mehybankapcke cBor Tpropune u omoryhaBame GaHkama
na eduKacHUje YIpaBibajy CBOjOM JIMKBHHOIINY.
TpoMecedne cBom ayKIlje OpraHU30BaHE CYy jETHOM
HEJeJbHO, 110 TPXKUIIHUM YCIOBUMA M Ca OTPaHHYCHUM
KoymurHaMa. J[BOHenesbHe CBOIl ayKlHWje, Kao JoaTHa
Mepa TOJIpIIKe y YIpaBibamby JUKBHAHONINY OaHKapckor
cHCTeMa, OpPraHU30BaHe Cy Takohe jeTHOM HEeIEeJbHO, 110
TPXKUIIHAM yCIIOBMMa 1 0e3 yHarpen oxpeleHor u3Hoca
neBn3a koju he OWTH mpomar, OJHOCHO KyIJbCH Ha
AYKITHjH.

VY Toxy 2015. rogmne Hapomma 6amka Cpbuje je
opranuzoBasia 102 Tpomeceune u 98 nBOHENETHHUX CBOII
ayknuja. Ha TpoMeceynnm ayknujama je CBOII Ipojasa u
cBoON Kynuia 1o 75,0 MITH eBpa, 0K Cy Ha JIBOHEIeJbHUM
ayKllMjaMa CBOIl IIpojiaja M CBOIN KYyIOBHMHA JE€BH3a
m3Hocwie mo 437,5 mun eBpa. Ilopen tora, Hapomma
Oanka CpOuje je 6. jyna opraHM30Balia BaHPEIHE CBOI
ayKIFje JCeBH3a, POYHOCTH 28 NnaHa, HAa KOjHMa je CBOI
nponana u cBon Kymwia mo 38,0 miH eBpa. Ha kpajy
2015. crame AEBU3HUX MOTPAXKUBAKA U CTAHE ACBU3HUX
obaBe3a Hapomne 0anke CpOuje 10 OCHOBY TPOMECCUHHUX
CBOII ayKIIHja H3HOCUIIO je 110 26,0 MITH eBpa, a II0 OCHOBY
JIBOHEAEJbHUX CBOII ayknuja 1o 31,0 MitH eBpa.

OcTaJie KaMaTHe cToIe

Omnyka 0 KamMaTHUM cromama koje Hapomna Oanka
Cpbuje mpuMemyje y IIOCTYIKy CIpoBohema MOHETapHE
MOJIUTHKE U3MemeHa je y 2015. uetnpu myTa.

VY ycioBuma cHMXKEHa pedepeHTHEe KaMaTHe CTolle, Kao
U paaud cMmamema MOryhux 3HaTHHjUX OCIWIIaNHja
KaMaTHHUX cToma Ha MeljyOaHKapCKOM TPIKUIITY HOBIIA,
y Majy je Cy)keHa IIHpHHa KOpHUIOpa KaMaTHUX CTOIa
(kamaTHe cTore Ha KPEJUTHE W JCTO3UTHE OJAKIINIIE)
ca + 2,5 mm. Ha + 2,0 m.I. y oxHOCY Ha pedepeHTHy
KaMaTHy CTOITY.

Pamun mnpumene OpIyke O YyCIOBHMa M HAdyUHY
omobpaBama  KpenWTa  3a o006e30eheme
JTUKBUAHOCTH OaHaka y CHTyandjamMa Kajga OaHKa He
BpaTH KpPEOUT Yy TPOMHCAHOM pOKYy, Kao M paaH
ycanranrasama mnpomnuca Hapomne Oanke CpOuje ca
3akoHOM O 3are3Hoj kamaru, Omiyka O KaMaTHUM

XHUTHO

cronama koje Hapomna Oanka CpOuje mpuMemyje y
MOCTYTIKY CIpOBOle-a MOHETapHE TOIUTHKE TTOHOBO je
n3MemeHa y jyiay. Tom n3MeHoM je yrBpheno na Haponna
6anka CpOuje Harulahyje kamaTy Ha KpeauTe KOjH HHUCY
BpalicHH y TPOMUCAHOM POKY — IO KaMaTHHUM CTOIama
YTBph)EHUM MOMEHYTHM 3aKOHOM.

Takole, yckmahena je m KamaTHa cCTOIa Ha Marbe
M37IBOjeHy/00padyHaTy THHAPCKY 00aBe3HY pe3epBy (Koja
je yrBpheHa Ha HHMBOY pedepeHTHE KamaTHE CTOIIe
yBehane 3a 5,0 m.1.) ¢ KAMaTHOM CTOIIOM Ha JIMHApCKe
KpeIuTe 3a XUTHO 00e30cheme NMKBUIHOCTH, KOjH,
vHaue, 32 OaHKe MPECTaBIbajy HAjCKYTIJbY BPCTY KpEauTa
KO IICHTpaJTHEe OaHKe.

AHANOrHO MPETXOMHOM, M3BPLICHO je M yckialjuBame
Ka3HCHHUX KaMaTHUX CTOIIa Y JC€BHU3HOM 3HAKY. Kamarna
cToma Ha Mawme U3JBOjeHy/o0pauyHaTy [EBH3HY
obaBe3Hy pesepBy (koja je yTBpheHa y BHCHHHU
TpomeceuHor EURIBOR-a xoju Baku Ha JaH oOpadyHa
kamate yBehanor 3a 5,0 m.m.) w3jemHaymia ce C
KaMaTHOM CTOTIOM Ha JCBU3HE KPEAUTE 3a XHUTHO
00e30eheme TUKBUIHOCTH OaHaKa.

[Mopen Ttora, Omnyka je WM3MEHEHA jOII [Ba IyTa, y
OKTOOpY M HOBeMOpY, KaJa je CMameHa KamaTHa CTOIa
kojy Haponna 6anka Cp6Ouje ruiiaha Ha H3HOC ocTBapeHOr
MPOCEYHOI JIHEBHOT CTama MH3JIBOjeHEe JIMHAPCKE
ob6aBe3He pesepse, U 10 ca 2,5% Ha 2,0%, OTHOCHO Ha
1,75% Ha TomuIImBEM HHUBOY.

3. OcTBapewe uu/baHe HHEpIALM]jE
y 2015. roauuu

Nudanaropun nputucuu ocraju cy Hucku m 'y 2015.
TOIMHU KaKo 1o ocHOBY BehuHe nomahux daxropa,
TAKO H MO OCHOBY HHCKHX IleHA NPHMAPHHX
npousBoia (Hadpre U MPpUMApPHHUX NOJHONPHBPETHUX
NMPOM3B0JAa) HA CBETCKOM TP KUIITY M TeHepaJHo
HHCKe HH(pJIanHje y Me)yHapOZHOM OKpY:KemY.

Kao n y BehnHM Ipyrux eBpoOICKHUX 3eMalba, a Ipe CBera
300r 3HaTHOr TMaja IieHe HadTe M NPUMApPHUX
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MOJLOITPUBPEIHUX MTPOU3BOJa HA CBETCKOM TPIKUILTY, MI.
nH}Iayja je HacTaBuiIa Ja ce Kpehe Ha HUCKOM HUBOY U
y neuemOpy je msHocwia 1,5%. IIpoceuna mr. croma
nadnanuje y 2015. n3nocuna je 1,4%.’

Ilene xpane cy, y 2015.
craraupaie. Maxko cy 1ieHe npepaljeHe xpane 3adenexuie
onpeheH pact, oH je OHO HEyTpajHWCcaH MaJ0M IeHa
Henpepal)eHe XpaHe, KOjH je YCIeINo Off CPEIIHE TOIIHE.
Lene nenpepaljene xpaHe cy Ha HUBOY I'OJJIHE HCKa3alle
nana ox 4,5%, a BUXOB JONMPUHOC HHMIAUJU U3HOCHO je
—0,5 n.m. Maxko cy nene npepaljeHe xpaHe y TOKy TOIUHE
yOp3ane pacT, oH je ocTao Hu3ak (2,5% Mmr. y genemopy,
nmornpunoc wHbmanmju 0,5 mum.), 3axBasbyjyhu n maee
HHCKUM  I[eHaMa TMpPUMapHUX  IOJbONPUBPEIHUX
nmpou3Bojia (IIPBEHCTBEHO INILIEHHWIE M KyKypy3a) Ha
cBerckoM M jgomahem tpxkuinty. Hajehu mnosurusan
JONPUHOC TIOTEKA0 je OJ] IieHa Oe3ajKoXoJHuX muha,
niehiepa W KOHOIUTOPCKUX MpPOM3BOma, a HajBehwu
HETaTHUBAaH OJ IleHAa MJIeKa, MJCYHHX H MECHHX
mpepaleBuHa.

YKYIHO TOCMaTpaHo,

IleHe HMHAYCTPHUjCKUX TMpou3BoAa 0e3 XpaHe H
eHepruje cy y Toky 2015. mopacie 3,0% (mompuHOC
namammju 0,9 m.a.). Iputom, one cy y 11 Oune y mr.
majay, 1a O cpeIuHOM TOIUHE Taj TPEH/I ONO0 IPEOKPEHYT.
Ha To cy JOMHUHAHTHO yTHIIaJe LIEHE [ITapeTa, Koje ¢y y
TOKY rojuHe noeehane y Tpu HaBpara (y amnpuiy, jyny u
JeeMOpy), 1eioM 300T KOPEKIIHje MUHUMAJIHE aKI[h3e, a

Tabena I11.3.1. PacT 1 4ONPUHOCK KOMMOHEHTU
pacTy noTpoliaykux ueHa y 2015.

Ctone pacta [jonpuHocu
(y %) (y n.n.)
MoTpowauke uexe (UML) 1,5 1,5
HenpepaheHna xpaHa -4,5 -0,5
MpepaheHa xpaHa 2,5 0,5
WHpy cTpujcku npom-eua oau 3,0 0.9
6e3 xpaHe u eHepruje
Exepruja 1,5 0,2
Yenyre 2,0 0,5
WHoukaTtopu 6a3He uHdnaunje
WML, 6e3 eHepruje 1,5 1,3
WML, 6e3 eHepruje n 2.6 1.9
HenpepaheHe xpaHe
WML, 6e3 eHepruje, xpaHe, 16 0.7
ankoxona v uurapeTa
Perynucaxe ueHe 55 1,1

M3Bop: P3C u npepadyyH HBEC.

JeoM 300T IOCIOBHE OIuIyke mpousBobhawa. Tume cy
LIEHEe LurapeTa, yNpKoc MI. Tany y janyapy ox 8,0%,
TOAMHY 3aBplimiie MI. pactoM onx 12,9%, a mwuxos
JonpuHoc MI. nHGanuju nosehas je ca —0,4 n.o. va +0,6
n.. PemarmBHa CTaOWIIHOCT Kypca IUHapa M HHCKa
Jomaha Tpaxma OrpaHMYaBald Cy pacT LEHA OCTAIMX
MPOU3BO/Ia y OBOj TPYIIH, TAKO Jia j& OH OO yMepeH.

Lene ycayra cy Ha HuUBOy roausHe mnopaciue 2,0%
(monpunoc wmubmanuju 0,5 m.a.), 4eMy je HajBuUIIe
JONpuHeNo moBehame IeHa TYPHUCTHYKUX MaKeT-
-apamKxMaHa 1 MOOWIIHE TenedoHuje.

Ilene enepruje mopacie cy 3a 1,5% (mompuHOC
mHpmammju 0,2 m.a.). Pact je 6uo BoljeH MOCKYTIbEEHEM
CJICKTPUYHE €Hepruje y asrycry ox 12,2% (mompuHoc
unduanuju 0,6 r.m1.). HaBeneHo mockymbeme yonaxuie
Cy UeHe Ha(THUX JepuBara U NPUPOIHOT raca, Koje Cy
O] yTUIajeM Taja IeHe HadTe Ha CBETCKOM TPXKHIITY
camxkene. Tako cy Ha nomahem Tpxumty HaQTHH
JepUBaTH HAa HUBOY TroauHe mojedpTHHMIN 5,8%
(morrpuHoc nHmanuju —0,3 m.1.), a mpupoxaxu rac 15,0%
(mompunoc undnanuju —0,1 m.im.).

Peryincane neHe, Tj. IIEHE YHje Cy IPOMEHE IOJ
JUPEKTHOM MM WHIMPEKTHOM KOHTPOJOM JIpKaBe,
nopaciie cy y 2015. 3a 5,5% (nonpunoc undmanuju 1,1
m.11.). OHe cy y MepHody jaHyap—]jyll Owiie y ML. majy, 1a

0u onm aBrycra, Kaja je CICKTpUYHA CHEpruja

* [Ipema ouenn PemyOnnukor 3aBoja 3a CTaTHCTHKY, IPOCEYHA TOJHIIbA CTOMA
un¢nanuje y 2015. 6una je Hemrro Buma u u3Hocuiaa je 1,9%.

padhukoH 11.3.1. KpeTarwse LeHa
(mr. cTone, y %)
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e [JoTpOLWaYKe LeHe (UML)

WML 6e3 eHepruje, xpaHe, ankoxona v uurapeta
Trimmed mean 15%

Linrbana ctona nHdnauvje

[o3BorbeHo oacTynawe vHdnauuje og unba

M3Bop: P3C n npepayyH HBC.
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IOCKyIena, IOHOBO 3abenexuie Mr. pact. [lopexn
CIIEKTPUYHE CHEepruje, pacTy peryjJucaHux IeHa
nmompuHeno je y ucroj mepu (0,6 m.1.) u moBehame 1eHe
LUrapera, 0K Cy y CYIpPOTHOM CMEpy JeJioBajie ICHE
JIEKOBa ¥ NMPUPOIHOT raca.

Bba3na undaanuja,’ xao neo UIIII-a Ha koju MOHETapHa
monutTuka wMa Hajpehm ytuiaj, Takohe je y 2015.
HacTaBwia Ja ce kpehe wucrnox [ome TIpaHHIe
JTIO3BOJBCHOT OJICTYIama O IMJba W y JeuemMopy je
n3Hocuna 1,6% wmr. (monpunoc mr. nHnanuju 0,7 m.m.).
TakBO HWEHO KpeTame MOXE C€ IOBECTH Y Be3y C
penaTMBHO CTaOMIHUM KypcoM JWHapa, HHCKOM
arperaTHOM TPaXXkbOM W HHUCKOM HHQIALUjOM Y
meljyHapogHoM  okpykemy. Hajsehwu
monmpuHOC 0a3HO] WHGIAIWjH TOTEKao je Of IeHa
TYpPUCTHYKHX MaKeT-apaH)XKMaHa M yCIyra MOOWITHE

IIO3UTHUBAH

TenedoHuje, a Hajehw HeraTWBaH IOIPUHOC OX IICHA
JICKOBa.

300r HacraBKa KpeTama MI. HHQIAlMje HCIOI 0
IpaHuLe J03BOJBEHOr OJCTyNama of Iuiba, HapomHa
6anka Cpbuje je y MapTy U centeMOpy ymyTuiaa Bramu
MUCMa KOjiMa jy je 00aBeCTHIIa O pa3io3uMa OfCTYIama
uHOIAIMje O IMJba, MepaMa Koje je Ipeay3ena H Koje
Tpeba mpemy3eTu jaa Ou ce nHpIanMja y CpeambeM pOKy
BpaTHJa y TPaHUIIe 1IMJba, KA0 M O TOME Kaja ce O4YeKyje

* WUII no Mckibyuery LEHA EHEpruje, XpaHe, alKoXoja M IHMrapera, Koju
npezcTaBiba Hajuemhe kopuiheny mepy 6asHe uHdmanumje.

padomkoH 11.3.2. lonpuHOC Mr. cTonu pacTa
NOTPOLLAYKMX LieHa

(yn.n.)
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LleHe Boha n noepha
| |eHe npexpambeHnx nNpounssoaa
LleHe HenpexpambBeHunx npovasoaa u ycnyra
Emm—— PerynivcaHe LeHe
BN | |eHe HadTHMX AepuBaTa
e [lOTPOLLAYKE LieHE (Y %)
LinrbaHa ctona nHdpnaumje
[o3BorbeHo oAcTynawe uHnauuvje oa unrba

M3Bop: P3C n npepayyH HBC.

noBparak mHQuanyje y rpanune umipa.’ Hamme, mpema
Crniopaszymy Haponue 6anke Cpouje ¢ Biiagom o mibamy
(tapretupamy) uHpmanuje, Hapomna Ganka CpoOuje
Brmagn ynyhyje oBa mmcMma y ciydajy na OACTYyTame
uHbmamyje on yTBph)CHOT IMJba Tpaje BUINE ON IIECT
y3aCTOITHUX MECEIIH.

* Buneru omarak 1 u 2, ctp. 43 u 45.




[o0uwru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2013,

Haponta 6anxa Cpouje

III. MakpoeKOHOMCKHM YCJI0BH CIIpOBOl)ema

MOHETAPHEC MMOJIUTHUKE

1. MehynapoaHo okpy:xeme

PacT exoHOMCKe aKTHBHOCTH y 30HH eBpa, 3alodeT
kpajem 2014, 6uo je HactaBbeH 1 TokoM 2015. Ha HuBOY
ronuue BJII1 30He eBpa mopactao je 3a 1,6% peanto. [1pu
TOME, CHa)XKHUjH pacT 3adenexeH je y 11 (0,6% nc3. y T1
n 0,4% nc3. y T2) u y HajBehoj mepu Ono je BoheH
eKCTEPHOM TPaXKIHOM, Ha KOjy CYy C€ MO3UTHBHO
ofpakaBaiu eheKTH JAenpenujalije eBpa npeMa NiaBHUM
cBerckuM Baiytama. Toxom [12 BJII je Gxaro ycnopuo
pact (mo 0,3% pnc3. y oba Tpomecedja), Oyayhu ma je
JIONIPUHOC €KCTepHE TPaXKEbe yMameH 300T ycliopaBarmba
MIPUBPEHOT pacTa y 3eMJbaMa y YCHOHY. Y TOM MEpUOIY
IJIaBHH TIOKpeTad pacta Omma je momaha Tpakma, mpe
cBera (MHANHA IMOTpOIIka JomMahWHCTaBa, HAa KOjy je
MO3UTHBAH e(eKaT TOKOM Lielie ToJuHe UMaio nosehame
pacroNoKMBOT JOXOTKAa yciiea mnaaa leHe Hadre |
mo0oJbIIIakba CUTyallMje Ha TPXKUIITY pana’. IlosuruBan
JOTIPHHOC Jlalie Cy W NMpHUBaTHE MHBECTHUIIH]E, Ha KOje CY
MO3UTHUBHO JICJIOBAJHM HIKH TPOUIKOBH 33/y)KHBaiba,
MOJICTAKHYTH MOHETapHe
noiutuke EllB-a. Pact B/I[1-a y 2015. octBapeH je y
CBUM 3eMJbaMa 30HE €Bpa, u3y3eB y [pukoj, npu uemy je

CKCIIaH3MBHUM  ME€paMa

3a Hac 3HayajaH wu3jNa3ak Mranwje, Halmler TJIaBHOT
CHOJHHOTPrOBUHCKOT — TApTHEpa, U3  TPOTOAUNIEbE
peuecuje (pact ox 0,8% y 2015).

Hakown 1o je y mpBumM Mecerima 2015, Ousia HeraTuBHa,
uHbIAMja y 30HK €Bpa je Y Majy Mpelnia y MO3UTHBHY
30ony (0,3% Mr.), anu je 10 Kpaja ToanHe OWiIa HHUXKa Of
odyeknBaHe M Kperama ce Ommzy Hyne (0,1-0,2% wmr).
ImaBHM y3pok Hucke uH(uanuje OWO je 3HaTaH Taj

* Crora HesarocsieHocTd je y 2015. emarbena 3a 1,0 1., na 10,4% y neuemopy.

cBercke 1ieHe Hadre. Pact uHmanmje ouekuBao ce
KpajeM TOIUHEe, Mpe CBera Mo OCHOBY OaszHor edekra
ycnen nmaja niene Hadre kpajem 2014, anmu je u OH H30CTa0
300r MOHOBHOI NajJa LeHe HaTe ca HOHAKO HHUCKOT
HHBOA, aJI1 ¥ Mamer pacTta LeHa XpaHe H yCiIyra.

VYop3ame IPUBPEIHOT PacTa 30HE €Bpa MPEIwIo ce U Ha
pPeruoH LeHTpajaHe W HcTouHe EBpone, unju je pacrt
BAIl-a y 2015. Omaro yOpsan nHa 3,5%. Ilpn Ttome,
pelaTHBHO CHaXKaH TEMIIO pacTa 3aApikaH je y 3eMibama
nentpainae EBporne, umje cy nmpuBpeze HajBUILE TOBE3aHE

padomkoH Ill.1.1. PeBu3nja nporHosa peanHor
pacTta BAM-a 3a 2015. u 2016. MM®-a

(y %)
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ca 30HOM €Bpa W Koje cy y HajBehoj Mepu MCKOPHCTHIIC
mo3uTHBHE edexre MoHeTapHOT yOmaxkaBama EL[b-a.
Pact B/I[1-a, Maa HemITO CIIOpHjer TeMIIa, 3a0eNeKeH je
n y 3emspama jyroucroune EBpone. C npyre crpane, maj
IIeHe Ha)Te M EKOHOMCKE CaHKIMje yTHIaJe Cy Ha Iaj
B/II1-a Pycwuje, mro ce oapasuio u Ha yCIopaBame pacTta
y OaJITHYIKUM 3eMJbama.

Hucke mnm nHeratuBHe cTome wHGpmanwmje y BehwHH
3eMaJba LICHTpAJIHE U HcTouHe EBpone HacraBibeHe cy u
TokoM 2015. 300r HMXKE IieHEe Ha(Te, ajdu U XpaHe, Koja
nma 3HadajaH nouuep y MUII-y y oBum 3emibama.
HeraruBue crome uH(anuje umaina je byrapcka, koja je
IIBE W 110 TonuHe y nedumamyju. Madnanmja je TokoM 1ere
roguHe Owia HeraTuBHa y bocHu m XepreroBuHw, a ox
cpenuHe rToauHe My PymyHnuju, Maxkenouuju wu
XpBarckoj. JlesuHduatopuu mnpuTHcuM OwnHM  cy
npucyTHu U 'y Mabhapckoj u Lpuoj T'opu, anu y Hemro
cnabujoj mepu. Msyserak y permony uuHe Pycuwja u
Typcka, Koje cy mMaie 3HaTHY JACTpelHjanjy BalyTe U
MOCIICINIHO BUCOKY HH(IIAIH]Y.

[Mpuspennu pact y CAJl je u 'y 2015. HacTaBJbeH UCTUM
TEMIIOM Kao M y npetxonHoj ronunu (2,4%). Tlorpomma
nmoMahWHCTaBa HACTAaBMIIA j€ a Mpy’Ka TIIaBHH MTOJCTHIIA]
pacty B/II1-a 3axBaspyjyhn moOospmamy cuUTyalmje Ha
TpKUIMTY paga. CToma He3armoCIeHOCTH je CEAMY TOJUHY
3apenoM y manay u y aeneMopy je uznocmia 5,0%, oK je
Op0j HOBOOTBOPEHHUX PATHHUX MECTa BaH MOJbOIPUBPEIC
ny 2015. 3anpkao pernaTHBHO BUCOK MPOCEYaH HUBO O
oko 230.000 meceuno. [lopen Tora, manm mene Hadre,
HHUCKa WH}IAIMja U pacT IIeHa HeKPETHHHA U Oep3aHCKUX
MHJACKCA YTUIANM Cy Ha peayHOT
pacroyIoKMBOT JIOXOTKa JoMahWMHCTaBa W MHJIEKca

nosehame

Tabena lll.1.1. MpoueHa npuBpeaHoOr pacta no
3eMrbama

(v %)
Consensus Forecast MM
jaHyap 2016. anpun 2016.
2015. 2016. 2015. 2016.

Morbeka 3,5 3,5 3,6 3,6
Yewka 4,5 2,6 4,2 2,6
Mahapcka 2,7 2,3 2,9 2,3
Anbaxuja 2,7 3,3 2,6 34
Byrapcka 2,8 2,6 3,0 2,3
BuX 2,7 2,9 2,8 3,0
MakepoHuja 3,3 3,8 3,7 3,6
LipHa lopa - - 4,1 4,7
PymyHuja 3,7 4,0 3,7 4,2
CroBeHuja 2,6 2,1 2,9 1,9
XpBaTtcka 1,6 1,5 1,6 1,9

M3Bop: Consensus Forecast 1 MM®.

norpouradykor mnosepewa. C apyre crpaHe, jauambe
Jojapa y OJHOCY Ha TIJaBHE CBETCKE BaIyTe W
yCIOpaBame MI00ATHOT MPUBPEAHOT PacTa OIPA3HIHN Cy
Ce Ha HETO M3B03, KOjU je HETaTHBHO JIOMPHUHEO KPETamby
BAIl-a. [Tax neHe HaTEC U CMAmBCHE YBO3HUX IICHA 10
OCHOBY  ampenujanmje  Jgojiapa  CTBapajiu  Cy
nesuHdnaropue nputucke y CAJl Tokom roguHe. M.
nHprannja ce y Behem memy I11 kperama wmcmonm wuiau
63y 0%, ma Om ce Tek y jyHy BpaTuia y HO3UTHUBHY
3oy (0,1%). Mako ce 10 Kpaja TOOWHE IOCTEIIEHO
nosehasana (Ha 0,7 Mr. y nmenemOpy), OHa je M Jlajbe
OuJia 3HATHO KCIOJ IyropodyHor nuiba oxa 2,0%. [Ipema
ouekuBawuma OE]Jl-a, nnduamnuja he ce y kpaTkoM poky
3a[pKaTh Ha HUCKOM HHUBOY, aJld hie ce y CpeeM POKY,
ca WIIYe3aBameM edekTa maja IeHe HadTe W JabhM
1000JBIIAEM CUTYAlMje Ha TPXKHUILTY pasia, BpaTUTH Ha
nubanux 2,0%.

[IpmarohaBambe HOBOM EKOHOMCKOM MOJEIy pacTa
ycnopuio je pact b/lI1-a Kune va 6,9% y 2015, mTo je
HajHIDKA CTOMA pacTa y rnocieamux 25 ronuna. Pacr je
C pacxojHe cTpaHe 0MO BohjeH (hMHAIIHOM MOTPOLIEHOM,
a ¢ IpOU3BOAHE Yycilyrama, JOK je
WHBECTHIIMja, MaKO MO3WTHUBaH, OMO HWXH HEro y
nperxoqHoj rogwHW. CHUTHAaIM O yCIOpaBamy pacTa
Kune mojaBuim cy ce TOKOM JieTa, IITO j€ M3a3Ballo
HecTaOMIIHOCT Ha KMHECKHM Oep3ama, O/UIMB KamuTaa,
MIPUTUCKE y TpaBIy ClIa0Jbema BaIyTe U CMambeHhe
JIeBU3HUX pe3epBH. Ycropasamwe pacta Kune y [12 6uiio

JIOTIPUHOC

je jeman on rmiaBHUX (haKTOpa pacTa HEM3BECHOCTH Ha
MehyHnaponHoM (rHAHCH]CKOM TPXKUIITY,
HeCcTaOMIIHOCTH Ha Oep3ama HIMPOM CBETa W Taja LeHa
HA CBETCKOM TPIXKHUILTY MPUMApPHUX MPOU3BOJA, LITO je
MPEKO TPrOBHHCKUX U (DMHAHCHjCKUX KaHAla YCIOPUIIO
100aTHU IPUBPEIHU PACT.

MoHeTtapHe MOJUTHKE LEHTPATHUX OaHaka Pa3BHjEHHX
3eMasba Omite cy y 2015. u asbe excriaH3uBHE, MITO je, y3
T1aJi CBETCKe IieHe Ha()Te, CTBOPHIIO YCIIOBE 32 €EKOHOMCKH
oropaBak. CBe €KCHaH3MBHHU]JY MOHETApHYy IOJUTUKY
tokoMm ronute Boawia je EIB kako Ou ce nzbopuia ca
CIOpPHM TPHBPEIHAM DPACTOM M HUCKOM HH(IAIN]OM.
ELIb je y MapTy 3amodena rnporpam KyTOBHHE IPyKaBHUX
XoB 3emarpa wianWIa, y3 HACTaBaKk paHHUje 3aMOYETHX
mporpama KyHOBHHE XapTHja C TMOKpuheM y akTUBH |
KyIOBUHE MMOKPUBEHUX 00Be3HUIlA. TuM mporpamMuma je
MJIaHupaH MecedHn oTkyn XoB y m3nocy on 60,0 mupa
eBpa, mTo O6m A0 Kpaja cemremOpa 2016, mo kama je
TUTAHUPAHO HHXOBO OKOHYAmE, Tpebano aa yopusra oko
1.100 mupn eBpa monarHe TUKBHIHOCTH. [Iponemyjyhn
Ja OpojHe Mepe HHUCY Yy NOTIYHOCTH HCIYHUJIE
OYCKHBaKa, HAPOUNTO HA IUIaHy ToBehama uHIaMje,
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ELlb je y nmememMOpy OOHENIa HOBE MeEpe: CMamuia je
cTomy Ha nemo3uTHE onakmmuie Ha —0,3% u mpoxyxuia
nporpaM KBaHTUTAaTMBHMX oOJIakiivua 1o mapra 2017.
Hose mepe nonere cy y ycnoBuMa HUCKE IieHE HadTe U
ycrnopaBama KHHECKEe TNpUBpele M cTora ciabujux
u3niena 3a miodanHu pact. T YCIOBH Cy W OJUIOKHIM
omtyky @EJI-a 0 mOYeTKy ,,HopMasin3aiije” MOHETapHEe
TONUTHKE 1O JerneMOpa, kaxa je mpeu myT ox 2006.
pedepenTHa kKamaTHa crora noaurayTa 3a 0,25 1.11., Tako
na ce kpehe y mutepsany 0,25-0,50%. Ha ommyky o
moBehamwy pedepeHTHE CTOIE HAJBUIINC CY YTHUIATH
MOBOJGHH TIOZIAIM C TPXKUIITA paja, MoceOHO O 3HATHO
BeheM Opojy HOBOOTBOPEHHMX paJHUX MecTa Of
Ucrakayto je nmga he eBeHTyaslHO
3a0IITpaBamke OWTH MOCTENeHO W Onaro, Tj. Aa he outn

OYCKHUBAHOT.

MoOMeparme Ol HajeKCTPEMHHUje SKCIIAH3UBHE MOJUTUKE Y
HUCTOPUjU Ka YMEPEHO CeKCIIaH3MBHO] MOHETapHO]
HOJIUTHLIH.

3axBaspyjyhu HHCKO] IleHH HadTe, TIOOAHO HHCKO]
MHOIIANM]H, CBE EKCIIAH3UBHU]j0] MOHETAPHO] MOIUTUIN
Ellb-a n omnaramy omnyke @PEJ[-a o mnosehamy
pedepeHTHE cToIe, U MOHETapHE IMOJUTHKE LIEHTPATHUX
OaHaka 3eMasba lleHTpaHe u ucTouHe EBpone ouie cy
excran3uBHe y 2015. Pedepentna kamaTHa croma je y
Behunu 3emaspa cmamuBana y 11, mox y [12 yrmaBHOM
HUje Memwana. Ha kpajy roqune 6nna je Hrxka 3a 1,0 ..
y Pymynuju, 3a mo 0,75 n.m. y Mahapckoj u Typckoj u 3a
0,5 mm. y Ilosbckoj. Pycuja je tokom 2015. mmana
HajBehe cMmameme pedepentHe crome (3a 5,0 m.m., Ha
11,0%), xoja je y meuemOpy 2014. Onna mogurnyra 3a

9,0 m.m., ma 17,0%, 360r omTpor maga CBETCKE IeHE
Hadre m mpoOnemMa OTpaHWYCHOT MPHCTyNa PYCKHX
KOMITaHHja MehyHapomHOM Tp)KHIITY KamuTtaia (300r
CaHKIMja Koje Cy yBeJe 3amajHe 3emJbe), WITO je
M3a3BaJI0 CHa)KaH TaJ{ BPEJHOCTH PyOJbe.

Paznuunre monerapHe nosutuke Ellb-a u ®E/l-a
OJIpasuiie Cy ce Ha KpeTama Ha BAJTYTHHM TP:KHUIITHMA
y cMepy citabibera eBpa rnpema gonapy. Ciradibemy eBpa
JonpuHena je u kpusa y I'pukoj. [Tocmarpano kpajem
nepuoja, espo je y 2015. ocmabuo mpema ponapy 3a
10,1%, a na Hajumxe BpeaHoctu onx 2003. romuHe
CIYIITa0 C€ CPEAWHOM MapTa W ampuia W TIOYETKOM
nereMopa.

[Torpec Ha BadyTHHM TPXKUIITAMA Y jaHyapy H3a3Bajia je
U omnyka neHrpainHe Oanke llIBajuapcke na ykuHe
MUHUMAaJHH JIeBU3HU Kypc ox 1,20 mpema eBpy, Bogehu
ce TPOICHOM Ja je O HeroBor yBohema (cemremoOap
2011) mpenemeHoCT (hpaHKa CMabEHA | J1a je TpUBpe/a
crocobHa Ja ce MPUIaroAd HOBHM TPKUIIHUM
ycinoBuMa. Ta oiyka je yTullajga Ha anperujamujy
(hpaHka, KOjH je ¢ MUHUMAJTHOT HHBOA 0jayao Ha Mambe O
jemHor (paHKa 3a jemaH €Bpo, au| ce yOp30 MOTOM
CTaOWIIN30BA0 U TOKOM OCTAJIOT JIejla TOIUHE KPEeTao ce
m3mehy 1,04 u 1,09 ¢panaka 3a jeman eBpo. Taksa
KpeTama yTHIAA Cy U Ha KPeIUTHA TPXKUIITA T0jeANHUX
3eMalba I[CHTPAJIHE U UCTOYHEe EBpore y kojuma je 1eo
noprdonuja 6aHaka IeHOMUHOBaH y (GpaHunma, Oymyhu
Ja je ampenujanmja (QpaHKa YYHHIIIA CEPBUCHpAIbE
KPEINTa CKYIJBUM.

pacukoH 11I.1.2. KpeTtaroe xapMOHM30BaHOT
MHAEeKca NOoTPOoLIAaYKUX LieHa no 3eMrbama
(mr. cTone, y %)
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M3Bop: EBpocTart, Bureau of Labor Statistics n ctatuctunyku
3aBOAM MOjeANHUX 3emarba.
* ML

padbmkoH 111.1.3. KpeTare kypceBa ogpeheHux
HauMoHanHUx BanyTa npema gonapy*
(mHeBHM nogauw, 31. 12. 2013 = 100)
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M3Bop: basa nogataka MM®-a.
* PacT npeacTaerba anpeuujauujy.
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padukoH II1.1.4. UHAeKCc CBETCKMX LieHa XpaHe
(peanHo, 2002 — 2004 = 100)
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WNsBop: ®AO, YH.

pacukoH II1.1.5. KpeTarwbe LeHa HadTe u 6akpa
(npoceyHe meceyHe LeHe, y USD)
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LleHa HadpTe Tuna 6peHT no Gapeny (n.c.)
= = = = Qjyyepcyn 3a HadTy TMNa BpeHT (N C.)
Llena 6akpa no ToHu (a4.c.)

djyyepcu 3a 6akap (a.c.)

W3Bop: brnymbepr.

Caercke 1eHe xpaHe, mepene unjgexkcom ®AO, peanaHo
cy cMmamene 3a 18,9% y 2015, mTo je yeTBpra y3acTolHa
TOJIMHA HUXOBOr Taja. [JlaBHM pa3iio3u 3a HU3aK HHUBO
1eHa xpane u 'y 2015. roquan Omimm ¢y CKpOMHA CBETCKa
TpaXma y YCIOBHMAa BEIHWKHX 3ajUuXa H jadame
amepudkor pomapa. [Iputom, IeHE CBUX BpCTa XpaHE
Ouie cy peaiHo 3HaTHO HIke Hero y 2014. Hajsumre cy
CMameHE IIeHe MJIeuHHX mpousBoma (28,7%), mehepa
(21,2%), yma (19,1%), xurapuna (15,6%) u meca
(15,3%).

Caertcka nena Hagre tuna Openr je y 2015. HacraBuia
maj, CIyCTHBIIM ce Ha 35 1omapa 3a Oapen Kpajem
ronuHe, mTo je 3a 35,9% Hmxke Hero kpajem 2014, U
nmpocedna neHa y 2015. ox 52 momapa 3a Gapen 6mia je
3HaTHO HIKa y opelemy ¢ rerom ox 99 momapa 3a 6apen
y 2014. I'maBHU pa3fio3d CHAaXKHOT MajJa CBETCKE LEHE
HaTe Hala3e CC M HA CTPAHH TPAXEHEC U HA CTPaHU
MOHY/IE!
PEKOpIIHO BUCOKE CBETCKE 3ajHxe HadTe U IpeKoMepHa
MOHY/A YCIIEA O/ICYCTBA eJbe 3eMasba wiannia OPEC-a
Jla CMambe TPOU3BOAY.

CIIOpHjH TJIOOATHH pPAacT OJ OYEKHUBAHOT,

Lena 0akpa, Merajga KOju MMa LIMPOKY ymoTpedy, of
ayTOMOOHMJICKE HMHIYCTPHje JO0 IPEHOCa EJICKTPUYHE
eHepruje, Huje ce ornopasmia HU y 2015. Toxom HajBeher
niena roguHe Kperaia ce ucron 6.000 momapa mo ToHH, 1a
6m kpajem roauue mana ucrox 5.000 momapa mo Toru. Ha
maj IeHe 0akpa HajBUINC Cy YTHIAIH jadarme Jaojapa U
ycrnopaBawe pacra Kune, koja je Hajehm cBercku
MOTPOIIIaY U YBO3HUK OBE CUPOBUHE.

HecraOmiHOCT Ha (PMHAHCH]CKUM TPKHUINTHMA TIOYETKOM
ronuHe moBehana je meHy 3iara, ajd je Tpaxma 3a
37atoM yOp30 CcMameHa 300r jauama [gojiapa H
OYEKUBAHOT 3a0KpeTa y MoHeTapHo] momuturm OE/l-a,
ITO je YTUIAIO HA OMEPakhe HHBECTUTOPA Ka aKTHUBH C
Behum npunocuma. Ha HUBOY rojuHe IieHa 37arta je
omana 12,1%.

2. MehynaponHe TpaHcakiuje

Ili1aTHOOM/IAHCHA KpPeTamka U JIeBU3He
pe3epBe

CrioJbHOTProBHHCKA HepaBHOTeXa je y 2015. HacTaBuia
na ce y BEIHMKOj Mepu 3axBasbyjyhu
cnpoBohemy (uckamHe KOHCOMUIAIMje M CTPYKTYpPHUX
pedopmu, mamy 1eHe HadTe HA CBETCKOM TPXKHILITY H
MIOCTEIIEHOM OIOpaBKy EKCTepHEe Tpaxme. Jledurur
Tekyher pauyHa maTHOT OMIIaHCa OWO je HIDKH 32 TIETHHY
n y nornyHoctu nokpuseH CJIM. 30or Beher npuimsa
CJIN u mamer pasayKuBama 110 OCHOBY (PMHAHCH]CKHX
KpelnuTa, Ha padyyHy KamuTaIHUX U (UHAHCH]CKUX
TpaHCcakKuyja, 3a pa3nuky ox 2014. ronune, 3a0enexeH je
HETO MPWINB KamuTana. 1o je pe3yaTupano moBehamem
neBu3HUX pe3epBu Hapomaae 6anke CpoOuje.

cMamyje,

[Ipema mpenmumuHApHUM TomanuMa,’ nedurur Texyher
padyHa ratHor Ommanca je y 2015. m3nocmo 1.577,4

¢ ITomanu maTHOT OWMJIaHCa JaTh cy y ckiany ¢ BPM6.
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Haponma 6amxa Cpomje

MutH eBpa (4,8% B/I11-a) u 6uo je 3a 407,3 MITH €Bpa HUXKH
y omgHOCy Ha mperxomHy rommHy. CTpykTypa Texyher
padyHa je mo0oJbIaHa, jep je poOHU MeUIUT ONO MarbH,
a cyuumT OmiaHca yciyra M CEKyHIapHOI JOXOTKa
Behn. Jeauno je nosehan peduumT npumMapHOT J0XOTKA,
IITO je ¥ OMJIO OYEKHBAHO.

Hocnenno crpoBoljeme QuckadHe KOHCONUIAIHjE U
CTPYKTYpHHUX pedopMH, Taja CBETCKe IIeHe HadTe H
IIOCTETNIEH EKOHOMCKHM OIOpaBaK HAIIMX IJIABHUX
CHOJEHOTProBUHCKUX mapTHepa (3emibe EY u CEFTA)
MOBOJBHO Cy JICJIOBaJM Ha POOHH HeUIHT, KOjU je
n3Hocno 3.993,4 muH eBpa, wim 3a 117,3 MiIH eBpa Mame
Hero y 2014. ronunn. M3B03 je mosehan 3a 6,7% wr,
BOl)eH TIpe cBera 3HATHUM pPacTOM H3BO3a TpepaljuBauke
nHAycTpuje (OCHOBHUX METalsa, MMPOM3BOJA O]l METala,
OCTaIMX MallMHa ¥ OIpeMe M JyBaHCKHX IPOU3BOJA),
Ka0 ¥ MOJbONPHUBPEIHUX MPOM3BOJA, Npe cBera Boha u
noBpha. C apyre crpaHe, maj M3Bo3a 3a0elekeH je Y
HaTHO] WHAYCTPHUjU, jep Cy HWXKE IleHe Ha(QTHHX
JiepuBaTa yTHUIIaJie HA HIKY BPEIHOCT M3B03a OBE TPYIIC
Mpon3BOAa, Kao W Yy ayTOMOOWICKO] WHIYCTPH]jH.
Ucrospemeno, XKemezapa CwmenepeBo je oOHOBMIIA
NPOM3BO/IbY M 3HATHO IIONPaBMIa HW3BO3 Y OJHOCY Ha
MIPETXOIHY TOIMHY.

VY 2015. 3abenexen je pact pooHor yBo3a ox 4,1%. YV
Hajgsehoj wmepu je moehan  yBo3
TEeJIEKOMYHUKALOHE OIlpeMe U MeTanHux pyaa. C apyre

MalllfHa,

CTpaHe, 3HaTaH MnaJ IeHe Ha)Te Ha CBETCKOM TPXKMIITY
omoryhmo je yBo3 Behe kxommumue HadTe W HAPTHUX
nepuBara, y3 ckopo 300 MuIH eBpa Mamwy BpPEOHOCT Yy
onHocy Ha 2014. romquny. CnuyHO je M ca yBO30M raca.
3axBasbyjyhu Behem pacty wu3Bo3a ox  yBO3a,
MOKPHUBEHOCT yB0O3a pobe n3Bo3om nosehana je ca 72,1%
y 2014. na 74,0% y 2015.

Cydurut Ha pauyHy yeayra nosehan je y 2015. 3a 260, 1
MJIH €Bpa, Kao pe3yarar Beher pacra u3Bo3a O yBO3a
ycnyra. [ToBehame u3Bo3a ycnyra (3a 463,8 MiIH eBpa)
3a0eJIe)KEHO je Y TOTOBO CBUM KaTeropujama, Ipu uemy je
HajBHINE TIOpPacTao yciayra TpaHCIOpTa,
KOMITjyTePCKUX YCIyra, OCTAJHMX ITOCIOBHHX yCIyra U
TYPUCTHYKHUX ycIyra. YBO3 yciyra je mosehan 3a 203,7
MJIH €Bpa, Ipe CBera TYpPHUCTHYKUX, TPAHCHOPTHHX H
ocTaluxX TOCJIOBHUX Yyciyra. ['paleBuncke yciyre cy
“Mase Malby U U3B03 U yBO3 Hero y 2014.

HU3BO3

Jedunur Ha pauyHy NpHMapPHOT 10X0TKa rmoBehaH je Ha
1.658,0 mun eBpa. Ilo ocnoBy moxorka ox CHM Heto
pacxoxn je mosehan 3a 247,6 MIH €Bpa, a IO OCHOBY
JIOXOTKa oJ1 noprdonuo uuBectuimja 3a 112,9 muH eBpa.
Jloxomak om ocCTaqux HHBECTUIMja OWO je Takohe y
MUHYCY, anu MameM 3a 18,6 mmH eBpa Hero y 2014.

TaGena 111.2.1. MnaTthu 6unaxc Peny6nuke Cp6uje”
(y mrnH EUR)

2014. 2015.
|. TEKYHhU PAYYH -1.984,7 -1577,4
1. Canpo poGHe pa3meHe -4.110,7 -3.993,4

1.1. N3Bo3 10.641,0 11.357,1
1.2. YBo3 14.751,7 15.350,5
2. Cango ycnyre 465,3 725,4
2.1. N3Bo3 3.809,6 4.273,5
2.2.YBO3 3.344,4 3.548,1
3. Canpgo po6e u ycnyra -3.645,4 -3.268,0

3.1. UN3B03 pobe n ycnyra
3.2. YB03 pobe u ycnyra

14.450,7 15.630,6
18.096,1 18.898,6

4. NpumapHu goxoaak -1.342,6 -1.658,0
4.1. Npuxogu 642,3 682,1
4.2. Pacxogm 1.984,9 2.340,1

o[ Tora: kamaTe 907,6 1.010,3

5. CeKyHAapHU aoxoaak 3.003,3 3.348,6
5.1. MNpuxoan 3.399,8 3.794,5
5.2. Pacxogu 396,6 445,9

II. KAMUTANHU PAYYH 6,5 -17,5

1Il. PUHAHCUJCKU PAYYH

(6e3 paeBU3HUX pe3epBy) 91,6 -1.3714

1. [upekTHe uHBECTULMjE — HETO -1.236,3 -1.803,8
1.1. AkTBa (NOTpaXxwvBama) 264,2 310,4
1.2. MacuBa (o6aBe3e) 1.500,5 2.114,2

N

. MopTdhonmo nHeecTuuymje — HeTO -368,9 289,2

2.1. AkTuBa (noTpaxuBarba) 72,9 76,8
2.2. Nacua (o6aBese) 4417 -212,5

3. duHaHcKjckv AepuBaTit — HeTO -6,0 1,9
3.1. AKTuBa (NoTpaxuBatrba) -5,8 1,9
3.1. NacuBa (o6aBe3se) 0,2 0,0
4. OcTane VHBeCTUUMje — HETO 1.702,8 141,3
4.1. TproBMHCKY KpeanTn 116,4 128,8
4.1.1. AktvBa (NoTpaxkmBar-a) 436,5 464,3
4.1.2. Nacuea (obaBe3e) 320,1 335,5
4.2. duHaHCHjcku KpeanTn 756,7 230,4
4.2.1. Aktuea (noTpaxueara) -33,5 32,2
4.2.1.1. lyropoyHmn -36,0 17,8
4.2.1.2. KpaTKopoyHu 2,5 14,3
4.2.2. Macusa (o6aBe3se) -790,2 -198,2
4.2.2.1. lyropoyHmn -687,8 -375,9
4.2.2.2. KpaTkopoyHu -102,4 177,7

4.3. [oTOB HOBAL, U 4ENO3UTUN — HETO 829,7 -217,9
4.3.1. AkTuBa (noTpaxusarsa) 935,2 -189,0
4.3.2. Macua (o6aBe3se) 105,5 28,9

IV. CpeacTBa pesepBu -1.796,7 166,5
V. FPELWWKE U NPOMNYCTH 273,1 390,0
VI. YKYMHU BUNAHC 1.796,7 -166,5

Wasop: P3C n HBC.
Hanomena: MNpenvmuHapHn nogaum.

rofvHu. 3axBajbyjyhu ajexkBaTHOM ylpaBibakby |
MehyBamyTHUM  KpeTakbuma Ha  MehyHapomHOM
¢uHAHCHjCKOM TpXKUITY, TokoM 2015. HacTaBibeHO je
nosehame NMpHUXoAa MO OCHOBY JIOXOTKAa OJ JEBU3HHUX
pesepsu 3a 17,2 miH eBpa y onHocy Ha 2014.

[ToBehame cyduimrTa cekyHaapHor aoxotrka ox 3453
MJIH €Bpa OCTBApEHO j€¢ IIPe CBEra 10 OCHOBY pacTa
no3Haka 3a 228,8 MiH eBpa, Ha 2.671,1 muH eBpa. Tume
je muxoso yuemhe y B/II1-y mosehano ca 7,2% y 2014.
Ha 8,1% B/lI1-a y 2015. roguan. Cy(punut cexyHmapHor
noxotka nmosehaH je u ycnen pacra Tekyhux TpaHcdepa
npxkaBe (3a 72,1 MuH eBpa), Kao pe3yarar mnoBehaHor
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NpUiIKBa 1O OCHOBY 3BaHMYHe nomohu. 30o0r pacra
cyhuImTa CeKyHIapHOT IOXOTKa, moBehaHo je mokpuhe
nedunura pobe n yciayra M HpUMapHOT JOXOTKa 3a 7,6
ILII., Ha 67,8%.

Ha pauyny kanuTtajdHux W (PUHAHCHUjCKUX
TpaHcakuuja (MCKJby4Uyjyhu TpOMEHY JI€BH3HUX
pesepBu) y 2015. ocTBapeH je HETO MPWIIMB KarnTaNa Of
1.353,9 mmu espa, umn 4,1% Bb/Il-a. [Tobospmanu
MaKpOEKOHOMCKH YCJIOBH M TIOCJIOBHU aMOMjEHT BOJMIIH
cy 3narHo Behem npunuBy CAU. One cy y HETO U3HOCY
nosehane Ha 1.803,8 mitH eBpa, mTo je 3a 567,5 MitH eBpa
(oxo 46%) Bume y onxocy Ha 2014. romunry. CIAU cy y
Hajehoj Mepm Omie ycMmepeHe Ha mpepaljuBauky
WHAYCTPHjY, (PMHAHCHjCKE AETATHOCTH, Tpal)eBHHAPCTBO
n TproBuHy. Y OKBHUpY npepahuBauke HHAYCTpHje,
Haj3HAYajHUja yllarama Ouia Cy yliarama y IpOH3BOABY
ryMeé W IUTaCTHKE, MOTOPDHUX BO3MJa, NpexpamMOeHnX
MPOM3BO/IA, XEMHjCKUX TIPOU3BOAA U TeKcThiia. [IoBoJbHO
je m TO mWTO Cy CAN mpojexTHO
TUBEPCUPUKOBAHH, YUME CE jada OIPKUBOCT MPUBPEITHOT
pacta y HapenHoM nepuony. Ilputom, 86,0% CIAU y
CpOujy mouuio je M3 CBPOINCKHUX 3eMalba, O]l uera ce
72,4% onnocuno Ha 3emibe EVY, 4,6% na Pycujy u 4,5%
Ha [IBajmapcky, 1ok je 5,7% CHAW 6uno u3 YjenumeHnx
Aparicknx Emupara.

TOKOBH

padmkoH 111.2.1. CTpykTypa chuHaHcujckor
6unaHca
(y mriH EUR)
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durHaHCHjckM KpeanTn pesupeHaTa
= Kpeant MM®-a 1 anokauunja SDR
mQOcrano

MopTdhonro nHBeCTULMjE — HETO
H [lupeKkTHe NHBeCTULMje — HETO

M3Bop: P3C n HBC.
* [penMmuHapHu nogaum.

Y wumyekuBamy oanyke o mnoBehawy pedepeHTHe
kamatHe crone PEJ[-a, cTpaHM MHBECTUTOPU CY TOKOM
2015. cMamuBaIK CBOjY M3JIOKEHOCT TIpeMa TPIKUAIITAMA
y ycmnony, nma u Cpbuju. HakoH HeTo mupuinBa
noptdoauno naBectunuja y 2014. (368,9 mun espa), y
2015. je 3abenexxeH HeTO o/uUB o1 289,2 MIIH eBpa.

Heto pasnyxuBame 0 OCHOBY (PMHAHCHjCKHX KpeIuTa
n3 wmHOCTpancTBa y 2015. je cMameHO Ha CKOpO
YEeTBPTHHY paszayxuBama u3 2014. u uzHocuio je 198,2
MIIH eBpa. CBU CEKTOPH OCHM JIPXKAaBE CMAWIIU CY HETO
KpenuTHe 00aBe3e mpeMa HHOCTpaHCTBY: HaponHa OaHka
Cpbwuje 3a 153,4 muH eBpa, 6anke 3a 401,8 muH eBpa u
npexyseha 3a 107,2 muH eBpa. [pxasa je mosehana HETO
KpenuTHE obaBese 3a 464,2 MITH eBpa.

3a pasiauKy O MPETXOJHE TOJUHE, 3a0eNekKEHO je
CMambCHC JIeNM03UTA Pe3uIeHATa Y MHOCTPAHCTBY (01
189,0 mmH eBpa) u mosehame nemo3nuTa Hepe3uacHaTa
xox momahmx Oamaka (om 28,9 mMmH eBpa), JOK je IO
OCHOBY TPTOBHHCKHX KpeINTa, Ka0 W IIPETXOTHE
ronuHe, 3a0enekeH omuB (o 128,8 MiH eBpa).

[TnarnobunancHa kperamwa y 2015. roguam pesyntupana
cy noBehameM eBU3HUX pe3epBu 3a 166,5 mutH eBpa (6e3
BAJYyTHUX MPOMEHA, MPOMEHA TPXKUIIHUX BPEIHOCTH
XoB u niene 3mara).

JeBuszne pesepBe Hapomne ©Oanke CpbOuje cy 31.
neriem6pa 2015. romuae nznocwmine 10.378,0 MiaH eBpa u
6mre cy Behe 3a 470,8 miH eBpa y ogHOCY Ha Kpaj 2014,
IpHu 4eMy je HeTo edekar MEeBU3HUX TpaHCaKIHja OWO
MO3UTHUBAH y H3HOCY oA 166,5 MIH eBpa, ka0 U HETO
TpXUIIHK edektn (MehyBaslyTHEe NpoMeHe, NpoMeHe
IIeHe 371aTa W TPXKUIIHE BpeOHOCTH X0B) y W3HOCYy of
304,3 mutH eBpa. McToBpeMeHO, HETO IEBU3HE pe3epBe Cy
nzHocmie 8.420,0 mutH eBpa u 6mite cy Behe 3a 763,0 MuH
eBpa y ogHOCY Ha Kpaj 2014.

JleBusne pesepe Hapomne Oanke Cpbuje cy 31.
nenemOpa 2015. roguHe MOKpUBaJie HOBYaHY Macy M1y
n3zHocy ox 250% m oko cemam Mecelu yBo3a po0e |
ycayra.

VY CTpYKTypu JeBH3HUX pe3epBH, Ha kpajy 2015. roguHe
Hajeehe yuemhe wmmasie cy uHoctpane XoB (66,7%),
3aTHM JEBU3HA CPEJCTBA HA PauyHUMa y MHOCTPAHCTBY
(22,1%), 3maro (5,5%), edexTrBHE cTpaHu HOBAI (5,6%)




[o0uwru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2013,

Haponta 6anxa Cpouje

u SDR xonq MM®-a (0,1%). ¥ ckiagy ca OCHOBHHUM
NPUHIMINMA CUTYPHOCTH W JUKBHIHOCTH, CpelCTBa
ce MJIacHpajy KojJ MNPBOKJACHHX WHCTUTYIHja
(ueHTpajaHux O0anaka, mehyHapoanux ¢puHaHCHjcKHX
HHCTHUTYIHja M NPBOKJIACHHX MHOCTPAHHUX 0aHaKa),
Ka0o W y BHcOKoaukBHaHe XoB umju cy w3naBaouu
Hajpa3BujeHuje 3em/be y cBeTy W MelhyHapoaue
(puHaHCHjCcKe HHCTUTYLH]E.

Haponna 6anka Cpbuje je y 2015. roguHn ocrtBapmia
JeBM3HU TNpwiMB of npoxaaje XoB Penybmuke CpoOwuje
JICHOMHHOBAaHUX y eBpuMa Ha Jnomahem (uHaHCHjCKOM
TpkumTy y u3Hocy on 1.006,6 mun eBpa. Ilopen Tora,
TIPIJINB je OCTBApPEH IO OCHOBY KOpHIINema KpeauTa 3a
Penryomuky CpOujy (493,6 mMiH eBpa), MHTEpBCHIIHja
Haponne Oanke Cpb6uje ma MAT-y’ (425,0 muH eBpa
HEeTo), 00aBJbara NPUBPEMEHOI IUIATHOT IpPOMETa C
KocoBom u Metoxujom® (389,6 muH eBpa), jJoHanuja
(203,7 mnu eBpa) u mnpuBaruzanuje (19,7 muH eBpa).
Haponmna 6anxa CpOuje je y 2015. ocTBapmma neBU3HU
MIPUITKB 110 OCHOBY IUIacMaHa y HHOCTpaHe XoB u kamara
Ha JieBu3Ha cpenctsa (59,0 miH eBpa).

Y 2015. pemoBHO cy wu3mMupuBaHe o0OaBe3e mpemMa
WHOCTpPaHUM Kpeautopuma y m3Hocy ox 1.076,2 muH

padmkoH 111.2.2. Mokp1MBEHOCT yBO3a A€BU3HUM

pe3epBama
(y meceuuma) (y Mnpa EUR)
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= [leBn3He pesepse HapoaHe 6aHke Cpbuje (a.c.)

MokpuBeHoCT* (n.C.)

M3Bop: P3C n HBC.

* 12-MeCeyHUN NOKPETHU NpoceLm.

7 Peayi3aiija TpaHcakIMja 1o ocHoBy mHTepBeHimja Hapoane Ganke CpOuje Ha
M/IT-y uckasyje ce y CKiay ¢ pauyHOBOACTBCHHM IIPABUIIMMA HA JIaH H3BPIICHA,
a He Ha JIaH TProBarma.

* TIpema 3aKkoHy 0 HPUBPEMEHOM 00aBJbarby OApeleHNX MOCIOBA IUIATHOT POMETa Ha
tepuropuju CPJ (,,Ciyx6enn mmer CPJ, 6p. 9/01).

eBpa Ha MMe IIaBHUIlC U KamaTe. 13 neBH3HUX pe3epBH
Haponne 6anke Cpbuje Ha wume pgocmennx XoB
Peny6mmke CpOmje JACHOMHHOBAaHHUX y €BpUMa
ncrtaheno je 684,2 MitH eBpa, a 3a cepBHCHpabE CTape
neBusHe mTenwe 276,0 miuH eBpa. baHke cy y
oCMaTpaHoM IIepUOJy IMOBYKJE JEeBH3HY 00aBe3Hy
pe3epBy y HeTo uzHocy of 273,8 muH eBpa. [To ocHOBY
M3MHpHBamka obaBe3a npema MM ®-y Ha IMe TIIaBHUIIE U
kamate ucroaheno je 146,9 MiH eBpa, TOK je 10 OCHOBY
OTIUIATE JTyTa Ap>KaBe M0 y3eTUM KpeauTUMa o OaHaka y
3eMJBH M3 JIEBU3HUX pe3epBH uctuiaheno 57,9 MiH eBpa.

MehynapogHa MHBeCTHIIMOHA MO3MLIMja
3eMJbe

Melynaponna nusectunnona rnosunuja Cpouje kao HETo
nyxHuka nosehana je Tokom 2015. 3a 1,9 mupj eBpa u Ha
Kpajy rogusae u3Hocuia je 34,6 mupna espa, nuin 105,3%
npoueweHor b/II1-a.

Ctpana Heto punHaHcujcka aktuBa Cpouje je Ha Kpajy
2015. romure m3HOocmma 19,4 mmpn eBpa, mro je 3a 1,2
MiIpx eBpa Buiie y oxHocy Ha 2014. Jlo mosehama je
JIOIITO 300T M3BPIICHUX TPaHCaKIUja ox 858,5 MiH eBpa
U BaIyTHHUX IpoMeHa ox 363,1 muH eBpa. [Ipomene 1ieHa
U OCTaje IMPOMEHE JejoBale Cy y IpaBly HEHOT
cMamema (57,9 MitH eBpa u 5,4 MITH eBpa, PeCIIeKTHBHO).
Y okBHUpYy HETO (UHAHCHjCKE aKTHBE 3HATHHjE CY
roBehaHe IeBU3HE pe3epBe, KOje YMHE BUILIE O TI0JIOBHHE
YKyIIHE aKTHBE, Ka0 M JUPEKTHE MHBECTHUIIMjE M OCTalle
WHBECTHUIIMjE pe3uJieHaTa y WHOCTPAHCTBO, 300T
nosehama TPrOBUHCKUX KPEJWUTa U aBaHCA.

JlupekTHe WHBECTHIIMjE pe3ujieHara y HHOCTPAHCTBO
nmosehane cy y 2015. 3a 312,4 muH eBpa. 3axBaspyjyhu
TOME, TIOTpaKMBama II0 TOM OCHOBY H3HOCWJIA Cy Ha
Kpajy roamHe 2,7 MIpA €Bpa, a HHUXOBO ydemrthe y
yKynHoj aktusH 13,7%, mrro je 3a 0,9 m.m. Buie Hero Ha
kpajy 2014.

Pact mnoprdonuo uHBecTHLMja  pe3ujeHaTa Y
HMHOCTPAHCTBO j€ HACTaBJbCH, Al OHE U 1aJbe YMHE MaJH
neo ykynHe axtuse (1,0%). Ha kpajy 2015. BpemHocT
ctpanux XoB y moceny wunHBectutopa u3 CpOuje
n3Hocwia je 199,6 muH eBpa.
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Ocrasne unBectuije cy nmosehane 3a 297,3 mitH eBpa, Ha
6,2 mupz espa (31,8% yxynne akruse). One cy nosehane
300T pacTa TPrOBHHCKHX KpeIuTa U aBaHca 3a 464,3 MiH
espa (Ha 1,3 murpy eBpa), IOK Cy TOTOB HOBAIl M ACTIO3UTH
cmamenn 3a 189,0 mun eBpa (Ha 4,7 mupa espa). ['oros
HOBAIl M JICTIO3UTE Y MHOCTPAHCTBY CMambuie cy OaHke,
JIOK CY UX OCTaJIi CEKTOpH moBehanu.

Ctpana HeTo puHaHCHjcka macuBa Cpouje je y 2015.
nosehana 3a 3,0 mupn espa, Ha 54,1 Mupa espa.
[ToBehame je pesyirar peann3oBaHUX HETO TPAaHCAKLUja
o7 2,1 Mipa eBpa, alnu U BaTyTHUX NpoMeHa o 964,0 MiH
espa. [Ipomene 11eHa fenoBaie cy Ha nosehame, a ocrane
MPOMEHE Ha CMambeme HeTo (UHAHCHjCKe Tacue (6,9
MJIH eBpa u 28,3 MITH eBpa, pECIICKTHBHO).

[TopacT HeTo (MHAHCHjCKE MMacKBe HACTAO j€ Mpe CBera
o ocaoBy C/IM. O6aBe3e mo ocHoBy C/IU mosehane cy
y 2015. 3a 2,1 mupxm eBpa, Ha 26,5 Mipx eBpa, IITO
npexactasba 49,0% ykynne mnacuse. IloBehame ce y
HajBehoj MepW OFHOCWIIO Ha ylarama HWHOCTPAHUX
MHBECTUTOpA Yy BIAacHUUKH Kamurtan (1,9 mupn espa), ma
je crame obaBe3a 110 OCHOBY THX yllaramba Ha kpajy 2015.
n3rocuio 20,2 mupa espa (37,5% ykyrnHe macuse), a 1o
OCHOBY JyKHUYKHX HHCTpyMeHata 6,2 miapx espa (11,6%
YKYIIHE TIaCHBE).

300r 3HaTHUX BAJIYTHHX NpOMeHa Ha MeljyHapoaHOM

(UHAHCHJCKOM  TpXUINTY, o00aBe3e pe3ujieHara,

MpadukoH 111.2.3. MeRyHapoaHa nHBeCcTULIMOHA
nosuuuja*
(y mnpa EUR)

HeTo cduHaHcujcka
akTvBa

HeTo cduHaHcujcka
nacvea
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VHBECTUUWje -
[eBusHe
pesepse
OupekTHe
MHBECTUUWje
MopTdonmo
MHBECTUUWje -
OcTtane
MHBECTUUWje

2014. m2015.

MaBop: HBC.
* MpenumuHapHn nogaum.

MIPBEHCTBEHO noptdonno
nHBecTurja Behe cy 3a 281,0 muH eBpa, nako cy Imo
OCHOBY CaMUX TpaHCaKIfja cMamene (212,5 mura eBpa).
[Toprdonmo nuBecTHIINjE CY Ha KPajy TOAMHE U3HOCHIIC
7,6 mnpa eBpa, mTo npeacTasiba 14,0% ykxynHe nacuse.

JpXKaBe, IO OCHOBY

VY crpykrypu (pUHAHCHjCKE MacuBe, 00aBe3e pe3ucHarTa
[0 OCHOBY OCTaJMX WHBECTHIHja cy Ha Kpajy 2015.
nzHocwite 20,0 mupn eBpa u unHme cy 37,0% ykymHe
nacuse. Y ofHocy Ha kpaj 2014, ocrane MHBECTHLIHjE Cy
nosehane 3a 610,7 muH eBpa. [oToBO TpM ueTBpTHHE
nosehara MOCIEINIA j& BATyTHUX MPOMEHA, a 0CTaTaKk
HETO TpaHcakuuja. BamyrHe npomene cy nosehaie
obaBese 1o (PMHAHCH]CKUM KpEIUTHMa IIPe CBeTa JIpyKaBe
(3a 341,9 muH eBpa), kKoja MX je MO OCHOBY CaMHX
TpaHcakuuja moBehama 3a 464,2 muH eBpa. Tume je
3aly’)Kemhe Jp)kaBe 10 (UHAHCHjCKMM KpeIuTuma
nosehano Ha 9,7 mupa espa. OTmiaroM mgyra mpema
MM®-y nenrpanna 6aHka je cMamuiIa CBoje odaBese 1o
OCHOBY (PMHAHCH]CKUX KpenuTa Ha 62,3 MitH eBpa. banke
u ipexy3eha cy ce Takohe pa3myKuim, Tako Jia Cy BHX0BE
obaBese 1Mo OBOM OCHOBY Ha Kpajy 2015. mzHocmie 2,2
wipp eBpa u 5,0 MiIpJt eBpa, pecreKTHBHO.

Y OKBHpY OCTaJMX WHBECTHIIMja, 3HATHO MoBehame y
2015. 3abenexuau cy U TPTOBHHCKH KPEIUTH U aBAHCH,
Ta je BUXOBO CTamke Ha KPajy TOAWHE H3HOCHIIO 1,5 Mipz
eBpa, wmn 2,8% ykynHe macuse. IloBehame je Owmio
3HATHO Mahe KOJ I'OTOBOI HOBIIA W Jemno3uTa, Ha 878,7
MJIH €Bpa.

3. Kperama Ha puHAHCHjCKOM
TPARUIUTY

KamartHe cTone

[Ipoceuna permo croma’ je KpajeM aerneMOpa W3HOCHIIA
2,6% u y omHOCY Ha kpaj 2014. 6ua je Huxa 3a 3,6 111,
ITO je He3HarTHO Behu max y OfHOCY Ha CMameme
pedepentre crome (3,5 m.m.) y 2015. IIpu Tome, ycuen
MPUBPEMEHOT BHIIIKOBA  JMHAPCKE
JUKBHIHOCTU OaHaka, ayKIilMje HUCY ojpikaBane of 18.
¢debpyapa 10 moveTka arnpuia, Tako Ja je Ha MPBOj Pero
AyKIUjU OJPXKAHOj HAKOH TE IMay3e IMaj| MPOCCUHE PEro
crore pedUIeKTOBa0 U MapTOBCKO CMambehe pedepeHTHe
crorre. On Tama, ma A0 Kpaja TOAWHE, y YCIOBHMA
0OHOBJbEHE TUHAPCKE JIMKBHIHOCTH OaHaka, MpocedHa

CMamkCHlha

peno croma Ouia je T'OTOBO I/I3je/:[Haqua ca CTOIIOM Ha
JCIIO3UTHE OJIAKIIMIIC.

TOIT. TBapEHA H. 11 KLH] TIOHIEPHCaHA U3HOCOM ITPOJATHX .
¢ Crorma ocTBapeHa Ha perio a ama TOH/IepHCaHa U3HOCO! onatux XoB
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Toduwrou usgewmaj o monemaproj nonumuyu y 2015,

Haponta 6anxa Cpouje

IIpomer Ha MeljyOaHKApCKOM MPEKOHONHOM TPIXKHIITY
HoBHa y 2015. y mpoceky je n3nocuo 3,6 Mipa AWHApA,
mTo je 3a 1,1 mMapn auwHapa Bume y mnopehemy ¢
MIPETXOHOM TOJIMHOM, TIpH 4eMy cy HajBehe BpemHoCTH
npomera octBapeHe TokoM T1. Kamarna crona BEONIA
KpeTaJia ce y CKJIajly ¢ IIpOMEeHaMa JIMKBUIHOCTH OaHaka,
na je, HakoH (eOpyapckor nosehama, 10 kpaja I11 ouna y
maxy. Tokom jyma u aBrycTa oBa cToma je Oemexuia Behe
ocrmianyje 300T peakiuje TPKUIITa Ha ecCKalalujy
kpuze y [pukoj. Hakonm moctmszama mgoroBopa c
KpeIUTOprMa, HEU3BECHOCT j€ KpajeM aBrycTa CMarmbCeHa,
a BEONIA ce OHOBO NpUOIMKMIA CTOIM HA JETIO3UTHE
OJIaKIIMIIE U HACTaBWJIA Jla Ce Y OCTaTKy rojuHe kpehe
63y me. Y aeneMopy je oBa CToma y MpOoCeKy M3HOCHIIA
2,6%, wm 3a 4,9 1.11. Mame Hero y aenemopy 2014.

Kamarne ctone BELIBOR umane Cy MOYETKOM TOIMHE
CIIMYHO KpeTame ka0 BEONIA — nan y janyapy, pact y
(bebdpyapy u naj ox mMapra, KOju je HaCTaBJbEH JI0 Kpaja
ronuHe. Y IerneMOpy Cy ce MPOCEeYHE BPEAHOCTH OBHX
croma kperane y pacriony m3mely 3,1% 3a Hajkpahy n
4,1% 3a pOUHOCT O ILI€CT MECEeLH, ITO MPEACTaBIba Maj
mmely 4,7 n.a. u 4,9 m.m. y oqHocy Ha aenemb6ap 2014.

CrabunHujeM  KpeTamy  KaMaTHHX  CTOMa  Ha
MelyOaHKapCcKOM TpPKHINTY HOBIA JONPHUHENA je |
omnyka Haponne Oanke CpOuje na y Majy cmamu
KOPHJOp KaMaTHHX CTONa Yy OfHOCY Ha pedepeHTHY

KaMaTHy cTomy ca + 2,5 m.m. Ha + 2,0 m.o.

YounaxkaBame MoOHeTapHe NOJUTHKE M 3HATHO
noGosbiana puckaaHa U ekcTepHa no3unuja Cpouje
YTHIAJM €y M Ha NaJ TPOIIKOBA 3a1y:KMBamba
apxase 'y 2015. Ilpu Tome, kamaTHe CTONE Ha
ayKlnujama JMHApCKUX JpKaBHUX XoB moueTkoM
roguHe Owiie cy y Oiiarom mopacty, aa Ou y MapTy
3aroyesie Taj, KOjU je HAacCTaBJbEH [0 Kpaja TOjMHE.
Kpajem rommue crome Ha oBe XoB kperame cy ce y
pacmony ox 2,9% 3a po4HOCT of TpH Mecemna 10 6,5% 3a
MeTOroIIke X0B, unMe ce AnHapcka KpuBa MpHHOCA
CHyCTHJIa Ha J0 Taja HajHIKM HHUBO. Y OJHOCY Ha
aykuuje omapkane kpajem 2014, Te cTome Cy CHIIKCHE
usmelly 3,1 m.m. u 4,1 .. Cromna Ha netoroauirme XoB
6mna je 3a 4,3 .. HIDKa Hero Ha MPETXOJHO] ayKITHjH
onpkaHoj y aBrycty 2014, wemy je y HajBehoj mepu
JIOTIPUHEINO CHIDKEHe pepepeHTHe KaMaTHE CTOIIe, KOje
je y uctom mnepuoay uzHocwio 4,0 m.a.

Hajnysxu pok Ha KOjH ce ApraBa 3a{y’Kuila y JUHapUMa y
2015. 6mo je cemam rommHa, MOCIEIBH MYyT y MapTy, 110
crommm oz 10,8%, o je 3a 1,2 m.o. HIDKE HErO0 KpajeM
2014.

CMamerme poyHocTH U 00uma XoB uyljeHux Ha mpoaajy,
a TokoM 12 u unrdexnBame ouTyKe 0 IO4eTKy rnmoBehama
kamarHux ctona ®EJl-a yrunanu cy Ha Mama ylarama
Hepe3ujeHara Ha oBoM Tpxkumry. On Maja oHH cy
YUECTBOBAJIM HA CaMoO J[BE ayKI[Hje — TPOrOANIIHIX XoB
y cenTeMOpy H reTorofuinmbux XoB y okroopy.

"pacpukoH 111.3.1. IuHapcKka NMKBUAHOCT
(oHeBHa cTamba 1 NoKpeTHU npoceuu, y mnpa RSD)
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Cno6oaHa cpeacTBa Ha XMpo padyHuMa u 6rnarajHa
Cno6ogHa cpefcTsa, Aeno3nTHe onakwule n 6narajHa
Cno6oaHa cpefcTsa, Aenos. onakwuLe, peno cTok u GnarajHa
M3Bop: HBC.

pacdukoH 111.3.2. KpeTtarbe kamaTHUX cTona
(BHeBHM Nodaumn, Ha rogukeM HUBOY, Y %)
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KamaTtHa ctona BEONIA
e PehepeHTHa kamaTHa cTona
e BELIBOR 1W
e KaMaTHa CTOMa Ha AEMNO3UTHE OnakLiunLe
KamaTHa cTona Ha kpeauTHe onakwuue
Mpoc. noHaep. kamaTHa cTona 3a peno npogate XoB

M3Bop: TomcoH Pojtepc n HBC.
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Haporma 6anxa Cpomje

Toouwru l/)‘(;’t’ll/lll[{f 0 ,1/()]/(”11’(]71/()/ nomumuyu 'y 2015.

[Man, anu 6raku y oIHOCY Ha TUHAPCKE, 3a0eIeKuIIe Cy 1
CTONe Ha ayKIujama JpxkaBHHX XoB y espuma. Ilag
cTorma je Ono Haju3pakeHHjH KOJ| ABOTONMIIHIX X0B (3a
1,7 mm., Ha 1,8%). Crone Ha aecerorofuinme XoB
cHmxene cy 3a 1,1 ma., Ha 4,4%, Ha TPOrOAMIILE U
nerorogumme XoB 3a mo 1,0 mm., Ha 3,5% u 4,0%,
PECIEKTUBHO, a Ha jemHoroauinme XoB 3a 0,9 m.i., Ha
1,6%. VYdemhe cTpaHMX HHBECTHTOpPA Y IPUMAapHO]
KymoBHUHH 0BUX X0B 6mito je mMaio.

CTpaHu MHBECTUTOPHU OMIIM Cy aKTUBHM]JU y CEKyHapHOM
Tproeamy JpkaBHUM XoB, moce6HO ToxoMm T4, u TO
MIPETEeXKHO HAa CTPaHW Ipojaje. YKyNaH MPOMET Ha OBOM
TpkumTy roseha je 3a 18,0%, na 337,7 mnpn nuHapa, a
HajBUIIE CE€ TProBalo OOBE3HUIAMA WHHUIIMjaTHE
podHOCTH O TpU M cenaMm roauHa. Crome mpHHOCA
npartuie cy maj crola Ha IPUMapHOM TPXKHUIITY H Y
neneMOpy cy ce Hamasuiae y pacmoHy on 2,9% 3a
nmpeocrajgy poOYHOCT on JaBa mecema no 7,5% 3a
IpeocTalry podHOCT o7 73 Mecera.

3axBasbyjyhn mpe cBera yOnakaBamy MOHeTapHe
noautuke Haponne Oanke CpoOuje Toxkom 201S5.
rojinHe, Ka0 W HHKUM KaMaTHUM CTONaMa Ha
Mel)yHaponHOM  TPKMINTY HOBLA, TPOLIKOBH
3aJy;KMBalkb-a NPUBATHOI cekTopa y 2015. 3HaTHO cy
CHUYKeHM. Y3 TO, I1a/ly KaMaTHUX CTOIIa JONPUHOCHIIA je
n nosehana koHkypeHuuja OaHaka Ha KpPEAUTHOM
Kpajem
HOBOOZOOpEHE KpeIuTe HPHUBPEId U CTAaHOBHHUILTBY
JIOCTHINIE CYy HAjHHXKE HHBOE OTKaJ C€ TPKUIIHO

(opmupayjy.

TPKULLTY. roJMHE KaMarTHEe CTolle Ha

Kamarne ctone Ha JuHapCKe KpeauTe OeneKuiie cy pact
MOYETKOM TOAMHE, Y€MYy je JONpPHHEO U 3aBpIICTaK
mporpamMa CyOBEHIMOHHCAHMX KpEIWTa, 4YHje Cy
peNIaTUBHO HMCKE KaMaTHE CTOIE OIpeaesbuBaje
mpoceuny IeHy kpeauta Tokom [12 2014. OcetHuju maj
OBUX CTOIa YCIEAMO je OJ Mapra, ca yOp3amem
yOnakaBama MOHETapHe MoluTHKe. Tako je mpoceuHa
I[eHa TUHAPCKOT KPEeAUTHpama MpUBpee, Koja je of jyna
jenHomudpena, y neuemOpy m3Hocuna 6,2%, wm 3a 4,7
ILII. Mame Hero Kpajem 2014, nok cy kamaTHe CTOIe Ha
KpenuTe CTaHOBHUILITBY CHUKeHE 3a 4,8 m.a., Ha 12,1%.
VcToBpeMeHo, mpoceyHa CTONa Ha JUHAPCKE KpEeauTe
MPUBPEIN W CTAHOBHMIITBY oOmaja je 3a 3,8 ILI. Uy
neuemOpy je uzHocuna 8,8%.

KamarHe cTome Ha cBe BpCTe AHHAPCKHX KpPeAUTa
NMPUBPeIN M CTAHOBHHUINTBY Omiie cy y maay. Kpajem
2015. kamaTHe CcTOIE Ha HOBOOMOOpEHE IUHAPCKE
KpeauTe 3a 00pTHa CpelcTBa U MHBECTHIIMOHE KPEAUTE
n3Hocwie cy 6,1% u 7,2%, pecrniekTuBHO, WiH 3a 4,5 .11
u 3,2 .. Mame Hero kpajeM 2014. Hajsehe cmameme (3a
6,2 11.11.) 3a0€JIeKEHO je KO OCTAIHX KPEIUTa, KOJH CY Y
nereMOpy oo0paBaHM O MPOCEYHO) cTomu on 6,4%.
CMmamemny LIeHE
CTAHOBHUINITBY HAjBUIIE j& TONMPUHEO TaJl Kamara Ha
HAj3aCTYIUbCHH]j€ — TOTOBUHCKE M OCTale KpeauTe, Koje
cy cHmxkeHe Ha 12,1% u 12,0%, pecnextuBHo. Ha HEBOY
TOJJHE HajBUILIC Cy CMamEeHEe KaMaTHE CTOIIE Ha HajMambe
3aCTyIUbCHE — MOTpouIauke kpeaute (3a 9,3 m.om., Ha
11,0%) u kpeauTe 3a ajanTaiyjy cTaMOCHOT MPOCTOpa
(32 9,1 m.m., Ha 6,7%).

MpOCeYHe NUHAPCKUX  KpeauTa

"padbukoH 111.3.3. NMpumapHo TpXxULwTe
apxaBHux XoB y auHapuma - koeduunjeHT
peanusaumje n yyewhe ctpaHux MHBecTUTOpPa
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M3Bop: MuHuctapcteo duHaHcuja.

pacukoH 111.3.4. KamaTtHe cTone Ha
NPUMapHOM TPXULITY ApxaBHUX XoB
(Ha rognwem H1BOY, y %)
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M3Bop: MuHucTapcTeo uHaHcuja.

* WickrbydeHe kynoHcke XoB umja je kamaTHa cTona BesaHa 3a
pedepeHTHY kamaTHy ctony HBEC.




[o0uwru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2013,

Haponta 6anxa Cpouje

padukoH I11.3.5. KpeTarbe kamaTHUX cTONa Ha
AWHapCcKe KpeauTe U aenosnte npuspeau u
CTaHOBHULITBY*

(I'IpOCG'-IHe noHgepucaHe BpeaHoOCTH, Ha roauibem
HuBOY, y %)
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HoBooao6peHy AnHapCcKku KpeauTy CTaHOBHULLTBY
e H0OBOO06OPEHV ANHAPCKM KpeauTy NnpuBpeau

HoBononoxeHn guHapCcKuM AENO3UTU CTaHOBHULLTBA
= e == = HOBOMOMOXEHN ANHAPCKM Oeno3nTy npuepese

PedepeHTHa kamaTHa cTona, Npocek nepuopa

MaBop: HBC.

* Vckrby4eHU peBONBWHI KpeauTH, nNpekopaversa no tekyhem
pauyHy 1 Ayr no KpeaTHUM KapTuuaMa.

2

pacdukoH 111.3.6. KpeTawbe kKamaTHMX cTona Ha
AeBU3He KpeauTe U genosuTte npuepeam u
CTaHOBHULITBY*

(npocequ noHgepucaHe BpegHoCTU, Ha rogulbemM
HUBOY, Y %)
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HoBoogobpeHy AeBU3HW KPeanTU CTaHOBHULITBY**

HoBoonobpeHn AeBU3HW KpeamTu npuspean™

HoBononoxeHn AEBU3HM en03nNTH CTaHOBHULLTBA

= e e = HOBOMONOXEHN AEBU3HU AEN03UTU NPUBPEAE
EURIBOR 3M

MsBop: HBC v EBponcka 6aHkapcka deaepauyja.

* VICKIby4EHN PEBOMNBUHI KPEAMTHU, NpeKopayetba Mo Tekyhem
paydyHy ¥ 4yr no KPeAUTHUM KapTuuama.

**Y eBpMMa 1 €BPONHAEKCMPAHM.

[Mag, anu Mame U3pakeH y OJHOCY Ha JUHAPCKY, y 2015.
je 3abenexmiia U MpoceyHa MOHACpHCaHa KaMaTHa CTOIa
Ha HOBOOJOOpEHE KpEeauTe Yy eBpHMa M JHMHApCKe
eBpouHjekcupane kpeaure — 3a 0,7 m.a., Ha 4,4%. 3a
TOJHMKO je CMambeHa M IpOoceyHa CTONa Ha KpEeauTe
NpUBpenH, Koja je y aeuemOpy usnocuia 4,2%, 1ok je
[IeHa KpeAWTa CTAHOBHHUINTBY CHIKeHa 3a 1,0 m.i., Ha
5,9%. [lpu TOMe, MHBECTHIIMOHN KPEIUTH M KPEIUTH 32
obprHa cpezncTBa kpajeM 2015. onoOpaBaHu Cy MO CTONH
on 4,4%, mTo je y omHocy Ha Kpaj 2014, Hixke 3a 0,5 m.a.
nu 0,6 mm, pecnektuBHO. lleHa octanux KpeauTa
npuBpenu cMmameHa je 3a 1,3 m.a., Ha 3,6%. Kamarna
cToma Ha crtamMOeHe KpemuTe, KOju Cy Haj3acTyIUbEHHU)H
Mehy kpenutima rpahannMa y IeBU3HOM 3HaKy, y 2015.
je camkena 3a 0,9 .., Ha 3,8%. Y nmany cy Ouie u cromne
Ha TOTOBUHCKE U OCTaJIe KPEANUTE U KPajeM T'OJJMHE OHE CY
usHocuine 5,3% u 7,9%, pecrnekTUBHO. JemuHO je IieHa
MOTPOIIAYKKUX KpenuTta nosehana y oqHocy Ha kpaj 2014.
n 'y neuemOpy je usHocuia 6,3%.

ITag TpomkoBa
KOHKYpEHIIH]a

¢mnaHcupama Kpenuta U Beha
mely Oankama Owinm cy, Ipema
pe3ynTatiMa aHKeTa O KPEJUTHOj aKTHBHOCTH, IVIABHU
(akTopu yOmaxaBama KpeIUTHHX cTaHmapaa. KamarHe
CTOTIE Ha HOBOIIOJIOXKEHE JCTIO3UTE y ANHAPUMA HMaJIe Cy
M3pAXKEHU)H Ml U 'y TIPOCEKY Cy CMameHe 3a 3,7 LI, Ha
3,1% y neuembpy. Ilpoceune crome Ha JIUHApCKe
JIeTI03KTe MPHUBPEJIE CHIDKEHE cy y HewTo Behoj mepu (3a
3,8 m.m., Ha 3,0%) Hero crome Ha nerno3ute rpahana (3a
2,3 mm., Ha 4,2%). [Ipoceuyna moHmepucaHa KamaTHa
CTOTIa Ha HOBOIIOJIO)KEHE JICTIO3UTE Y €BPUMa CHIIKEHA j&

3a 0,7 .., Ha 0,8% Kpajem roanHe, IpU YeMy Cy CTOIE
Ha JCTO3UTE TMPHUBPEIE W CTAHOBHHUIITBA TOTOBO
TIO/Ij€THAKO CMambeHe U 'y nenemOpy cy nzHocmie 0,6% u
1,1%, pecieKTUBHO.

IIpemuja pusuka semibe

IIpemuja pusuxa CpOuje, mepena EMBI, y 2015.
NpaTujia je PperHoHaj Hy JIHHAMHKY,
HU3pakeHHjeM Nagy y OJHOCY Ha JApyre 3emibe y
PernoHy Ha HUBOY I'O/IHE IONPHHEJIO je MONPaB/balbe
MaKpOeKOHOMCKe TepCIeKTHBe 3eMibe, a Tpe cBera

a IHbECHOM

cMambemhe HHTEpPHEe U eKCTepHe HEepaBHOTekKe, Kao U
3aK/byveme cTeHA0aj apaH:KMaHa u3
npegocrpoxkHoctu ¢ MM®-oM 1 MO3MTHBHE OLIEHE O
BerosoM cnposohemy. [locmarpaHo kpajeM mepuona, y
oxHocy Ha 2014. npemuja pu3uka HUKa je 3a 12 6.1, a y
npoceky 3a 58 6.1m. O nocMarpaHux 3emMajba y Pernony,
jenuno EMBI 3a Mabhapcky 6enexu u mpocedro (45 6.11.)
" Kpajem mepuomna (33 0.m.) UCTH cMep MpOMEHa Kao U
npemuja pusuka Cpouje.

Ha pact npemuje pusnka 3emMajba y PErHOHY ITOYCTKOM
TOIMHE yTHIAJIa je HEeCTaOMJIHOCT Ha MeljyHapomHoM
(hUHAHCH]CKOM TPXKHIITY yCJIell OYeKUBAHOT PAa3IMIUTOT
KapakTepa MOHETapHHUX MOJUTHKA BOAChHX HEHTPATHUX
OaHaka, HEM3BECHOCTH y BE3H C KpeTameM lLieHe HadTe
HA CBETCKOM TPXKHUIINTY U TMPHUCYTHUX TEOMOTUTHUKUX
tensuja. I[lotom, 36or omnyke EIlb-a ma 3amoune
KBAaHTUTAaTUBHO TOMyHWTamkEe Yy MapTy WU NOCICANYHO
noBehaHoj JIUKBUJHOCTH Ha MehyHapogHOM

o
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Hapomsa 6arxa Cpouje

Toouwru usgewmaj o Moxemaproj nonumuyu y 2013,

(DMHAHCH]CKOM TPXKUILTY, NpEeMHje pU3UKa 3eMajba Y
pernoHy Omie cy y maay TokoM Mmapra. Taj man je 3a
Cpbujy O6mo wm3paxkeHHju 3axBasbyjyhm mociemHom
crnpoBohemy Mepa (QuCKanmHEe KOHCOJIMJAIHUjE W
3aKJbydery apanxkmana ¢ MM®-owm.

VY HapenHa Tpu Mecena npemuja pusuka Cpouje Ouia je
penaTuBHO cTabmITHA, Aa OU KpajeM jyHa U y jyay, ycien
peakiije WHBECTUTOpa Ha Kpuszy y Ipukoj, Omma
npuBpeMeHo noBehana y roroBo CBUM 3eMJbaMa pPEeruoHa.
On cpeauHe aBrycra, 300r MOHOBHOT moBchama
Heu3BecHoCcTH Ha MelhyHapoaHOM
TPIKUIUTY, KOJy CY M3a3Bajiv [IOTPECH Ha KUHECKO) Oep3u
n o4ekmBame Moryher moderka moBehama pedepeHTHe
crone DEJ[-a, mpemuje pus3mka 3eMajba y PETHOHY
MOHOBO Oenexe pact, a BpegHoct EMBI Global je y
cenrreMOpy pocTtunia HUBO o7 483 0.11., ITO je HajBHUIIH
HUBO 0] okTOOpa 2011.

(buHaHCH]CKOM

Ca yOmaxkaBameM MOHETAapHE IIOJUTHKE KHHECKE
LEeHTpaJHe OaHKe M OfjIarameM MNOoAn3ama pedepeHTHe
cronie DE/I-a, mpemuje pusnka 3emMajba y yCIOHY Maje cy
y okTo0py. [Ipemuja pusuka CpOuje cMameHa je TOKOM
OKTOOpa, a 3aTuM je 10 Kpaja roguHe Omiia pelaTHBHO
crabumna. Ha kpajy rogmue mpemuja pmsuka CpOuje
n3HOCHNA je 254 6.1

Kpenurnu pejtunr CpOuju mOTBpawie Cy y jaHyapy
areruuje Standard & Poor’s (BB— ¢ HeratuBHUM
m3rneanma) u Fitch (B+ ca crabuiHuM M3mieauma), a y
nmenemMOpy je arenmmja Fitch mompaBmia u3rene 3a
mo0oJbIame KpenuTHOT pejtuara Cpouje 3a JyTOpOIHO

3ay)KuBame y JoMaho] ¥ CTpaHoj BaJyTH ca CTaOMITHUX
Ha rmo3uTHBHE. [IpemMa HHXOBO] OLEHH, NONPABIbAILY
u3rena 3a moOoJeImame KpeauTHor pejtuHra CpOmje
JIOTIPUHENM Cy Tpe cBera Op)KM TPHUBPEAHU pacT of
JocieqHo  cupoBoheme  duckanHe
KOHCOJIMALN]E U CMabEhe eKCTePHE HEPABHOTEXKE.

OYCKHUBAHOT,

Kperama Ha 1eBU3HOM TPKUIITY U
Kypc AMHapa

Toxom 2015. kperame Kypca nuHapa OWIO je peslaTHBHO
crabunno. IlocmarpaHo Kpajem mepuoaa, TUHAP je Y
2015. ocmabmo mpema eBpy 3a 0,5%. Y Behem nemy
rOJIMHE TMPEOBIAJaBall Cy AalpelHujalijcKu, TOK Cy
MOYETKOM TOJMHE U TOKOM T4 Ouiau MNOpUCYTHH
JIETIPEIH]jalijCKU IPUTHUCIIH.

Cse Beha pasnamka y MOHETapHUM HOJIMTHKAMa y 30HH
espa u CAJl pesyntupaia je CHOKHAM jadameM Jojapa
npema eBpy v T1 u T4, mok je 300r odeKmBama TPXKHUIITA
na he ®EJ] ommoxutu omnyky o nosehamy pedepeHTHE
KaMaTHEe CTOIe eBpo Oiaro ojayao mpema aojiapy TOKOM
T2 u T3. Ha auBoy 2015. nomnap je ojauao mpema eBpy 3a
10,1%, 300r uera je quHap Ha Kpajy aeuemOpa Ouo 3a
10,6% cnabuju npema gonapy y oqHocy Ha kpaj 2014.

I[Mon yrumajem tnobamamx u pgomahmx ¢daxTopa
Nenpenujannjcki mputucuu ¢ kpaja 2014. romuHe
HaCTaBJbeHU Cy W Y jaHyapy, mAa Ou onm ¢ebpyapa
ycleauio jadame auHapa. Tpaxma pomahux npemyseha
3a JeBHM3aMa, MPE CBEra YBO3HHKA CHEpreHara, Ouna je

padmkoH 111.3.7. NokasaTers npemuje pusmka
- EMBI no semrbama
(aHeBHV nopauw,y 6.n.)
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W3Bop: JP Morgan.

MpadukoH 111.3.8. KpeTarbe Kypca auHapa u
nHTepBeHuuje HapoagHe 6aHke Cpb6uje Ha
AEBU3HOM TPXULLTY
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** 1 EURy RSD.
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Haponta 6anxa Cpouje

nosehana y janyapy, a kako je mpomer Ha Jomahem
JEBU3HOM TPXKHUINTY OMO HHU3aK, TO j€ 3a TOCICTUILY
MMAJIo jadarse JCTPelrjallijCKuX MpUTHCaka. Y jaHyapy
je OMJIO CMameHO M HETO yJiarame HepesuaeHara y
npxaBHe X0B, anu cy HakoH 3aKJbyuerha TPOTOIUIIHETr
crenbaj apawxmaHa ¢ MMd-om, y ycinoBuma
JocienHor crpoBolema (¢uckaiHe KOHCOIUAAIH]C,
mIacMaHu 3HaTHO noBehanm y debpyapy. HcroBpemeHo,
JUKBUIHOCT Ha Mel)yHapomHOM (PUHAHCH]jCKOM TPIKHIITY
nosehaHa je Mo OCHOBY HOBHX Mepa KBaHTHUTATHBHOT
norymrama Ellb-a, miTo je, y3 HUCKe cTome MpHHOCca Ha
XoB pa3Bujenux 3emaspa, yruuano Ha Behe ycmepapame
TOKOBAa KalWTajla IpeMa TPXKHUIITUMA Yy YCIIOHY,
ykipydyjyhu u nHame. Kao pesynrar Tora, ymarame
HepesuneHara y gomahe muaapcke XoB Omio je BHCOKO y
(ebpyapy m MapTy, IITO c€ OIpa3wiIo Ha HHUXOBY Behy
Tpaxmby 3a JUHApUMA.

Opn ampmiia je Tpaxma qomahux mpemyseha 3a neBmzama
CMameHa U, Y3 3HaTHO HIDKH MeUIHT TeKyher padyHa 1
pEelaTUBHO BUCOK IPUIMB JO3HAKa M3 HHOCTPAHCTBA,
omna je mehy dakropuma Koju Cy onpeaenrii CTabIHO
KpeTame Kypca y HapeJuuM Mecennma. [Ipuims no3Haka,
anu u jpocrehe HOBE cepuje OOBE3HMIIA CTApe JICBH3HE
HITE/he YTULAIA Cy W Ha moBehaH OTKyN e(peKTHBHOT
CTPaHOT HOBIIA MO0 MEHAYKUM MociaoBuMa. [loHyna
neBu3a moBehana je m mo ocHoBy mpmimBa C/JU, a
3a0eexeH je W pacT 3aayxema Brmage mnpema
uHOCTpaHCTBY. U OaHke cy y ycinoBuma gocrcha panuje
0ZI00pPEHUX JUHAPCKUX CYOBEHIIMOHHCAHUX KpEAHWTa M
noBehama BaJlyTHO HHJEKCHpAHE aKTHUBE M0 JPYTHM
ocHOBHMa roBehasie MoHy1y JeBu3a.

Y T4 cy Owim npuCyTHU JeNpenujalnjcKi MPUTUCIH,
KOjUMa je IONpHHENa HIDKa aKTUBHOCT HEpe3HIeHara.
[Ipen moderak moomTpaBama MoHeTapHe moauTuke CAJ]
OHU Cy CMamWIIN CBOjJYy M3JI0KEHOCT IPeMa TPJKUIITHMA Y
ycrony, ma u Cpouju. Tpaxma 3a neBu3ama Ha qoMaliem
tpkumry y T4 je Oumna Beha nenom u 300r Behmx
wiahama 3a yBO3 eHEpreHara M HCIUIATEe TOOUTH
WHOCTPAaHWM BIacHUIMMA. lcToBpemeHo, OaHKe U
mpexy3eha cy, yoOwuajeHO Tpen Kpaj TOIUHE,
M3MHUPHBAIN KpeIUTHE o0aBe3e MpeMa WHOCTPAHCTBY y
Hemro Behem H3HOCY.

WNmak, 1 mopea JAeNperujanujckux MPUTHCAKa KpajeM
TOAWHE, TMEepIeNyja HHBECTUTOpPAa O IYTOPOYHUM
ynaramuma y Cpoujy je Ha HEBOY 2015. Omita moBoJbHa,
0 yeMmy cBefoun Hero npunus CIAU ox 1,8 mapn eBpa y
2015, xoju je 6uo 3narHo Behu Hero y 2014. U yeneman
3aBplIeTaK TPHU peBH3Mje apaHkMaHa ¢ MM®-om,
nodo/pIIake H3IJIe]a KPeAUTHOT PejTHHIa 0/l CTPaHe
arennuje Fitch, y3 Hampemak 'y Tmpouecy
npuxkssyunBama EY, norephyjy pesyiarare ocrBapene
y HNOCTH3albY MAKPOCKOHOMCKEe CTA0MJIHOCTH H
yHanpehemy noc10BHOT aMOHjeHTa U /1ajy OCHOBA 3a
oueknBama Ja he peJaTHBHA cTa0MJIHOCT AWMHApa
ouTHn o0e30elena u y HapeHOM MePUONY.

Kako 0Oum yOmaxuia MpeKOMEpHE KpaTKOPOUYHE
ocumiamuje Kypca Ha JEBU3HOM TpuInty, Hapomma
6anka Cpouje je y 2015. na MJIT-y nuntepBenucaia y oba
cMmepa — kynoBuHoM 970,0 muH eBpa u mpomajom 450,0

MJIH eBpa (HeTo KymoBuHa on 520,0 MITH eBpa).

MpadukoH 111.3.9. KpeTarbe KypceBa
oapeheHnx HauMoHanNHUX BanyTa npema

eBpy*
(aHeBHM nogaum, 31. 12. 2010 = 100)
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W3Bop: HBEC 1 Beb-cajToBM LieHTpanHunx 6aHaka.
* PacT npeAcTasrba anpeuujauujy.

padomkoH 111.3.10. KpeTtarwse Kypca amMHapa
npema gonapy 1 meflyBanyTHu ogHoc espa
npema gonapy
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Kperama Ha Gep3u

Kpajem peneMOpa WHACKC HAJIUKBHIHUJUX aKIlHja
BELEX]IS5 n3HOocHo je 644,1 WHAEGKCHU TIOCH U Yy OTHOCY
Ha kpaj 2014. n3ryouo je 3,4% BpemHOCTH, 32 PA3INKY OX
nnpnekca BELEXIine, xoju je moBehan 3a 2,7%, Ha 1.380,4
[Ipu TOMeE, BpEAHOCT HHJEKCA
Beorpancke O6ep3e HUje ce MHOTO Memwana Tokom T1, y

WHJCKCHa IIOCHA.

anpuity je moBehana, 1a Ou o/ Maja 3arovesa naj, Koju ce
JIEIIOM MOYKe TTOBE3aTH ca eCKalalijoM Kpuse y I pukoj,
pactyhum pusnimma Ha MelyHapomHOM (pHHAHCH]CKOM
TPXKUIMTY (ITOCEOHO Yy aBrycTy M cenTemMopy), aiu u
YUEEHUIIOM J1a Y CTPYKTypu uHaekca BELEX]S5 3HaTHO
yuemthe (19%) muma komnanuja u3 Ha(THOT CEKTOpA.
OmnopaBak nHaekca ycieauo je y T4, anu 3a BELEX1S5 oH
HHUje O1o TOBOJBAH J1a HaTOKHAIH g u3 13.

U nopen Tora mto je 6iaro nosehano y oqnocy Ha 2014.
(3a 1,7 mupn nuHapa), TproBame aknujama je u'y 2015.
0eJIeKHITIO PeTaTHBHO HUCKE BPEIHOCTH. YKyIIaH IPOMET
aknujama Ha beorpasckoj 6ep3u y 2015. nznocwuo je 17,3
MJIpA AMHApa, ox dera ce 10,4 muipn nnHapa OMHOCHIIO Ha
MPOMET HajINKBUAHUjUM akirjama. HajBuima BpegHOCT
nmpoMeTa ocTBapeHa je y mapty (5,1 mupn aumHapa) u
pe3yaTaTr je mpe cBera TproBama Ha open market'
CErMeHTY, U TO IPETEKHO aKlujama OaHaka.

pacbukoH 111.3.11. Mupekc BELEX15
1 npomeT Ha Beorpapackoj 6epan

(y mnpa RSD) (y HOeKkcHUM noeHnma)
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BELEX15 - gHeBHe BpeaHocTH (4.C.)

W3Bop: beorpaacka 6epaa.

1 Jleo peryaucaHor TPKHUIITA KOjH YHHE aKLHje KOje He HCIYHhaBajy yCIIOBE Ja
Oyfy ykJbydueHe Ha JIHCTUHT akiuja beorpaacke Oep3e.

Crpann mHBecTHTOpH cy y 2015. ydecTBOBamM ca OKO
40% y ykymHOM mpomeTy akiujama. Kao u mperxomHe
TOJJMHE, OHM Cy OMJIM HETO MPOJABLH aKIHja, Y YKYITHOM
H3HOCY oA 2,8 MIIpA TMHapa.

VYkynan npomer oOBe3Huiiama nosehan je ca 4,7 mupn
nuHapa y 2014. wa 5,3 mupa nuHapa y 2015, gemy je
JIOTIPUHENIO  YKJbYUMBAKE IYTOPOYHHX OOBE3HHIIA
Penyomuke Cpb6mje Ha muctmHT beorpaacke Oepse y
HOoBeMOpy. Ha mpomer oBum XoB omHocwmino ce 1,6 mipa
nuHapa. OcTarak ce YIJIaBHOM OJHOCHO Ha TPrOBame
0o0Be3HHIIaMa cTape JeBU3HE IITEIHHE.

JlyropodHe npxaBHE 00BE3HUIIE OHIIE Cy U TIPEIMET MPBE
MelhybaHkapcke pemo TpaHcaknuje Ha nomahem
(bMHAHCHjCKOM TPXKHIITY, KOja je 3aKJbydeHa y CKJaay ca
cranaapau3oBaHuM OKBUPHUM YTOBOPOM O PEOTKYILY
XoB, y uujoj u3paau je ydecroBana u Haponna Ganka
Cpbuje. To mpencrasiba gajbi KOpak y pa3Bojy nomaher
(MHAHCHjCKOT TpXKUIITA, IOMITO je IO calxa permo
TpaHcakuuje obasspana camo Haponmna Oanka Cpbuje c
OaHkamMa y OKBHpPY CBOjUX OIlepanuja Ha OTBOPCHOM
TpkumTy. C 003UpOM Ha TO Jia je TIpeIMET HaBeICHE Perio
TpaHCaKIMje JUHAPCKA IyropodHa Ap)KaBHAa OOBE3HHIIA,
pa3Boj THX TpaHCAKIHMja MO)KE JOTNPHHETH W ToBehamy
JIMKBUJIHOCTH CEKYHJIapHOI TP>KULITA OBUX XO0B.

Tpxkumaa kanuraiuzanuja beorpaacke oepse je y 2015.
cMmambeHa 3a 113,3 mupn auHapa W Kpajem zaeremOpa
n3Hocwia je 683,4 wmapn nguuapa. Ilpu  Tome,
KaluTaiu3aiyja peryaucaHor CerMeHTa TpPIXKHUINTa
cMmameHa je 3a 73,0 miupa nuHapa, Ha 377,2 Mipa nuHapa,
IITO je JeJIOM pe3yilTar Iaja IeHa akmnuja, nocreha
oOBesHuna cepuje A2015 y Mmajy, alld U UCKIbyuYCHa
akiuja  oxgpehenux
Kanuramuzammja MTIT cermenra cmamena je 3a 40,3
wiIpa amHapa, Ha 306,2 mupx amHapa. Ilom ytumajem
TAaKBUX KpeTama yuelihe TPXKHUIIHE KarnuTalu3aluje y
onewmeHoM bJII1-y” cmameno je 3a 3,2 m.a., Ha 17,2%
kpajem 2015.

usgasajiamna nus3 TproBama.

4. HoBau u kpeautu

IIpumapuu HoBaN

Junapcku npumapHu HoBall je y 2015. HoMuHaIHO
nosehan 3a 13,8%, a peanno 3a 12,1%. Pact ykymnHor

" MTII mnpencraBba TPXKHUIITE MYJITHIATEpalHe TProBadke Iarhopme.
Opranusyje ra 6ep3a U Ha BEMY Cy TPEHYTHO JIMCTUPAHE aKIHje KOMIIaHHja Koje
HE HCITyHaBajy yCIIOBE 3a INCTUPARLE Ha PEryINCAHOM TPIKHINTY.

"> Ouemenn BIIT y rocne/ma 4eTHpy TpomMecedja.
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MpUMapHOT HOBLA Ono je wmame uspaxen (6,9%
HOMHMHaIHO W 5,3% peanHo), ITOMTO Cy JAEBHU3HH
nerno3utH OaHaka kon Hapomne 6amke CpOuje cMameHU
300r yOnmakaBama CTOIlAa JICBH3HE 00aBE3HE pe3epse.
[TocmarpaHo y ancoslyTHOM U3HOCY, AMHAPCKH IIPUMapHH
HoBarl je moBehan 3a 51,0 mapn muHapa, a yKymad
puMapHU HoBall 3a 42,0 Mupa quHapa.

Junapcku npumMapHu HoBall je Hajehum genoM nosehan
IO OCHOBY HETO KymoBuHe neBu3a Haponne Oanxe

Tabena Ill.4.1. Bunanc HapopHe 6aHke Cpbuje
(y mnH RSD)

feu. feu. Mpomere
2014. 2015. y 2015.
HeTo noTtpaxuBawa
of, MHOCTpaHCTBa 1.181.851 1.264.741 82.890
HeTto gesusHe pesepse 1.179.936 1.260.428 80.492
bpyTo AesuaHe 1.198.357 1262.232  63.875
pesepse
Kpeantn og MM®-a -18.421 -1.804 16.617
OcTana HeTo noTpaxueawa 1915 4313 2398
o[ MIHOCTpaHCTBa
Heto pomaha aktuBa -572.391 -613.250 -40.859
HeTo nomahw kpeantn HEC -278.220 -284.677 -6.457
HeTo noTtpaxusara of
1 -256.415  -227.643 28.772
apxase
Mnacmaxu gpxasmn 1.223 1.181 -42
[enoantn gpxxase -257.638 -228.824 28.814
HeTo noTpaxusarba of -6.889 29.932 93.043
6aHaka
KpeanTn 6aHkama 625 711 86
Peno onepauuje -7.500 -30.600 -23.100
[pyre XoB -14 -43 -29
Kpeauru 1.183 1154 -29
jaBHUM npepysehuma
KpeanTtu HeGaHkapckum
UHaAHCKjCKUM 2.562 1.213 -1.349
opraHusauujama
Kpeauw 1.168 1.160 -8
ocTanum cektopuma
Opoveny v orpanier -10.829  -30.629  -10.800
[enosnTn
Ocrana HeTo aKkTuBa -294.171 -328.573 -34.402
MpumapHu HoBay 609.460 651.491 42.031
[vHapcku npumapHu HoBal, 370.690 421.668 50.978
Fotos Hosay 130468  139.818 9.350
y onTuuajy
bankapcke 211628 248495  36.867
AVHapcke pesepse
ObaBe3Ha pesepBsa 158.126 145.324 -12.802
CnobopaHe pesepse 53.502 103.171 49.669
Ocranu f4enoautu 2 231 229
ocTanux cektopa
Aenozutw 28,592 33.024 4.432
riokanHe camoynpase
[eBusHn geno3nTn 6aHaka 238.770 229.823 -8.947

Y Hucy yKrby4eHu Opramm nokanHe camoynpase.
M3sop: HBC.

Cpouje va M/IT-y (50,2 mipa auHapa) U TpaHCakiyja
rratHoT mpometa ¢ Kocosom 1 Metoxujom (47,0 mipx
muHapa). [Ipm Tome, Heto mponaja nmeBusza Hapomae
6anke CpOuje mHa M/IT-y modeTkoM M KpajeM TropuHe
JIeNIoBaja je y CMepy IoBJIauerha JUKBHIHOCTH, JIOK je Y
ocrarky roauHe Haponna Oanka CpOuje Owmia Herto
Kymai JeBu3a, IITO je M ONPEHCIHI0 YKymaH edekar
uHTepBeHIMja v 2015. y mpaBmy pacta JHKBHAHOCTH
Oanmaka. C npyre cTpaHe, CpeICcTBa Ha IHHAPCKUM
nmermo3uTUMa apkaBe kox Hapomue Oamke CpoOuje
nosehana cy 3a 22,0 mipa aAuHapa, 4eMy cy AOTPUHETH
NO3UTUBHHU e(ekTH (ucKaaHe KOHcoiujauuje u 0osba
nopecka aucuumuinHa. [Topen tora, apkaBa je TOKOM
2015. ox Hapomane 6anke CpbOuje KymoBaia ACBHU3E pagu
peryiucama IeBU3HHX o0aBe3a, MmMTO je, y3 pacT
JIUHAPCKUX AENO3UTa, YTULAI0 Ha TO Aa Ipxkasa y 2015.
Jeyje Ha Taj JIMKBUAHOCTH OaHaka ca 47,4 wmipn
quHapa. C ipyre cTpaHe, CMabCHU Cy JIEBU3HH JICTIO3UTH
npxase kox Haponue 0anke CpOuje 300r cepBUCHpamba
obaBe3a mpema HepesuaeHTHMa. [lyTem omepammja Ha
OTBOPEHOM TPKUINTY MOBY4YeHO je 23,1 mupn nuHapa.
IIpu Tome, naj ynaramwa y perno XoB moueTrkoMm roguHe
JIeNIoBa0 je Ha ToBehame JIMKBUAHOCTH, Ja OW HAKOH
HIECTOHEAEJbHE Iay3e, TOKOM koje Haponna Oanka
Cpbuje HHje oOpraHu3oBajia pero aykiuje, pacT
mracMaHa OaHaka y oBe XoB ox ampmma nemoBao y
CYIIPOTHOM CMEpY.

VY CTPYKTYypH JUHAPCKOT IPUMapHOT HOBIIA, HajBehu pact
TokoM 2015, 3abenexusie cy clIo00IHEe TUHAPCKE Pe3epBe
Oanaxa" (49,7 mupa auHapa), Ipe cBera IMoj yTHIajeM
nmoBehaHoT M3HOCA MPEKOHONHUX JeTo3uTa Koje cy OaHKe
npxkane kox Hapomre 6anke Cpbuje, 10K Cy cpelcTBa Ha
KHUPO pauyHHMa OaHaka cMameHa. OOpavyHara obaBe3Ha
pe3epBa Koja ce M3Baja y TMHapuMa cMamcHa je 3a 12,8
MIIpA IuHapa 300r yOnakaBama IpOIKca O 00aBE3HO]
JIEBU3HO] PE3epBH, a THUME M Jeja JeBu3He o0OaBe3He
pe3epBe Koja ce m3IBaja y OUHApHMa. M3HOC roToBOT
HOBIIa y oNTHIAjy ToBehan je 3a 9,4 mupn nuHapa,
CpeICTBa Ha pauyyHHMa JIOKaIHe camoympase 3a 4,4 mipa
JIMHApa 1 ocTainux cekropa 3a 0,3 mupa nuHapa.

Momnerapuau arperatu M1, M2 u M3

Ca omopaBKOM €KOHOMCKE aKTHBHOCTH Op3WHA ONTHUIIaja
HOBYAHE Mace je CMambeHa, MPH YeMY je TO CMambeHhe
OuII0 M3pakeHMje 3a TMHApCKe arperare.

" OOyxBaTajy cpeicTBa Ha JKHPO padyHHMa OaHaka, TOTOBHHY y OJjarajHu ¥
npekoHohue aenosure Ganaka ko Haposue Ganke Cpouje.
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Hogruana maca je mosehana y 2015, mpe cBera ycien
pacta y I12. Hajsehm pacTt mckasaia cy cpernctBa Ha
IUHAPCKUM TPAaHCAKIHOHUM paemo3utuMa (64,3 mipn
JIuHapa), a 3a 14,7 muipz AnHapa noBehanu cy M ITeHU
U OpOYCHM JUHAPCKH MAEMO3UTH. To je pe3yarupaso
peanHuM pactoM MoHeTapHuX arperara M1 ox 15,4% u
M2 ox 12,7%. IloBehanu cy W OCBU3HM ICHO3UTH 3a
319,7 muH eBpa, Tako Na je HAjIINPU MOHETAPHH
arperat, M3, y 2015. peanno nosehan 3a 5,6%.

Pacr xpenura npuBatHOM cexTopy je ox 12, mocie myxer
BpeMEHa, yTHLIAa0 Ha Kpeupame M3, a y HCTOM cMepy
JICJIOBAO j€ U PacT yJarama OaHaka y ap)kaBHe XoB.

[ToBehame amHApCKWX nemo3uTa, W Kpahux W IyXHUX
podHOCTH, Omi0 je mpe cBera oapeheno pactom
cpeicTaBa Ha padyHHMMa NpPUBpENE M CTAaHOBHHILITBA.
Kon mpuBpene Hajpelim neo pacra ocTBapeH je Ha
pauynuma mnpenyseha wu3 obmactu mnpepahuBauke
UHAYCTPHje, EHEepreTHKe, TPrOBHUHE,
HeKpeTHHWHaMa U caoOpahaja. ¥ mamoj mepu nmosehana
cy ¥ cpeacTsa Ha pauyHuma JJDO.

IMocCJIOBama

JuHapcka mTeama CTaHOBHUINTBA of ampuia 2015.
Ociie)KHM KOHTHHYHPAH pact, 4eMy JOIPHHOCE Iyr
nmepruoa HHCKEe W crabmiHe wWHOIAaNUje, pelaTHBHA

CTaOMIIHOCT JICBU3HOT Kypca, Kao U MOBOJbHH]EC KaMaTHE
CTOTIE W TOPECKHM TPETMaH y OJHOCY Ha JIEBU3HY
mrenmy. Kpajem 2015. mocturia je HuBo o 45,4 Mipx
muHapa. Toxom 2015. ona je mosehana 3a 7,3 mupn
JuHapa, Npu dYeMmy cy rpahaHu TpeIHOCT JaBajiu
mITeAky 1Mo Buhewy u opouemuMa u3Mely jeaHe u aBe
roguHe. McroBpeMeHo, A¢BU3HA INTeAma rpaljaHa je
nmoBehana 3a 86,0 mutH eBpa u kpajem 2015. n3Hocuna je
8,3 mupz eBpa.

[Topen neBusHe wTenmwe rpahana, y 2015. nosehann cy
U JEBU3HU JIENIO3UTH NPUBpPENE, YeMY JONPUHOCH pacT
u3B03a. Y UCTO BpPEMeE, CPEACTBA HA padyHHMa OCTaJINX
cexktopa — PO, HenmpopUTHHUX OpraHuzanuja u
JIOKaJTHUX HUBOA BJIACTH Cy CMambCHA.

[MokpuBeHOCT HOBUAaHE Mace M3 JeBH3HUM pe3epBama
Haponne 6anke Cpouje y 2015. cmamena je 3a 1,1 ..,
Ha 63,1%, KOJIMKO je U3HOCHIIA Y AeIeMOpy.

padpmkoH I11.4.1. MoHeTapHuM arperati u
noTpoLuayvke LeHe
(mr. cTone, y %)
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M2 (n.c.)

MoTpowavke LeHe (a.c.)

WM3Bop: P3C n HBC.

Tabena lll.4.2. MoHeTapHu nperneg

(y mnH RSD)
Oeu. Oeu.
2014. 2015.

MNpomeHe
y 2015.
HeTo noTtpaxuBama

R MHOCTPaNCTBA 1.036.784 1.086.787  50.003
Hero notpakueatea banaka 45067 .177.955  -32.888

O MHOCTpaHCTBa

Heto pomaha aktusa 828.659 912782  84.123

GaHKapcKor cekTopa
HeTo pomahu kpegutun
HeTo notpaxvsarba

2.048.253 2.203.653 155.400

122.669  223.360 100.691
of Apxase
Mnacmaxu gpxasu 458.249 539.657 81.408
[Heno3ntn gpxase -335.580 -316.297 19.283
foTpaxusarea o 1925584 1.980.293  54.709
HeBnafuHKX cekTopa
CTaHOBHULUTBO 725.455 759.875 34.420
Mpuepena 1.140.200 1.162.049  21.849

[p. durHaHcKjcke

. 23588 24770 1182
Kopropauuje

TNokank Hnsou 35246 32103  -3.053
Bnactn

HenpodpurHe u 1.095 1.406 311

[p. opraHusaumje
Ocrana HeTo aKkTuBa
HoBuaHa maca M3

-1.219.594 -1.290.871 -71.277
1.865.443 1.999.569 134.126

HoBuaHa maca M2 614.259 702.590 88.331
HoBuana maca M1 430.915 504.516 73.601
foTos HoBawy 130.468  139.818  9.350
onTuuajy
TpaHcakuvoHu 300.447  364.698  64.251
aenosntun
Avrapcku wreAHm u 183.344  198.074  14.730
OpoYeHn oeno3nTun
[eBu3Hn genosntm 1.251.184 1.296.979 45.795

W3Bop: HBC.
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Kpeautn 6anaka

Kpemutha aktuBHOCT OaHaka Oeneku Onar ormopaBak y
2015, ymproc npocnehy cyOBEeHIMOHHMCAaHUX KpenuTa
onobpenux 2014. Tome je pompuHeno
yOnakaBarbe MOHETApHE IOJIMTHKE M MOCIEIUYHM Taj

TroauHE.

KaMaTHUX CTONa Ha JAWHAPCKEe KpeIuTe, Kao U HHCKE
KaMaTHe CTOlle Ha MelyHapOIHOM TPXKHUIUTY HOBLA.
Takohe, €0 KpeauTHOT TOTEHIMMjalda ociobohen je y
HOBOM IIMKIYCy CMamema CTOna JEeBHU3HE O0aBe3He
pesepse.

HNaxo je y 2015. nocneno oxo 110 mapz nunapa, 1j. 80,0%
CYOBCHIIMOHUCAHHX KpeanuTa oxodpenux y 2014. roguHuy,
yKynHH gomahu Kpeautu cy 6e3 edekra IeBU3HOT Kypca
nopaciu 3a 1,8%, a muxoBo yuemihe y ouemerom BTI-y
3a 0,7 .. U y aeneMOpy je usnocuiio 48,7%.

[punukom (pUHAHCHpaWma KPEJAUTHE aKTUBHOCTH OaHKe
cy ce ocnamale Ha JoMahe u3Bope (pUHAHCHpama, Mpe
CBera Ha JWHAPCKEe M JCBU3HE JCMO3UTE MPHBPEAC H
craHoBHumTBa.”  Jleo
ocio0oh)eH je W MO OCHOBY CMameia CTOMa JCBH3HE
obaBe3He pe3epse.

KPEAMTHOT  TOTEHIMjasia

VYKOJIMKO ce MCKJbYy4YH edeKar MpoMeHe Kypca, KPEeauTH
npuBpenu cy TokoM 2015. mosehanm 3a 13,7 mupn

1,2%. TIlpm 3axBaJpyjyhu
WHTEH3WBHHUjEM KpeauThpamy TokoMm I12, kxpemutn
npuBpenHUM ApymTBuMa cy y 2015. mosehanm 3a 16,4
MIIpJl IMHapa, JOK je KpeAWTHpame jaBHHX Tpenyseha

IUHapa, WIu TOME,

cMmameHo 3a 2,7 wupn aunapa. Ilpum Tome, OGanke cy
MMOYCTKOM TOJIMHE, CE30HCKH YOOHuajeHo, oao0paBaie
Mame HOBHX KPE/INTa, a Taja Cy mouelse Ja J0CIeBajy u
pare cyOBEHIIMOHHCAHHUX KPEIHTa, IITO CE€ OAPAa3HiIo Ha
majg MoTpakuBama OaHaka 1o oBoM ocHoBy. Om T2
Kperama Cy Owiia MoBoJbHHja, ITO MOTBplyjy M BHIIN
W3HOCH HOBOJOOpeHuX Kpenurta. banke cy m nasee
HajBHILE 01100paBaje KpenuTe 3a 00pTHA CPEACTBa, KOjU
cy y 2015. yununm oxo 43% HOBOOIOOpPEHUX KpenuTa,
JIOK ce Ha OCTaje KpeauTe OIHOCHUIO OKo 25%.
[TosuTHBaH cHrHAN IIpeJcTaB/ba 3HATHO moBehame
yuemrha THBECTUIIMOHUX KPETUTA y HOBUM KpEIUTHMA Ha
29,0% (ca 15,0% y 2014), ykasyjyhu Ha TO na ce
npuBpena y 2015. y Behoj Mepu ocnamaiia Ha OBaj BUJ
(unHaHCcHpawa uUHBecTHLMja. PacT THX KpeauTa (3a OKO
150% wr., Ha 222,8 MiIpa IMHAPA) HAJBUILE je YTUIA0 HA
TO J1a M3HOC YKYIHHX HOBoomoOpeHux kpemuta y 2015.
(747,9 mapn nunapa) Oyne Bumm Hero 'y 2014. (542,5
MJIpA JWHapa), KajJa je Ha CHa3d Ouo mporpam
CyOBEHIIMOHUCAHOT KpeAUTHpamba. [TpucyctBo
MO3UTHBHUX TEHJICHIIU]a MTOTBPlyje 1 YnbEeHHIIA J]a YaK U
aKo c€ HCKJby4Ye KPEOUTH KOjH Cy pedUHAHCHPAaHU IO

MpadukoH I11.4.2. KpegutHa aktuBHocT 1 BAMN
(mr. cTone, y %)
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e KOMMO3UT. Mepa 3a4Yy>KEHOCTN HEMOHET. cekTopa* (1.c.)
YkynHo gomahu kpegutu** (n.c.)
Peannun BAM (a.c.)

M3Bop: HBEC n P3C.

* Kao nokasaTerb ykynHor 3apyxuBarba, obyxsata gomahe
KpeauTvpake npuBaTHOr CekTopa, jaBHux npedyseha u
TNoKanHMX HWBOA BNAacTW, Kao W [OWPEKTHO 3ajyxuBarbe
npegyseha 1 CTaHOBHULLITBA Y MHOCTPAHCTBY.

** AckrbydeH edpekaT NpoOMeHe AeBU3HOT Kypca.

padmkoH 111.4.3. CTpykTypa HOBOOJQOGpPEHUX
KpeauTa npuBpeau
(y mnpa RSD)
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M3Bop: HBC.

'“ 1 mopex oropaBKa KPEAUTHE aKTHBHOCTH, PAacT HOTPAKUBAHHa 110 OBOM OCHOBY
6HO je HWKM y OJHOCY Ha PacT JENO3MTHE 6ase, IITO je YTHUAJIO Ha TO J1a
rokasaresb oJHOCa KpeauTa u aenosuta (LD xoedunmjent) y 2015. Oyzne cMatbeH
3a 3,6 .., Ha 107,5%.
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MOBOJBHUJUM ycioBuMa (0ko 25%), W3HOC HOBHUX
YKYITHHUX KpeauTa npuspean y 2015. je 3a 4,0% Bumu o
YKYIIHEX HOBoomoOpeHmx kpenuta y 2014. Pacr
WHBECTUIIMOHUX KPEANTA JIOTIPHHEO je M MPOAyKaBamy
POYHOCTH KpeauTHOr noprdonuja — ydemhe yKyIMTHHX
KpeauTa ¢ poyHolhy Jy>KOM OJ1 JIBE TOJIMHE j€ Y OIHOCY
na 2014. nosehano 3a 6,8 m.m., Ha 64,3%. Toxom 2015.
HajBehm pact 3amyxkema ocTBapwia cy npexyseha w3
00acTi eHepreTHKe, TPTOBIHE U MOJbOTIPUBPEE, JTOK je
maj =~ THOoTpakuBama II0 OCHOBY KpeauTa Ouo
HajU3paXEHUjH y CEKTopy mnpepahuBauke HWHIyCTpHje,
Koju je Ouo u HajBehn KOPHCHUK CYOBCHIIMOHHCAHUX
KpeauTa.

Pesynratn ankere Haponue 6anke CpOuje 0 KpeauTHO]
aKTMBHOCTH OaHaka yka3yjy Ha To jaa cy Oanke ox T2
3armouerie ca yOJakaBamkbeM KpPEIUTHHX CTaHaapaa
NPUBpPEIN, INTO je HacraBjbeHo u TokoM [12. Ilpema
MUIJBEHY OaHaka, pa3jior 3a yojakaBame cTaHaapaa cy
TPOIIKOBH H3BOpa 3a Kpexute U Beha
KOHKYpEHIIMja 0aHaKa Ha KPSAUTHOM TPIXKHIUTY, HAKO CY
PH3HILH Y TIOTJIely MOI'YhHOCTH HaIiaTe noTpaknBama U
KojlaTepasa ¥ HEMOBOJbHA OuYeKHBama o Oyayhem
MPUBPETHOM pacTy, Maja CBE MarbH, OWIM U Jajbe
npucyTHu. TpeHn CHIXKema MapKu u mnparehnx

HWXH

padukoH 111.4.4. CTpykTypa HOBOOAOOPEHUX
KpeauTa CTaHOBHULLTBY
(y mnpa RSD)

100
80
60
40
0
LAY VI 1 v T T A2 o U L T AV I T | T A B I [ TV
2011. 2012. 2013. 2014. 2015.
CrambeHun = Ocranu*
H MNoTpoLuaykm [FoToBUHCKM

M3Bop: HBEC.

* [lo peuembpa 2014. roguHe y kateropuju ,Octanu kpegutn®
nogpasymeBanu Cy ce roTOBMHCKU M OCTanu KpeauTu 3ajegHo.

' TTomenyty ankery Hapopua Ganka CpOuje CripoBOAM TPOMECEUHO, O MOYETKa
2014. rogune. Yuemhe y aHkeTH je 100poBOJBbHO, @ 01131B je rotoBo 100%.

TPOIIKOBa HacTaB/beH je U y 2015, a npemysehuma cy
Hyh)eHrn 1 MoBOJEHUjH pokoBU oTmuiare. Y I12 yomakeHn
Cy M 3aXTEBH Yy IONIEIYy MaKCUMAIIHOT M3HOCA KpEIuTa,
JOK Cy B3axTeBH Yy TMONIeAy Kojarepajia, HaKOH
yonaxaBama y T3, y T4 nmonoBo moomrpenu. Ilocne
ce30HCKH yobuuajeror maga y T1, Tpaxmsa npenayseha 3a
KpenuTrMa OeJiexiIa je pacT y HapeaHa TPY TpoMecedja,
a Taj pacT je, mpema orieHn OaHaka, 6o BoleH moTpedom
(mHAHCHpama OOPTHHUX CpeAcTaBa W pepUHAHCHpAma
noctojehux obasesa.

CynpoTHO OuYEKMBambHMa, CMambelhe IJlara y jaBHOM
CEeKTOpPY MW TICH3Mja HHje CC OAPa3HIO Ha Mambe
3agyxuBame rpahaHa, Tako Jga Ccy  KpPEIUTH
cTaHOBHAIMTBY y 2015. HacTaBWiIM KpeTame Ipema
YCTaJbEHO] CE30HCKOj AMHAMHUIIA — HAKOH YOOHMYajeHO
HI)KE AaKTHBHOCTH IIOYETKOM TOJMHE, Y KacCHHjUM
MecenrMa OeJeKWIN Cy pellaTUBHO cTa0uiaH pacr.
Kpenuru cranoBuuiitBy nosehanu cy y 2015. 3a 20,4
MIpa AuHapa, uian 3,1%. I'palanu cy HajBuIIE KOPUCTHIN
TOTOBHHCKE KPEIUTe, KOjU Cy YAHWIIM BHUIIE O] I0JIOBHHE
HOBOOJIOOpeHnXx kpemuta (54%). 3amyxuBame rpahaHa
M0 OCHOBY CTaMOEHHMX KpEIWTa W Jajbe je PEIaTHBHO
Hucko. Kopumrhemwe mnorpomadkux kpeaurta Onaro je
noBehano, 0K je 3aAyXuBame II0 CKYIJbHM
KaTeroprjama KpeauTa — KPEeOUTHUM KapTHLaMa |
mpexopauermnMa 1o Tekyhum padyHmMa Omimo Ha
CJIMYHOM HHBOY Kao mperxonaHe rogune. Ox 269,9 mipn
JIMHApa, KOJNMKO Cy HW3HOCHIM YKYITHH HOBOOZOOpEHHU
kpenutu rpahanuma y 2015, oko 19% omHocuio ce Ha
nmocrojehiec KpeanuTe Yuju Cy YCIIOBH OTILIATC U3MCH-CHHU.
Jeman nmeo Tor WM3HOCAa OJHOCH C€ HAa H3MEHY YyCJIOBa
ormutate moctojehux, mpe cBera cTaMOCHHX KpeAwWTa,
HakoH mnpumeHe OJulyke 0 MepamMa 3a O4yBambe
CTa0MIHOCTH (DUHAHCHJCKOI CHCTEMa Yy BE3H C
KpeIUTUMa MHJCKCUPAHUM Y CTPaHO] BalyTH,'® KOjy je
Hapoana 6anka Cp6uje nonena y gpedpyapy 2015.

IIpema pesynraruma ankere Hapomne Gamxe Cpbmje o
KPEIHUTHO] Kpeaura
CTAaHOBHUINTBY PE3YITAT jeé KOHTHHYUPAHOT yOlakaBama
cranmapaa y 2015, xoje je Owio BOhHEHO HCTHUM
(hakToprMa kKao ¥ y ciaydajy mpuspene. CtaHmapau cy
yOnakaBaHU 3a KpeIuTe CBUX HaMEHa, U 32 ANHAPCKE U 3a
neBu3He. TokoMm 1iene roauHe OaHKe Cy CMarbHBalie
KamMaTHe Mapxe u nparehe Tpormikose, a y I12 Heke cy

AKTHUBHOCTH 6aHaKa, pact

"http://www.nbs.rs/export/sites/default/internet/latinica/20/zast/finansijska_stabil
nost_krediti.pdf.
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yOnmaxxuine M 3axTeBe y IODIeNy Konarepaia. PokoBu
oTIUIaTe, HAKOH IITO Cy mpoxyxkeHn y T2, mo kpaja
rOAMHE HUCY MemaHu. [Ipema oueHM OaHaka, TPaKiba
CTaHOBHHMILTBA 32 KPSAUTHMA je, HaKOH cTarHauuje y T1,
pacia y ocTaTKy roguHe W Owia je mpe cBera BoheHa
norpedoM peduHaHcupama nocrojehnx odasesa, Tako J1a
CY TOTOBMHCKH KPEIUTH U KPEAUTH 32 pehUHAHCUPAE
OWMITH HajTPaKCHU]H.

[IpoGemMaTnyHa MOTpaKUBamka Cy, y3 OYCKHBaKmA O
C€KOHOMCKO] aKTHBHOCTH, DJIaBHU (DakTop KOju, mpema
oaroBoprMa OaHakKa y aHKETH O KPEIUTHO] aKTUBHOCTH,
oTekaBa yOnmakaBame KpeAUTHHX cTaHaapaa. Kpajem
2015. ygeurthe NPL y yKymHAM KpeAUTHMa, PaIyHATO 110
OpyTO MPUHIIKITLY, OUIIO j& TOTOBO HEIIPOMEHEHO Y OTHOCY
Ha kpaj 2014. m wm3Hocwino je 21,6%. Y cekropy
MpUBpene, TAC je JouupaH HajBehw 1ne0 KpeauTHOT
noprdonuja, yuemthe NPL je cmameHo 3a 2,9 1.m., Ha
21,7%, dYemy [OUPHHOCH OINOpPaBaK KpEIUTHE
aKTHBHOCTH, Ka0 M HAIUIaTa, OTIUC U PECTPYKTYPUPAHE
nema NPL. Kon cranoBHHIITBA TO yuenthe je moBehano 3a
0,6 mm., #a 10,9%.7 Cnposohewme Crpareruje 3a

peliaBambe MuTama NpoOJeMaTHuHUX KPEAWTa, KOjy Cy
m3paawie Braga n Haponna 6anka Cpbuje, y capaamu ¢
MM®-om, CerckoM OankoM U EBporickom OaHKOM 3a
0o0HOBY M pa3Boj, a Bmama ycBojunma y asrycty 2015,
Tpebano O6m na omoryhm pemasame nurama NPL Ha
TPIKHIIAH U OJIPIKUB HAYMH.

W mopen Bucoxor yuemha NPL y YKYIHEM KpeIuTHMA,
Koe(UIMjeHT aJeKBAaTHOCTH KamuTana ox oko 21%
yKazyje Ha To jaa je qomahu GaHKapCKH CEKTOp cTabuIIaH.
HcnpaBka BpenHocTH yKynHuX kpenuta y 2015. je
nosehana 3a 7,9 m.o. u y aerneMOpy je usHocuiaa 66,8%
NPL, a perymaropHa pe3epBuUcama 3a OWIIAHCHY
M3TI0KEHOCT M Jajbe y TMOTIYHOCTH IOKPWBAjy HW3HOC
6pyto NPL n y nenemOpy cy usHocuna 114,2%.

Bucoxy xamuramum3oBaHOCT OaHKapCcKOI CEKTOpa
MOTBPAMIN CY U PE3YJITaTH MOCCOHUX IUjarHOCTUYKUX
WCIIUTHBama OmraHca OaHaka Koja Cy CIIpOBEIeHa ca
crameM Ha nmaH 31. mapta 2015. u koja cy oOyxBaruia
14 Ganaxa, unja akTuBa 4ynHU 88,0% akTHBE OGaHKAPCKOT

cekropa."”

padhukoH 111.4.5. YTnuaj nojeamHux ¢pakropa Ha
NpoMeHy KpeaAUTHUX cTaHpaapaa y onobpaBaby
KpeauTa U KpeauTHUX nuHuja npeaysehuma

(y HeTo npoueHTUMma)
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W3Bop: HBC.

* [loaWTvBHe BPEAHOCTM YKasyjy Ha mnoowTpasate, a
HeraTMBHe Ha ybriaxaBare KPeauTHWUX CTaHaapaa y OfHOCY
Ha NPeTXoAHO Tpomeceuje.

** [03NTUBHE BPeAHOCTM ykaayjy Ha AOMNPUHOC AaTor daktopa

noowTpaeawy, a HeratveHe ybnaxaBawy KpeaUTHUX
cTaHgapga.

padukoH I11.4.6. YTMuaj nojeanHux cdakropa Ha
NPOMEeHy KpeaUTHUX cTaHgapaa y
opgo6paBamwy Kpeauta U KpeauTHUX NInHuja
CTaHOBHULUTBY

(y HeTo npoueHTMMa)
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M3Bop: HBC.

* [o3nTuBHE BPeOHOCTM yKasyjy Ha nooluTpasarbe, a HeraTuBHe
Ha ybnaxaBare KpeAUTHWUX CTaHgapAa y oAHOCY Ha NPeTXOAHO
Tpomecevje.
** Tlo3UTUBHE BPEAHOCTU YKasyjy Ha AonpuHOC aator dhaktopa
noowTpaeawy, a HeraTuBHe ybnaxaBamwy  KpeaWUTHUX
cTaHaappaa.

"7 VKOJIMKO ce yKJbyde TpPEy3eTHHIM M NpHBaTHA AomahuHcTBa, TO ydenihe je
nosehano 3a 0,6 .., Ha 11,8%.

" PerynmaropHa pesepBa HHje pauyHOBOJICTBEHA KaTCropuja, IITO 3HAYM Ja HE
nponasu Kpo3 Ouianc ycmexa, Beh camo ciyxu 3a oOpauyH KanuTajga GaHaka.
Pajiu ce Ha TPYIHOj OCHOBH IO KJlacama aKTHBE 3a Koje Cy Je(HHHCAHW M3HOCH
pesepsucama (0%, 2%, 15%, 30% u 100% norpaxuBama KilacH)UKOBAHUX Y
kareropuje A, B, B, ' u JI, pecrieKTuBHO).

" MI3Bemraj o MoCeOHNM JIMjarHOCTUYKUM HCITUTHBakNMa OaHaKa Halla3M ce Ha
anpecn
http://www.nbs.rs/export/sites/default/internet/latinica/55/55_0/2015_aqr_PDI.pdf.
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Toouwru usgewmaj o Moxemaproj nonumuyu y 2013,

5. [loka3zaresbu cTeNeHa TUHAPU3AIUje

Crpareruja nuHapusanuje y CpOuju 3acHMBa ce Ha
aKTHBHOCTHMa KOje Cc€ MOry OOjequHUTH y TpH
Mel)ycoOHO moBesana ctyba. [lpBm cTyO yKIByUyje
ycMepeHe Ha YCIIOCTaBIbAKE
MaKpOEKOHOMCKOT OKpY’KeHha KOje KapaKTepHIIe HICKA
crabuiHa uHdnanuja, cradbmiad GUHAHCH]CKU CHCTEM H
ONpKUB TpuBpenHu pact. pyru cryd oOyxBara mepe
yCMEpeHe Ha AaKTUBHO MPOMOBHCAamE JMHAPCKUX
MHCTPYMEHATa W TPXKHUINTA, C ITIOCEOHUM aKIEHTOM Ha
pa3Boj TPXKHINTA AWHAPCKUX 0OBesHWma. Tpehu cty6 je
opujeHTHCaH Ha yHanpeheme 3amTuTe of mocrojehnx
CEeKTOpy |

AKTUBHOCTHU

JIEBU3HUX pH3UKa y HebaHKapCKOM
JECTUMYINCAbE NaJber jadamba THX PU3HKA.

[Ipemo3najyhu motpedy ma ce Behom ymorpebom muHapa
y (MHAHCHjCKOM CHCTEMYy MOJIUTHE HUBO (PMHAHCHjCKE
CTa0MJIHOCTH 3€MJbE, YMambH pH3HK OJf IpPOMEHE
JIEBU3HOT Kypca y HajpambHBHjUM CEKTOpUMA IMPUBpEIE,
ojadya e(pUKaCHOCT MOHETapHE TTOJIUTHKE U THME TOMOTHE
CTBapamy IPEIyclioBa 3a OIPXKHB IPUBPEIHU pas3Boj,
Haponna Ganka CpbOuje m Briama cy y ampury 2012.
ro/inHe MemopaHyMm O cTpaTeruju
JMHapu3almje puHaHcujckor cuctema Cpouje.

IIOTIIHCAJIC

Toxom 2015. romune Hapomna 6anka CpOuje je myTem
MOJIUTUKE 00aBE3HE pe3epBe HACTABMIIA Jla CTUMYJIHILE
OaHKe Ja KOpHCTe JAWHApCKe H3Bope (uHaHCHpamba.
Haume, u mnopex cMmamema CTONE A€BU3HE 00aBe3He
pesepse, cTome 00aBe3He pe3epBe Ha AUHAPCKE U3BOPE U

MpadukoH I11.5.1. Yyewhe guHapckux
nnacMaHa y yKynHum nnacmaHuma 6aHaka
npuMBpeaun U CTaHOBHULLTBY

(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

147101471014 71014 7101471014 710
2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015.
HuHapckv nnacmanm (n.c.)
@ [|eBV3HO MHAEKCUPaHWU W AEBU3HK NnacMaHu (n.c.)
e Yyelwhe AWH. NNacMaHa y yKynHuMm nnacmaHuma (a.c.)

WaBop: HBC.

Jlajbe Cy HIDKE y OJHOCY Ha AeBu3He, a Hapoxna GaHka
Cp6buje ne mraha OaHkama kKamary Ha M3/IBOjeHY JIEBU3HY
00aBe3Hy pe3epBy, 3a PasIuKy O AUHAPCKE.

Haponna Oanka CpOuje je HacraBwia paj Ha JajbeM
Pa3Bojy OCHOBHHX MHCTPYMCHATA 3aIUTUTE O] JCBU3HOT
pusuka. Tokom 2015. pemoBHO Cy OpraHu30BaHE
JBOHE/IEJFHE M TPOMECEYHE CBOII ayKIije aeBu3a. Ha Taj
HauuH moactude ce melyOaHkapcka CBOII TPrOBHHA U
pa3Boj MHCTpyMEHATa 3a YIpPaBJbamkbe JUKBUAHOIINY |
3aITUTY OJ1 JICBU3HOT PH3HKA.

Ca craHOBHWINTAa [OWHApU3alKje, O 3Hadaja je
YKJbYUYHBabhe JyTOPOYHHUX JpKaBHUX X0B y Tprosame Ha
Beorpanckoj 6epsu y HOBeMOpy 2015. rommue. Ha Taj
Ha4YMH NpoImpyje ce 0a3a MHBECTUTOpa y JpkaBHe X0B,
LITO JIONPUHOCH JIMKBHIHOCTH CEKyHIApHOT TPXKUILNTA
IpkaBHUX X0B, anu m pas3Bojy ocranux (pUHAHCH]CKHX
WHCTpyMeHaTa Ha TpkumTty kanutaia. Ox 12. HoBemOpa
2015, xama cy oBe XoB ykpyueHe Ha IJHCTHHT
beorpancke Oepse, 10 Kpaja TOIMHE YKyNaH IMPOMET
JMHAPCKUX JIP’)KaBHUX XOB Ha OBOM TP)KHUIITY M3HOCHO
je 350,6 muH nuHapa, a neBusHux 10,4 MuIH eBpa.

Crenen nuHapusanuje, MepeH ydemheM JMHApPCKUX
IUTaCMaHa y YKyIHUM IIJJacMaHWMa OaHaka MPUBPEAN U
CTAHOBHHINTBY, OENEXHO je IUBEPreHTHA KpeTama
TokoM 2015.

CreneH nuHapu3aluje miacMaHa npuspeau je y 2015.
CMarbeH 300T CMambCHha AWHAPCKUX MIACMAaHA MPUBPEIH

padmkoH I11.5.2. CekTopcKka CTpyKTYypa
nnacmaHa 6aHaka

(y mnpa RSD) (v %)
2.000 128 50
1.800 40,8 415 42,6 8 45
1.600 — _— 40
1.400 5 35
1.200 = 30
1.000 _:4 21,7 25
800 20
600 15
400 10
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[nHapckv nnacmanm (n.c.)
B/[]leBU3HO MHAEKCMPaHW M AEBU3HW NacMaHm (n.c.)
—Yyewhe AWH. NnacMaHa y ykynHum nnacmaHumMa (g.c.)

M3Bop: HBC.
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Haponta 6anxa Cpouje

pacukoH 111.5.3. Yuewhe anHapckux
[eno3unTta y yKynHum aenosuvtuma
npuBpeae U CTaHOBHULITBA

(y Mnpa RSD) (v %)
2.100 28
1.800 24
1.500 20

1.200
900
600
300
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[AvHapcku genosntu (Nn.c.)
N [1eBM3HO MHAOEKCUPaHW U AeBU3HW Aeno3uTw (n.c.)
Yyewhe AvH. Aeno3uTa y ykynHuM genosutuma (g4.c.)

M3Bop: HBC.

padmkoH I11.5.4. CekTopcka cTpyKTYypa
Aeno3uta 6aHaka

(y mnpa RSD) (y %)
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[vHapckun aenoawTwn (n.c.)
B[1eBN3HO MHOEKCUPAHU 1 AEBU3HW Aeno3nTu (n.c.)
=Yyewhe AnH. Aeno3uTa y yKynHum genosutuma (4.c.)

M3Bop: HBC.

(3a 31,6 Mip AuHApA) B pacTa BayTHO WHACKCUPAHUX 1
NEBU3HHUX TulacMaHa (3a 88,5 mupn mgunHapa). To je
YIJIaBHOM MO CJIeINIa nocmeha TUHAPCKHUX
CYOBCHIIMOHUCAHHUX KpeAHuTa Omo0peHHx TokoMm 2014.
TOJIMHE, KOjU CYy MOOpHM JEJIOM 3aMCH-CHU KPEIAUTHUMA C
BAJIyTHOM KJIay3yJioM, 300T 4era je yuemihe AUHAPCKUX
IacMaHa y YKyOHHM IUTACMaHUMa MPHUBPEAN TOKOM
2015. cmameHo 32 5,6 1.11., Ha 19,4% Kpajem roguHe.

3a paziuKy oJ] ITacMaHa PUBPEIN, TMHAPCKH IITaCMaHH
CTaHOBHUILTBY Cy HacTaBwiu Jia Oesexe pact. Tokom
2015. onm cy mosehanm 3a 28,3 mupn AWHaApa, W TO y
HajBehoj Mepu M0 OCHOBY pacTa TOTOBHHCKHX KPEIWTA.
JdeBusHu u IUTACMaHH
CTaHOBHUINTBY OCTBapWwiId Cy MawmH pact (6,4 Mmipa
JUHapa), Ma je CTeleH AWHapu3aluje IulacMaHa

cTaHoBHHUIITBY TokoM 2015. osehan 3a 1,8 m.11. U kpajem

BaJIYTHO HWHIACKCUPAHU

rofuHe je n3Hocuo 42,8%.

AKo ce mocMarpa CTeIeH JUHapH3allyje ACT031Ta, MEpeH
yuyemrheM TUHAPCKUX JCTO3UTAa y YKYIHHM JIEMO3UTHMA
OpPHUBPE/IC U CTAHOBHHMIITBA KOJ OaHakKa, OBaj MOKa3aresb
je Ha kpajy 2015. nznocuo 27,2% u nosehat je y ogHocy
Ha Kpaj MpeTXoaHe ToANHE 3a 2,7 ILII.

IIputom, Omaro cy mopacia ydemrha JUHAPCKHUX
JICTIO3UTa W CTAHOBHUINTBA W mpeny3eha y ykymHum
nernosutuma — kpajeM 2015, rogune usnocuna ¢y 13,9%
u 55,6%, pecnextuBHO (ca 11,5% m 53,6% y 2014,
pecrniekTuBHO). Mako je yuemhe OUHAPCKUX IETIO3WTA

CTAaHOBHHMIITBA U J1aJb€ PENATUBHO HHUCKO, HACTaBJba CC
TpeHa meroBor mnosehama, mpe cBera 300r pacra
JIMHApCKE IITEAE CTAHOBHUIITBA, KOja je Ha Kpajy 2015.
n3Hocuna 45,4 Miapna auHapa, wid 3a 7,3 MipJ JuHapa
BHIIIE Hero kpajem 2014.

[Tosehan je m cTemeH AWHaApW3alije MepeH yderrhem
JIUHAPCKOT AyTa y YKYITHOM jaBHOM JIyTy — V IeIeMOpy je
usHocuo 22,2%, win 3a 0,8 1.1 Buine Hero kpajem 2014,

6. Undianmona o4eKnBama

3axBaspyjyhu nmyxem mnepuony HHCKe HH(pIanuje u
HUCKMM OYCKHMBAaHHUM HHMIATOPHUM MNPUTHCLHUMA,
()MHAHCHjCKM CEKTOp M TPHUBpENA OYEKYyjy HajHHKY
uHOIAIM]Y O KaJa Ce CIPOBOJC aHKETE KAaKO 3a TOIUHY,
TaKo | 3a J1Be roquHe yHanpen. [locturuyra yeuapenocr
HH(}IAMHOHNX oOYeKHMBawa mnoTBphyje mnoBepeme
TPXKMIIHUX YYeCHHKa Yy Mepe Koje mpeay3uma
Haponna 6anka Cpouje.

WNudaanuona oveknBama (GUHAHCHJCKOT CEKTOpa H
mpuBpene, koja cy ce u TokoM 2014. romuHe Kperana y
rpaHyliamMa LuJba, JoJaTHO cy cHukeHa y 2015. Ilpema
aHkerama areHiuje baymoOepr, ¢uHancHjckn cekTop je
Hajehn neo romuHe ouekwBao na he mHmanmja 3a
TOAMHY JaHa yHanpeJd OUTH Ha HUBOY IEHTpAJHE
BpeIHOCTH Iiba 3a uHbmanujy on 4,0%. Ilocneamux
Mecer 2015. GUHAHCHJCKU CEKTOp je TOAATHO CMAamHO

“
()
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CBOja OYEKMBama M OHa cy ce Kperana ox 3,9% 1o 3,2%.
[Ipema ankxerama areanuje Hunamenuja,” nugmammona
OYCKMBaba (PUHAHCH]CKOT CEKTOpa Cy OMiIa HEIITO HIDKa
U KpeTana ¢y ce y pacrony o 4,0% 1o 2,5%. Kana je y
nuTamby IMpuBpena, HHQIALNOHA OYEKHBamba Cy Ce
KOHCTaHTHO CcMamuBaina, ca 5,0% MmoueTkoM TOAuHE Ha
2,0% y oxtoOpy u HOBeMOpy, ma Om ce y neuemopy
nosehana Ha 2,5%.

Nako cy yoOuwajeHO BHIIA, HMHQIAINOHA OYEKHBaba
CTaHOBHUINTBA CTAOMIIM30BaHa Cy y TpaHHIAMa I[1Jba Ha
oko 5%. OHa cy camo y jyily ¥ aBrycty Ouiia mpuBpeMeHO
nosehana (Ha 8,0% u 7,0%, pecnextuBHO), y HajBehoj
MepH 300T MMOCKYIUBCHha eNeKTpudHe eHepruje. Kama je
ped O KBIMTATUBHO HWCKa3aHUM HMH(IAIMOHUM
OYEKMBabHUMa, U MEpLUNUpaHa U OueKHBaHa WH IaLUja
CTaHOBHUINTBA HACTaBWIE Cy MaJ| 3alo4eT CpPeJInHOM
2014. u no cpenune 2015. 6une cy Hmke 3a rotoBo 30
WHICKCHUX ToeHa. HakoH Tora, 00e cy Omie peraTHBHO
crabune. majyhn y BUIy YME-CHHITYy Z1a je OCTBapeHa
nH¢uianmja Beh Jyke BpeMe HHCKa, IEpUHIUpaHa
nH(]IaMja CTAaHOBHUIITBA j€, YIPKOC 3HATHOM Majay, W
najbe mperemeHa. Mnak, neprunupana wHbIanuja je
BHUIIA O]l OYEKHUBAHE, IITO CHTHAJIM3MpA Ja jedaH Ieo
CTAaHOBHUINTBA KOju nMa ocehaj nma cy neHe mosehane y
NpeTXoAHWX 12 Mecenm He odekyje na he ce To
HacraBuTH, Beh na he one Outn crabwimzosane uiu 1a he

"padukoH I11.6.2. Uursana uHdnaumja n
MHdNauMoHa o4yekuBamwa 12 meceum yHanpep,
- domHaHcujcku cekTop

(vr. ctone, y %)
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WHdnaumoHa oveknBara — MeavjaHa
LinrbaHa crtona nHdnaumje
[o3BorbeHo oacTynamwe MHdNauvje oa uurba

W3Bop: briym6epr n HBC.

nactu y Hapegaux 12 mecenu. Toxom 2015. moBosbHO je
OWI0 W KpeTame
OYEKMBamba y Cllydajy CBHX cekTopa. PUHAHCHjCKH

CPEIbOPOYHNX  HH(IANOHUX

CEeKTOp je yIIaBHOM odeKkHuBao na he mHuianuja 3a qse
TOJMHE yHarpe] OUTH Ha LIEHTPAIHOj BPEJAHOCTH LUJba
3a WHOIANMjy, a y MOjeIHHNM MecelrMa je CMarmbHBao
CBOja oueKuBama /10 3,5%. CIndHO je ca cpeamOpOIHIM

"padmkoH 111.6.1. Tekyha undnaumja n
mHdnaumoHa oyekmBamwa 12 meceum yHanpen*
(mr. cTone, y %)

18
16

135791113579111357911135791113570911
2011. 2012. 2013. 2014. 2015.

Tekyha nHdnauvja
MpuBpena

DPUHaAHCUjCKN CeKTop

WaBop: MNanyn, Uncoc, HnHameama n HBC.

* AreHumnja HuHameawja on neuembpa 2014, a areHuuje Mncoc
n lanyn y npetxogHoMm nepuogy. AHKeTa Huje cnpoBedeHa y
HoBembpy 2014.

padhmkoH 111.6.3. MepunnupaHa n o4ekMBaHa
MHdNaumvja cTaHOBHMLWTBA
(y MHOEKCHUM NoeHnma)
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2014. 2015.

e [peTX0AHUX 12 Meceumn
HapegHux 12 meceuu

WsBop: Mncoc/HuHameamja n HEC (HuHameawja oa
Oeuembpa 2014).

* Hunamennja xaunuar 1.0.0. Hosu Can ox nenem6Opa 2014. cripoBoau aHkeTy o
OYEKHMBAKBUMA EKOHOMCKHUX cy0jekara, y CKiIaiy ¢ I0CaJallboM METOL0IOTH]OM.
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UH(IAMOHUM OYEKHBakUMa IPUBPEJIE, C THM Jia Cy OHa
Kpajem roguHe y Behoj Mepu cMameHa Ha JOBY TPaHUILY
JT03BOJEEHOT OZICTYyTama of uiba (2,5%). CpenmopodHa
MH(}IAIMOHa OYCKMBaba CTAHOBHHIITBA Omia Cy BHINA,
anm crabmiHa oxt (pedpyapa 2015. Ha HuBOy 0ox 5,0%.

Jucnep3uja oAroBOpa HCNHUTAHHKA (UHAHCH]CKOT
CeKTOpa, Koja je HajHI)Ka OIl CBHUX CEKTopa, Omia je
penatuBHO cTabmmHa TOokoM 2015. m y aHKeTrama
baymbepra n y ankerama Hunamenuje. Mcrospemeno,
JICTiep3uja OiroBopa MCIUTAHUKA MPHUBPEAE HacTaBHUIIA
je ha ce cmamyje TOKOM ToAMHEe 3axBasbyjyhm cse
W3BECHH]jeM OJICYCTBY BehMx HMH(OIATOPHUX TpPHUTHCAKA.
Jucnep3uja onrosopa CTaHOBHHINTBA CMamHBaJIa CE y
11, a 3aTuMm je Omia peraTHBHO CTaOMITHA.

7. DucKaJIHA NOJUTHKA

Kpajem 2014. roguHe 3amodeT je TPOTOTHIILH MPOrPam
(uckanHe KOHCONMUAAIMje Kako OW ce 3ayCTaBHO pacT
jaBHOT gyra W o0e30emmiia OIPXKHUBOCT jaBHHUX
¢unancuja. Kao mmaBHa Mmepa Ha pacxXomHO] CTpaHH
Oyuera onpeheHu cy cMambeme I1aTa y jaBHOM CEKTOpY U
NCH3Wja U palMOHAaJM3allija JaBHOT CEKTopa, JO0K je Ha
MPUXOAHO] cTpaHu OyiieTa MPUOPUTET IaT 60pOU MPOTUB
CHBE EKOHOMHje U TIopecke eBas3mje. JlomaTtHo, mporpam je

apaH)KMaHa M3 [peaocTpoxkHocTy ¢ MM®-om y
(bebpyapy 2015.

Y npBoj roamHu  cnposohema  puckajaHe
KOHCOJIHAanMje 3HATHO je CMambeH KOHCOJIHI0BAHH
Oyuerckn fAeuuutr, a CcBH KBAHTUTATHBHHU
KPUTepHjyMH U3BpLIeHa nporpama ¢ MM®-om ouiiu
€Y MCIIYH-eHH, TIPH YeMy Cy (HCKAIHU MT0Ka3aTebl Onmn
3HATHO TIOBOJBHUjU HETO MITO je Omino mpeaBul)eHo.

KonconnmoBanu Oyuerckm aedumur je y 2015.
uzHocuo 148,6 mupn nunapa, unu 3,8% oremeHor
BAlIl-a, mTo je 3a 2,8 m.mm. mame Hero y 2014. TIputom,
3HaTaH paeo pnedumura (mpexko 85%) UmHWIN Cy
TPOIIKOBH KaMaTa, Tako Ja je NPUMapHU ACPHUIIUT
n3Hocuo csera 0,5% BJ/II1-a. ITocmarpano no HUBOUMA
Jp’KaBe, KOHCOJHIOBaHU NehUIUT OHO je mocienuia
neduIuMTa MEHTPAIHOT HHBOA BIacTH,”' Mpe cBera
nedpunnta Pemyonuke Cpouje (3,2% BIII-a).

KoncomnaoBanu npuxonn y 2015. muocmmm cy 1.694,8
MIpI AuHapa Uy ogHocy Ha 2014. romuHy peanHO cy
6w Behu 3a 3,0%. Hajsehn ytunaj Ha pact mpuxona
Jp)KaBe WMallkl Cy HEIOpPECKH NPUXOIU, a y OKBUPY
nopeckux npuxona — axuuse u I[1/IB. Bucoka peasnna
cToma pacTa Hemopeckux mpuxoxa (27,7%) Ouna je

mofpKaH  3aKJbYyUCHEM  TPOTOJUIIET  CTEHI0a] IPBCHCTBCHO DE3yNTaT yIIara LOOUTH U JUBHACHIU
acdukoH 111.7.1. ByeTckn npuxoam, adukoH 111.7.2. JaBHK Ayr onwiTe ApXaBe
r n.7.1. 6 I n.7.2.J *
pacxoau v pesynTtaT (y mnpa espa n % b[il-a)
(y % BM-a) (v % BAMN-a)
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2006
2007
2008.
2009
2010
2011
2012
2013.
2014
2015

MpvmapHu 6anaHc (a.c.)

Mnahama kamaTa (a.c.)
e [Ipnx0QYM (N.C.)

Pacxoau (n.c.)

M3Bop: Munuctapcteo cuHaHcuja n HBC.

YHyTpaLluksy AeBU3HM Ayr (Nn.c.)

BN HerapaHTOBaHW Oyr fokanHe Bnactu (1n.c.)
YHyTpaLubu guHapcku ayr (n.c.)

mmmm CrorbHU ayr (n.c.)
JaBHu gyr (a.c.)

M3Bop: MuHuctapcTBo chuHaHcuja.
* HerapaHToBaHu Ayr nokanHux Brnactu obyxsaheH je og 2012.

' IleHTpanHu HHMBO JApxkaBe ykibydyje: Oymyer Pemybmuke Cpbuje, ITMO donz,
PenyGnuuku  (oHA  3ApaBCTBEHOr OCHrypama, Hanuonamny ciyxOy 3a
sanonubasae, Ponx COBO u JIT ,IlyreBu Cpouje* u ,,Kopumopu Cpouje®, a
JIOKaJIHM HUBO JIpyKaBe omiuTuHe u rpanose u All BojBoauny.
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npeny3eha y BIACHUINTBY JpiKaBe y OyIIeT, Kao W yrjiara
10 OCHOBY yMamema 3apajia y jaBHUM mpemysehmma u
JIOKaJTHAM CcaMOyTIpaBaMa, Koje ce Takolje mpukasyje Ha
0B0j cTaBuy. [Iprxoan o akiH3a 3a0€IeKUITH Cy PeaTHH
pact on 9,3%, 3axBasbyjyhu mpe cBera 00Jb0j HarIaTH
aKIM3a Ha JAyBaH 1 HadTHe JAepuBare, Ha LITa Cy yTUIIAJIE
CTpOXe KOHTpoJie pou3Bolhaya u mpojasana 1yBaHCKHX
MpoW3BO/a, Kao W Tpommpeme o0yxBara HapTHUX
JlepuBaTa KOju ce MapKupajy. Mlako y Mamoj MepH, pacTy
NPUXO0Ja OJ aKIM3a JONPHHENa je U y aBrycTy yBeAcHa
aKIM3a Ha eNeKTpU4Hy eHeprujy. Ha pact mpuxona
npxkase y 2015. yrunao je u nmopact npuxoza oz I1/1B-a
Ha YBO3HY poOy, KOjH je JieJIoM OO0 HeyTpancaH MajaoM
npuxona ox [1/IB-a Ha nomahe mpownsBoze.

Ha nosehame nipuxoja apxaBe JeioBajie Cy U HapuHe
(peamnu pact of 5,8%), OK je HajBUIIEC CMAakbCH MOPE3
Ha nobut (15,1%). Peamnu mam cy 3abenexuiaun u
nonpunoct (2,2%) u nopes Ha goxoxak rpahana (1,3%).

KouncommnoBanu pacxomm y 2015. u3nocunu cy 1.843.,4
MJIpZ AMHAPA U Y OJJHOCY Ha MPETXOHY TOANHY PEaHO Cy
owu vk 3a 3,3%. Hajpehu yTuiiaj Ha cMamee pacxona
IpkaBe HMallo j€ CMameHme IUIaTa y CEKTOpYy OINIITe
npxase U iersuja. [Iputom, y ogHocy Ha 2014, n3nBajama
n3 Oyniera 3a miare peainHo cy Owia Mama 3a 9,8%, a 3a
niensuje 3a 4,9%. Y uctoM cMepy zenoalie ¢y u OylieTcke
03ajMHIIe, KOje Cy McKaszajie maj of mpeko 95%.

Peanmno mosehame y ogHocy Ha 2014. 3a0enexeHo je Ko
KamUTaTHUX pacxofa, HM3/aTaka 3a COUHMjaTHy MoMoh,
cyOBeHIIMja M OTIUIATa Kamara. KamuramHu pacxomu
peanno cy nosehann 3a 16,7% u 110 TOM OCHOBY 3HaTHHjE
cy nosehana ynarama y caodpahajny uH(pacTpykTypy.
Ha mnosehame pacxoma 3a cyoOBenuuje (13,0%) u
couujanny 3amtuty (16,3%) yruaie cy y BeIMKOj MEpH
jemHOKpaTHE obaBe3e KpajeM rofrHe, HACTaJle TI0 OCHOBY
JIOUBE y UCIUIaTH CyOBEHIMja ITOJbONPUBPEIHUM
npousBohaunma, npeyzumarma oriuiare ayra Cpoujaraca
npema HUC-y u ucnare gyra BOjHUM IEH3HMOHEpHMA.
300r Tora Cy MOMEHYTH pacxoau Owim 3HaTHO BehH y
OoIHOCY Ha mpBoOWTHO maHupane. C apyre cTpase,
pacxonu 3a OTIUIATy KaMaTa, Hako BUCOKH (M peayrHo Behn
3a 11,1% y omnocy ma 2014), Ounm cy Mamu of
IUIAHUPAHUX, @ Pasjor 3a TO Cy IMOOOJBIIAHH YCIIOBH
3a/y’)KUBamba JIpKaBe.

Byperckn npedumur apxkaBa je HajBehum gernom
¢uHAHCHpana 3amy)KHBameM IyTeM Ipoaaje XoB Ha

noMaheM TpxumTy. Y ToKy 2015. nyr ap:kaBe 0 OCHOBY
nuHapckux XoB mosehan je 3a 88,0 mupa nuHapa (Ha
638,6 w™upay nmHAapa), a Oyr 1o OCHOBY XoB
JICHOMHHOBaHUX y eBpuma 3a 429,8 muH eBpa (Ha 2,2
MIIP]] €Bpa).

Jyr omre ap:kaBe” mopactao je y 2015. 3a 2,0 mupg
eBpa M Ha Kpajy ToAMHE je u3Hocuo 25,2 miupx espa.”” Ha
kpajy 2015. 77,8% jaBHor ;yra OWII0 je JEHOMHHOBAHO y
cTpaHoj Banytu (oko TpehmHe jayra y nonapuma ¥ OKO
40% y espuma). Ox Tora, Acmpenujaiuja eBpa mnpema
nmonapy ox oko 10% y Toky 2015. nompuHena je pacty
jaBHOT myra ca oko 900 miH eBpa. McroBpemeHo, yuenihe
tor ayra y B/IIl-y mosehano je 3a 5,5 m.m., Ha 77,3%,
YUME je HACTaB/beH IHErOB PAaCT H3HAJ 3aKOHOM
npomnucane rpanuue o 45%. Mnak, HacraBak A0CIEIHOT
cnpoBohema (uckaiHe KOHcomupanuje Tpedano Ou na
pe3ynTupa cTabHIN3alijoM HIUBOA jaBHOT ayra 10 2017,
a 3aTUM U HETOBUM I1aJIOM.

8. ArperatHa Tpaxkma

Onemenn pact b/I1-a ox 0,74% y 2015, mocmarpano ¢
pacxoiHe cTpaHe, mpe cBera je Omo BoheH (UKCHUM
nHBecTuIMjama. [1o3uTHBaH TONPUHOC Y Mam0j MEpH je
a0 ¥ HETO M3BO3, C 003MPOM Ha TO Ja je M3BO3 Opike
pactao on yBosa. JlompuHoc ¢QuHANTHE NOTPOLIEmE
kpetamy B/IIT-a y 2015. 6mo je HeratuBaH, aiu y Mamoj
MEpH HETO IITO je TO CIIy4aj y MPETXOTHOj TOIUHHU.

[Mocmatpano mo Tpomeceujuma, BJIIT je y T1 3abenexuo
Mr. ax (1,8%) ycnen HeraTUBHOT TOIPHHOCA TTOTPOILIEHE
1 HETO M3B03a, KOjU je HaJMAIINO MO3UTHUBAH JOIPHUHOC
nHBecTHIMja. Mnak, y HapemHa JBa TpoMecedja H3BO3 je
3HaTHO Op’Ke PacTao Of yBO3a M ITO3UTHBHO JOIPHUHEO
kperawy bJ/I[1-a. TokoM roauHe HeraTMBaH JOIPHHOC
¢unanne norpomme bJ{[1-y mocreneHo ce cMamuBao, aa
6u y T4 6uo HeyTpaiaH.

Jomaha Tpaxkma

HacraBak ycmemHor cmpoBohema wmepa QuckamHe
KOHCOJHUJAIMje YTUIA0 je Ha KpeTame MOTPONIHe
nomahuncrasa n'y 2015. I[Tax oBe KOMIIOHEHTE U3HOCHO
je 0,6%, y3 uerartuBan nonpunoc BJIl-y ox 0,4 m.m.
Wnak, TOKOM TOOMHE KPAaTKOPOYHH HETaTUBHH e(EeKTH
MOCTEIeHO Ccy cimadmmu. Ha To yka3syje KpeTrame mpoMeTa
y TPTOBHHH Ha Mallo, KOju je, HakoH maga y T1, y octaTky

* Jlyr onmTe ap>kaBe 00yXBaTa JXyT IEHTPATHOT HUBOA BIACTU M HETapPaHTOBAHHU J{yT
JIOKAJTHOT HUBOA BIIACTH.

* JIyr HeHTpaJIHOT HUBOA BIAcTH Ha kpajy 2015. nsnocuo je 24,8 miapa espa, nim
75,9% BII-a.




[o0uwru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2013,

Haponta 6anxa Cpouje

padhukoH 111.8.1. lonprMHOCK roauLlH0j CTONKU
pacta BAilM-a — pacxoaHa cTpaHa
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M3Bop: P3C n npepayyH HBC.

Ta6ena 111.8.1. NMokasaTtersu nuBecTuumjay 2015.
(mr. ctone pacTa, y %)

CexTop rpafieBMHapcTBa (HaLMOHanHW padyHu) 11,1
Bpoj usgatux rpahesnHcknx go3sona 26,3
Mpoussoara rpaheBuHcKkor Matepujana 3,0
BpepaHocT usseaeHux pagosa (Teputopuja Cpbuje) 18,3
of vera: - 3arpage 12,4

- ocTano (UHdppacTpykTypa) 20,4
WHBecTuumje y pukcHe hoHaoBe (HaLMOHaNUHW padyHK) 8,3
YB03 onpeme 11,7
Mpoussoara Aomahvx MalumHa u onpeme 19,1
[MonpaBka 1 MOHTaXa MalluHa 1 onpeme 6,6

W3Bop: P3C v npepayyH HBC.

rouHe OeNeXno Jc3. TPOMECEUHe CTOIe pacTa, Kao u
YBO3 TOTPOLIHUX J00apa, Koju je pacrao y I12. Cianuny
JUHAMHUKY KpeTamba HMald Cy W T[JIaBHH H3BOPH
MOTPOIIE — Maca 3apaga U TpaHCHEpH COIHjaTHOT
OCHTypama, KOju Cy 1mo4eB o T2 Oenekuiu JIC3. pacT Ha
TPOMECEUHOM HHUBOY.

Hajsehn no3utuBan nonpunoc BAII-y y 2015. naue cy
npuBaTHe nHBecTunHje (1,1 m.11.), KOje cy 3abenexmuie
pact ox 6,9%. To je omoryheHo mocTH3amEM
MaKpOECKOHOMCKE CTaOMITHOCTH, 3HATHUJUM
yHanpelermeM MoCIOBHOI ¥ MHBECTHIIMOHOT aMOMjeHTa
HAKOH JIOHOIIeHa CUCTEMCKHX 3aKOHA M3 00JIaCTH paja u
rpal)eBUHapCTBa, KA0 1 CMAambECHEM TPOIIKOBA TOCIOBAA
10 OCHOBY MOBOJEHHJHX YCJIOBa 3ayKHUBAba W HIKHUX
IeHa cHepreHara. PacT wmHBectuija mOTBpheH je U
KpeTameM IoKazarejba W3 olyiacTu rpaljeBHHaApCTBa,
BHCOKMM pacToM YyBo3a omnpeme u jgomahom
NPOU3BO/IbOM MalllMHa M orpeMme. PacT MHBECTHIHOHE
aKTUBHOCTH OHO je punancupan npuiusom CIU, xoje cy
mopaciie 3a oko 46% Ha TOIWIIHEM HUBOY M IOCTHUTIIEC
uzHoc ox 1,8 mapna espa. [lopen Tora, ronuuimbu pacT of
gyak 150,0% 3abenexxeH je y clydajy HOBHX
WHBECTHIIMOHHX KPEIUTa.

Mepe QuckanHe KOHCOJHAALMje HajBHIIE Cy ce
ollpazuwiie Ha KpeTame (pMHAJIHe NMOTPOIIIE JpP:KaBe,
Koja je cmameHa 1,2%, y3 Heratuan gonpuroc BJIT-y
o7 0,2 .. CMameme tiata y jaBHoM cexropy ox 10,0%

y HoBeMOpy 2014. yTHnano je Ha cMamemne pacxona 3a
3apajie, 4dju je peanmHu man usHocuo 9,8% y 2015.
Taxohe, mepe mrenwme yTumase Cy W Ha APYTy
KOMIIOHEHTY (hprHaIHE MOTPOILIkE Ap)KaBe, TAKO Ja Cy
M3JIalK 33 KyHOBHHY poOe m ycimyra cMamenu 3a 1,1%.

[TomyT nmpuBaTHUX, 1 MHBeCTULMje Ap:kaBe cy y 2015.
3abenexwuie peannu pact (17,0%) wu MO3UTHUBHO
norpunene kperawy B/II1-a ca 0,4 m.n. CHaxaH pacT oBe
KOMITOHEHTE HapouuTo je Ouo mpucytan of [12, mTo ce
moBe3yje ca yOp3ameMm peanrm3anuje  OpOjHHX
nHQpacTpyKTypHHX Tmpojekara. Ha To ykasyje u
JUHAMHKA KpeTama KOHCOJMJOBAHMX KalUTaJIHUX
pacxona apxkase, koju cy y I12 nmosehanu 3a oxo 30% y
oxrocy Ha IT1.

Heto excrepHa Tpakma

OmopaBak €KCTEpPHE Tpaxie ycien yOp3ama pacra y
30HM €Bpa IIO3UTHBHO CE 0/[pa3no Ha Jomahu n3Bo3 pobe
u yciyra, koju je y 2015. yop3ao peannu pact Ha 7,8%
(5,7% y 2014). C nmpyre cTpaHe, pacT peaqHOT yBO3a
pobe u ycmyra (5,5%) Ouo je Ha CIMYHOM HHUBOY Kao y
2014, ¢ o03mpoM Ha TO Na je HWKH YBO3 CHEpreHara
KoMIieH30BaH mnosehanuM yBo3oMm ompeme. Taksa
KpeTama yTHIaJla Cy Ha MO3MTHBAH JONPHHOC HETO

n3Bo3a bJIII-y on 0,3 m.mm. y 2015.

Ha mo3utmBaH mOACTHIIA] EKCTEpPHE Tpaxie noMahem
mBo3y y 2015. ymyhuBao je pacT mokaszaresba eKCTEpHE
Tpaxme 3a u3BozoM CpOuje, Koju je Ha TOAMIIBEM
HHUBOY Topactao 3a 2,2%. Tome je nonpuHeo mocreneH
OIIOpaBaK EKOHOMCKOT IIOBEpEHa y 30HU €Bpa U yOp3ame
BEHOT IPUBPEIHOT PacTa.

* Bopmehn mokasaresb eKCTEpHE Tpakme 3a n3Bo3oM CpOHje KOHCTpYHCaH je Ha
OCHOBY KpeTama Boaeher mokasaresba GKOHOMCKE KimMe EBporcke kxomwmcuje
(ESI). ObyxBara 20 3eMa/ba HAlIMX HAj3HAYajHHjUX CIOJBHOTPrOBHHCKUX
mapTHepa, TAe cy MoHAepH mbuxoa yuemha y ussosy Cpouje.




Hapomsa 6amxa Cpouje

Toduwru l/)‘(;’t’ll/ll)[{/ 0 ,1/()]/(’”1('{]71/()/ nomumuyu 'y 2015.

padhmkoH 111.8.2. U3BO3 1 yBO3 pobGe u ycnyra
(y cTanHum LeHama npeTxodHe roauHe, ped. 2010)

(mr. cTone, y %) (y mnpa RSD)
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M3Bop: P3C v npepayyH HBC.

pacpmkoH 111.8.3. Po6Ha pa3meHa y eBpuma

(ncs. nopauw, M1 2008 = 100) (y %)
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M3Bop: P3C n npepayyH HBC.
* 12-MeCeYHn NOKpPeTHM Npocek.

Pact poOHOr m3Bo3a uspaxenor y eppuma y 2015. je
n3Hocuo 7,9% ML M OCTBapeH je y TOTOBO CBHUM
obmactimMa nipepahuBauke naaycTpHje (20 ox 23 rpane).”
VY mnajsehoj mepu je pesynrar mosehanor wu3Bo3a
MOJFONPHUBPEHUX M MPEXpaMOCHUX MpPOU3BOAA H
MIPOM3BOAA METAJCKOT KOMIUIEKca (OCHOBHHM METaH,
MIPOM3BO/IM OZ] MeTasla ¥ MaliuHe U onpema). [lopen Tora,
pellaTMBHO 3HA4YajaH pPacT 3a0CJeKCH je U Y HU3BO3Y
MPOU3BOJIA OJ] I'YME M IUIACTHKE, JyBAaHCKUX IIPOM3BOAA
¢dapmaneyTckux mpomsBoga u mpemapata. C apyre
CTpaHe, U3B03 MOTOPHHX BO3MJIA U JiepuBara HadTe, KOju
cy y 2013. u 2014. Owiu m1aBHH HOKpETayd M3BO3a, y
2015. cy 3abenexuiu na.

PoGHm yBO3 M3paxkeH y eBpuMa mopacrtao je y 2015. 3a
5,8% Mr., mTo je y HajBehoj Mepu mociIeanIa pacTa yBosa
ompeme ycnen mnoBehaHe HMHBECTHLHMOHE aKTHBHOCTH.
Hajsehin mag yBo3a 3a0enexeH je y Tpynu eHepruja 300or
HWKUX IICHa eHepreHata (Had)Te W MPUPOMHOT raca) Ha
CBETCKOM TPIKHIITY.

bpxu pact poOHOr W3BO3a OJf yBO3a YTHIIAO0 je Ha
mo0oJblIamke MoKa3arejba PoOHE pa3MeHe, Oynyhu na je
MOKPUBEHOCT POOHOT yBO3a M3BO30M Y jaeuemopy 2015.
nmocturia 74,2% u Owna je 3a 1,8 1.1 BuIla y 0JHOCY Ha
UCTHU TIEPHO/] TIPETXO/IHE TOANHE.

» Tlpema knacudukanuju, npepahupauka nHaycTpuja obyxsara 24 obnactu, anu
[OIpaBKa M MOHTa)Ka OLPEMe HUje YKJbY4eHA Y POOHHU H3BO3.

9. ExoHOMCKAa AaKTHBHOCT

Kperame exoHomcke akTtuBHOCTH y 2015. rogmHu
00eNIe) N0 je ONopaBaK MHAYCTPUJCKE NPOU3BOIHE U
CHaXkaH pacT rpaljeBuHapcTBa. Ta ABa cexTopa npuBpese
Ommu cy miaBHM Tokperadn pacta bJII1-a, xoju je Ha
HuBOy roamHe u3Hocuo 0,74%. C apyre crpane, maf je
3a0erexnia MOoJbONPUBPEHA MPOU3BO/IHA, Ka0 M /IO
YCIIy’KHUX CEKTOpa.

[Tocmatpano Ha HuBOY Tpomecedja, B/IIl je cmameHn
jemuro y T1 (1,8% M) M mocneanmia je gemoBama O0a3HOT
e(eKTa, Kao M YMILCHHUIIE Jla Ce PYyAapCKO-CHEPTeTCKH
KOMIIJIEKC joll HHje OO y MOTIIYHOCTH OHOPaBUO OJ
noraBa. C HErOBUM OIOPABKOM, 10 KOjer je JOILIO Y
T2, BAIl je 3abenexuo pact (1,1% wmr), koju je
HacTaBJbEH U 'y ocTarky roaute (2,3% mr. y T3 u 1,2% Mr.
y T4).

3axBasjbyjyhu  omopaBKy — eKCTepHE

pEeBUTAIM3ALM]H  PYAApCKO-CHEPreTCKOT
HaKOH IoriaBa u3 Maja 2014, nHayCTpHjcKa MPONU3BOIHA
je y 2015. octBapmia pact OpyTo J0AaTe BPEIHOCTH O
4,7%. Ilpu Tome, HajBehn pact 3a0enexeH je y ceKTopy

TpaXmke n
KOMIIJICKCaA

cHab/eBamba EIEKTPUYHOM EHEPrHjoM, racoM W MapoM
(15,7%) 3axBasbyjyhim MOAEpHHU3AIUjU TPOU3BOIHUX
KamanuTeTa TOKOM OTKJIamarma IITeTa OJ MOTUIaBa.




[o0uwru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2013,

Haponta 6anxa Cpouje

"padukoH 111.9.1. lonpuHOCU roaULLIH-0j
ctonu pacta B[lM-a — nponsBoaHa cTpaHa
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W3Bop: P3C v npepayyH HBC.

"pacumkoH 111.9.2. KpeTawse nokasaresrba
€KOHOMCKe aKTUBHOCTH
(acs. nogauum, M1 2008 = 100)

Hemrro Mamu pacT perucTpoBaH je y CEeKTopy pyaapcTBa
(10,0%) u y Hajeehoj mepu je pesyirar omopaBka y
TIPOU3BOIGY YTJba, JOK Cy eKCIIoaTanrja CHpoBe HahTe
U pylda MeTalla CMameHe 300r maja BUXOBHX IeHa Ha
CBETCKOM TPIKHIIITY.

Pact OpyTo momare BpEeIHOCTH 3a0CICKEH je U Y
npepahuBaukoj unaycrpuju (3,0%). Tome je, mopen
yOp3ama pacta y 30HH €Bpa, KOje je TIOACTAKIO eKCTePHY
TPaXby, TONPUHEO M MaJ [CHA SHepreHaTa M OCTaIHX
MIPUMapHUX IPOU3BO/A HAa CBETCKOM TPXKHIITY, KOJH j€, Y3
HIDKE TPOIIKOBE 3a/yKHBamba, YTUIA0 Ha CMambeHe
TpPOLIKOBa MoOcjoBama. Pacr ¢usnukor obuma
HPOU3BO/IEHE OBOT' CEKTOpa M3HOCHO je 5,3%, rpu uemy je
pact octBapeH y 18 ox 24 obnactu. [lo3uTtnBHA KpeTama
Ha CBETKOM TPXMILTY uenuka 3amodera ox [12 2014.
yTHLANa Cy Ha IIOHOBHO MOKPETame IPOU3BOIIE Yy
XKenezapu CwmenepeBo, MITO ce OIpa3wiio Ha pacT
MPOM3BOAKE OCHOBHUX MeTana of 20,6%, a omopaBak
HPOU3BOIIE 3a0€ekKeH je M y OCTAaTKy MEeTaJICKOT
KOMIUIEKCa (IPOM3BOAKU IPOU3BOAA O MeTana H
ManinHa 1 ornpeme). [lopex Tora, onopaBak MpOH3BOAKE
3a0eNexKeH je M Yy XEMHjCKO] HHIYCTPUjH, KOjO] je
MOT0JI0BA0 MaJl LIEHe MPHUPOIHOr raca, Kao M y IPyrHM
T'paHamMa C BHCOKHUM H3BO3HUM HOTCHI_II/IjaJ'IOM -
NPOM3BOAKU TyMe€ H IUIaCTHKe, (apMaleyTcko] H
nyBaHCko] wmHAycTpuju. C npyre crpaHe, majn je
3a0CJICKEH Y TPOU3BOIBU MOTOPHHUX BO3MJIA, OCTAIHX
caobOpahajHuX cpezcTaBa M MPOU3BOIBH padyHapa.
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TprosuHa Ha Marno (a.c.)
M3Bop: P3C v npepayyH HBC.
Tabena 111.9.1. EkoHoMcka akTuBHOCT y 2015.
Crtone HonpuHocn
pacta pacty BiMN-a
(y %) (n.n.)
BAan 0,74 0,74
Morbonpuepeaa, WymapcTeo 1 75 07
pubapcTeo
WHaycTpuja 4,7 0,9
paheBnHapcTBo 111 0,5
TproBuHa Ha BENUKO 1 Masno u
nonpaska MOTOPHUX BO3WNa;
. 0,7 0,1
caobpahaj u cknaguwuTerse 1 ycnyre
cMeLuTaja U ucxpaHe
MHdopmucarse 1 koMmyHuKaumje -0,4 0,0
duHaHcHjcke 4enaTHoCTU U 22 01
[lenaTHoCT ocurypara ’ '
MocnoBawe HekpeTHUHama -0,6 -0,1
CTpy4He, Hay4He, MHOBaLIOHE U
TEXHWUYKe AenaTHOCTU U
-0,3 0,0
aAMUHWUCTPaTUBHE U NOMONHe
yCnyxHe AenaTHoCTU
[pxaBHa ynpasa 1 o6aBe3Ho
coumjanHo ocurypatrbe; obpasoBarbe 13 0.2
W 30paBCTBEHA U coumjanHa ’ !
3awTuTa
YMeTHocT, 3abaBa 1 pekpeauuja;
ocTane ycrnyxHe AenaTHOCTU U
-14 0,0
fAenaTHoCT foMahuHCTBa Kao
nocnogasua
BpyTo nopata BpeaHoct (BB) 0,9 0,8
HeTo nopeau -0,2 0,0

M3asop: P3C u npepayyH HEC.




Hapomsa 6amxa Cpouje

Toduwru l/)‘(;’t’ll/ll)[{/ 0 ,1/()]/(’”1('{]71/()/ nomumuyu 'y 2015.

[TosutuBan pompunoc pacty bJIl-a y 2015, mopen
WHAYCTpHje, 1ajo je U rpaheBHHAPCTBO, Unja je OpyTO
nmonara BpemgHoct mopacia 11,1%. Tome je moromoBaio
yHarpeleme 3aKOHCKUX NpoTHca, 3aXBajbyjyhn uemy ce
yOp3ano n3naBame rpal)eBUHCKUX J103BOJIA M OJAKILIAIO
CTHULAKEe TpaBa CBOjUHE HaJ TpaheBUHCKUM
3eMJBHILTEM, HITO CY Yy PaHUjEM MEPHOLy OMIIU INIaBHH
HEIOCTAaIlM KOjU Cy KOYMIW CHaXHHJU pacT OBOT
cextopa. Ha pacTt rpaheBmHapcTBa yKasyjy U CBU
rmokaszaresbm M3 oBe obOmactu. Tako je BpegHOCT
n3BeneHux pagosa y 2015. peanno mopacna 3a 18,3%,
0poj panHMKa Ha rpaguauinTiMa nosehas je 3a 2,3%, a
eexTuBHM YacoBu pajna 3a 2,9%. Ilopex Tora, cHaxkaH
pacT 3abernekeH je u y cioydajy W3IaTHX Tpal)eBHHCKHIX
no3Boma (26,3%), mok je mpou3BoAma rpal)eBHHCKOT

Marepujaia rnopacia 3a 3,0%.

Tanac TOII0r BpeMeHa TOKOM jyiia HETIOBOJBHO j€ YTHIIA0
Ha MPUHOCE KyKypy3a W WHAYCTPH]CKOT OWJba, IITO je
JIOBEJI0O 10 majza OpyTro  Iogare  BPEAHOCTH
NMoJbONPUBPeAHe NpousBoamwme on 7,5%. IlpousBoama
KyKypy3a Ouia je Hika 3a oko 30% y onHocy Ha 2014, a
MPOU3BO/Iba HWHAYCTpHjcKOT Ouiba 3a oko 20%.
[To3uTHBHA KpeTama OCTBapeHa Cy y BHHOTPAJapCTBY,
Koje je 3abenmexxmno pact ox Oomu3y 40%, BohapcTBy M
MOBPTApCTBY, Ka0 M Y MPOU3BOIGN IIICHUIE, HA KOJy CE
cyma Huje y Behoj Mepu ompasuna. Ha ocHOBY kperama
IoKa3aresba NpoLeHYje ce Aa je Onar pact 3a0esiekeH U y
CTOYApCKO] MPOU3BO/HLU 300T HUCKE IIEHE CTOYHE XpaHe
Ha CBETCKOM TP)KHUIITY.

AKTHUBHOCT Yy YCIyXHUM cekrtopuma je y 2015.
MPAaKTUYHO CTarHupaia (max OpyTo Koaare BpeAHOCTH O
0,2%). bnar pacT akTHBHOCTH pEruUCTpOBaH je Yy
CEeKTOpUMa TProBHHE, caoOpahaja m ckimamuuTema |
yciiyrama cMeIlTaja u UCXpaHe, Ha IITa yKa3yje KpeTame
[JIABHUX [OKa3aresba. [IpOMEeT y TProBUHH Ha Majo je
peasiHo mopactao 3a 2,2%, J0K CYy HHACKCH (U3UIKOT
o0nMa y MyTHHYKOM U TepeTHOM caoOpahajy Ouiu BTN
3a 6,7% u 7,1%, pecnektuBHo. IloBehan je m mHIEeKce
npomMeta y yroctutesbeTBy (1,9%), kao n 6poj monasaka
(11,2%) u nohema (9,3%) TypucTa, a pacT aKTHBHOCTH
3a0eJIeKEH je M Y CEKTOPY (DMHAHCHJCKUX JCIATHOCTH. Y
OCTaJIUM CEKTOpHMa YCIIyra UCKa3aH je Iaji akTHBHOCTH,
Koju je OWo Haju3pakeHWjH KOJ Ip>KaBHE YIpaBe M
aJIMUHUCTpAIHje, 00pa3oBama, 3IPaBCTBEHE U COIHjaTHE
3aIITHTE.

10. 3apane u 3anocJieHOCT

Peanna Hero 3apana je 'y 2015, tpehy roguny 3apemnom,
onana (2,1%). Ha mag peanHe 3apaje y BEeINKOj MEPH Cy
yTUnane mepe (HCKajJHe KOHCOMHUIALHM]e, Tj. CMAmbCHE
3apajja 3alocieHuX y jaBHOM cektopy 3a 10,0% on
HoBemOpa 2014. To motBphyje 1 YnmeHUIA Ja je HIbKa
peanHa 3apaja pe3yiTaT HCHOT CMamemha y jaBHOM
cekropy (7,2%), 0K je peanqHa HETO 3apaja BaH jaBHOT
cekropa 4ak M Omaro mosehana (0,4%) 3axBaspyjyhm
OMOpaBKYy EKOHOMCKE aKTHBHOCTH. TakBa KpeTamwa
JIONIPUHENA CYy JaJbeM CMamelby jasza 3apaja y jaBHOM

padbukoH 111.9.3. lonpuHocuK Mr. pacTty
consnykor obMma MHAycTpUjcke NpPousBoAHE
(y n.n.)

16
12

[ T 1 1 1 1 1t A [
2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015.

CHabpeBatbe enekTpuy. eHeprujoM, racom v napom
= [pepafuBavka uHAycTpuja

PynapctBo
== |lHOyCTpUja yKynHo, y %

M3Bop: P3C un npepayyH HBC.

padmkoH 111.10.1. KpeTtarbe peanHe HeTO
3apape
(aca. nopauwm, M1 2008 = 100)

115
110
105
100
95
90
85

80
[ 1 1 1 1 1 1y T { A A 11
2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015.

s BaH jaBHOI ceKTOpa

JaBHu cekTop
MpepahuBavka nHaycTpuja
MNorsonpuepena

M3Bop: P3C n npepauyH HBC.
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CEKTOpy ¥ BaH mera 3a 0,8 m.an. y 2015. u oH je y aetemMopy
5,3%. Ilpoceuna MeceyHa
HOMHWHANTHa HeTo 3apama y 2015. m3Hocmma je 44.432
JMHapa 1 Ouiia je TOTOBO HEMpOMEmeHa y otHocy Ha 2014.

H3HOCHO ncriahena

[TocMmarpaHO IO JIEIaTHOCTHMA, PEIaTHBHO BUCOK PAacT
peanHe HETO 3apaje NPUCYTaH je y Ipal)eBHHApPCTBY,
npepahuBadko]  WHAYCTPHUjHU, HHPOPMHUCAKY U
KOMYHHUKal{jaMa i yciIyraMa CMeIlTaja i HCXpaHe, Tj. y
obractiMa y KOjUMa JIOMHHHUpA IIPUBaTHH CEKTOp, W
MOJKE Ce IIOBE3aTH Ca OIOPAaBKOM €KOHOMCKE aKTHBHOCTH
y TOMEHYTHM cektopuma. Hemro Onaxu pact peaiHe
pyZapcTBy |
¢uHarCcHjcKOM cekTopy. C Apyre cTpaHe, CMambemhe IiaTa
y jaBHOM CEKTOpY OJIPa3WIIO C€ Ha IaJl peajHe 3apaie y

3apajzie 3alejexeH je y TpPrOBHHH,

obractuMa TpHUBpele y KojuMa JOMHMHAHTHO Yyuelhe
3ay3uMa Jp)kaBa. Tako je peajHa 3apaja HajBHIIE
CMambeHa y  CEKTOpMMa  JIp)KaBHE
aIMUHHUCTpanuje, oOpa3oBamy, 3IpPaBCTBEHO] U
COIIMjaJTHO] 3aIITUTH, YMETHOCTH, 3a0aBH M PeKpearju u
y CHa0JIeBamy CICKTPUYHOM CHEPIHjOM, TACOM U MApOM.

ylnpase H

Toxom 2015. noboJblIaHa  je
KOHKYPEHTHOCT, MEPEHO jeJAMHHYHUM TPOIIKOBHUMA
pama, Koju cy Ha HUBOY YKYITHE MHIYCTPHjE CMambeHU
2,6% y onnocy Ha 2014. To je y BeIMKOj MEpH pe3ynTaT
OTIOpaBKa HWHIYCTPHJCKE MPOU3BOIIEC O]l TOCICIUIA
norraBa u3 2014, ¢ o03upom Ha TO nAa je pacT
OPOAYKTHBHOCTH on 6,6% HagMamuo pact OpyTo

TPOULIKOBHA

peanne 3apage (4,0%). Pacrt
3a0enexeH je u y mpepahuBaukoj mHIycTpuju (2,8%),
aJli je y OBOM CEKTOPY OCTBAapeH M 3HaTaH pacT OpyTo
peasnne 3apaze (6,8%), Tako J1a ¢y jeAMHUYHU TPOLUIKOBH
pasay OBOM cekTopy noBehanm.

NPOAYKTUBHOCTHU

OmnopaBak €KOHOMCKE AaKTHBHOCTH TOOOJbIIA0 je U
cuTyanujy Ha TpKumty paga y 2015. I[Ipema moganmma
AHKeTe 0 paJiHOj CHA3M, MPOCEYHA CTOIA 3aM0CICHOCTH
je mosehana 3a 0,5 m.m., Ha 42,5%, y3 HCTOBPEMCHO
nosehame crore naprunumnaimje’ (3a 0,3 m.im., Ha 63,6%)

Tabena 111.10.1. KpeTarwa cpopmanHe
3anocneHocTN U He3anocneHoCcTH
(TpomeceyHe cTone pacTa, cTake kpajem nepuoaa)
2015.
T1 T2 T3 T4
YkynaH 6poj doopmanHo
3anocrieHnx
3anocnenu koa
npaBHUX nNuua

0,1 0,4 0,9 -1,0

0,1 0,2 0,8 -1,2

Mpugarkn 00 20 20 06
npeay3eTHUUN
MHaveuayanHm 08 10 12 10
NorbONPUBPEAHNLN

Hesanocnexa nuua 3,3 -2,7 -1,3 -1,6
Mpeun nyT Tpaxe 12 27 11 17
3anocnewe
Bunu y pagHom ogHocy 4.4 -2,7 -1,5 -1,6

M3Bop: P3C n HauvonanHa cnyxba 3a 3anoLurbaBare.

pacbukoH 111.10.2. KpeTawbe NpoAyKTMBHOCTH,
6pyTO peanHux 3apaja U jeAMHUYHUX
TpollKOBa paja y UHAYCTpUju

(acs. nogauwm, M1 2008 = 100)

120

115

110

105
v 4
100 |=

95 /[
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85
{1 e 11 1V |1 1Vt I 11 11 A B 11
2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015.

e [ 1DOAYKTUBHOCT
BpyTo peanHe 3apage
JeaMHUYHM TPOLLIKOBU paaa

M3Bop: P3C n npepayyH HBC.

padhukoH 111.10.3. NMokasaTerbn TpXKULWITa
pana npema AHKeTU O pafHOj CHasun

(y %)

48 66
44

40 64
36

2 62
zii °
20 58
16

12 56

L 1 V1 V1 1 I 1|y T V| I A 1
2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015.

e CTOMNA 3aMOCIIEHOCTU (11.C.)
Crona HedopmarnHe 3anocneHocTu (n.c.)
Crona HesanocneHocTy (1.c.)

e CTONA NapTuuunaumje (4.c.)

MsBop: P3C.

* MepeHna kao ydemrhe akTHBHUX (3aIIOCICHNX U HE3aIOCICHHX) Y YKYITHOM Opojy
panHo cniocoOHux nuna (15-64 rogune).
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Toduwru l/)‘(;’t’ll/ll)[{/ 0 ,1/()]/(’”1('{]71/()/ nomumuyu 'y 2015.

U cMameme HedopmanHe 3amociaeHocTH. [loBehame
3aMlOCIICHOCTH PETHCTPOBAHO je Yy CEeKTopuMa KOju Cy
BOOWJIM  TPUBPEAHH pacT —  HHAYCTPUjU H
rpaljeBUHApCTBYy M Y Mam0j MeEpU Yy YCIYyKHUM
C npyre 3aMoCIeHOCT Y
MOJbONPUBPEAN  j€  CMameHa  ycien
noJbonpuBpeaHe cezone. [lorehan je u Opoj Juima Koja
paze MyHO pPagHO Bpeme, JOK je Opoj 3amocieHuX C
HEeIlyHHUM paJHUM BpPEeMEHOM cMameH. [locmarpaHo
mpemMa BPCTH YroBopa, moBehame 3amocieHOCTH
3a0erexeHo je y ciydajy paga Ha oxpeleHo Bpeme, Ha
iTa Cy yTUIAJe M3MEHE PAJHOT 3aKOHOJABCTBA, KOjuMa

CCKTOpUMa. CTpaHe,

JIOIIHUje

je TMpoIy»KEeHO MaKCUMaJIHO Tpajamhe OBE BPCTE YroBOpa C
jemHe Ha JBe ToamHe. Te W3MEHe Cy, y3 jadame
MHCIEKIHjCKOT HaJ30pa, IOJCTHLAJHO AENOBaIC M Ha
cy30Mjame CHBE €KOHOMHje Ha TPXKHIITY paja, Ha INTa,
nopex maga HedopMalHE 3aloCICHOCTH, yKasyje H
CMambeH Opoj 3alOCICHUX Y OKBUPY HEPETHCTPOBAaHE
MIPUBATHE CBOjUHE.

IMopen pacra 3amocienoctn, y 2015. je cmameHa u
IpoceyHa crona He3anociaeHoctu 3a 1,5 m.a., Ha 17,7%.
[Ipu TOME, HE3amOCICHOCT Mel)y MIamoM MOIyJNaIjoM
(15-24 roguue) HUXa je y poceky 3a 3,4 m.1., Ha 43,2%,
a rmoOoJblllaHa je M CHTyaldja y IOIIEAY IyropodHe

HE3aI0CICHOCTH,” YHjU je yIeo Yy YKyImHOM Opojy
HE3alOoCICHNX Y IPOCEKY OMO HIDKH 3a 2,6 ILII.

[ToGosbiiame cuTyanyje Ha TPXKUIITY paja notephyjy u
nojgany M3 ApYrux wu3Bopa. llpema mopanmuma
LentpamHor  peructpa  00aBE3HOT  COIIHjaJTHOT
ocurypama, 0poj (opMamHO 3aMOCICHHX Yy IernemMopy
2015. nmosehan je 0,4% wmr. Pact je 3abenexeH kox
MIPUBATHHX MTPEAY3ETHUKA U 3aIIOCICHUX KOJI bHX, JOK je
0pOj HWHIWBUIYAJHUX IOJHONPUBPEIAHUKA CMarbCH.
3amocieHocT KoJ MPaBHUX JIMIA, Koja oOyxBara Hajsehu
Opoj 3armocieHnx, ocTaja je CKOpo HEMpPOMEH-EHA.

CmMmamermbe HEe3aloCIeHOCTH IMOTBPHYjy ©  momaiu
Hanmonanue ciryx6e 3a 3amonsaBame, IpeMa KojuMa je
Opoj HeszamocieHux y aenemoOpy 2015. Ouo HmxH 3a
17.810 numa y omHOCy Ha roauHy AaHa panuje. Hmka
HE3arociIeHoCT 3a0eliekeHa je TOTOBO y CBUM Tpylama
3aHMMaba, U3y3eB M0jeMHUX KOje Cy NOBE3aHe C JaBHUM
CEKTOpPOM (3IpaBCTBO M COLMjalHA 3AIUTHUTA, KYNTypa,
YMETHOCT ¥ jaBHO WH(pOpPMHCAHE).
HE3aIrocIeHOCTH OIPa3HiIo Ce M Ha MambH Opoj JIHMIa Koja
IpuMajy HakKHaJy 3a He3alocleHOCT. Y neunemopy je
45.162 nuia mpuMaino Ty HaJaoKHany, mro je 3a 10.573
JIMLA Mambe Hero Mpe TOANHY JaHa.

CMameme

» HesanocieHu Koju Tpaxke 110cao Jyxke Of] TOAUHY JaHa.
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Honarak 1. [lucmo Hapoaue 6anke Cpouje Biaau Peny6anke Cpouje 300r oacrynama
uHdaanuje ox yrephenor unsba

HAPOJHA BAHKA CPBHJE
I'VBEPHEP
KT 6p.-943/4 15

Beorpan, 19. mapt 2015.

BJIAY PENYBJIUKE CPEUJE
I. Anexcasgpy Byauhy, npencennnky Biaane

V¥ cxuany ca CropasymoM o uwbamy (Tapretupamy) uHGnammje (Tauxa 6. cras 4), 3ax/byqeHHM
usmehy Bnane PC u Haposne 6auxe Cpbuje, obasemrapam Bac fa je Meljyroaniusmn pacT MOTPOMASKHEX
uexa y ¢ebpyapy mzHocko 0,8%, mTo je mecTH y3acTONHH Mecen y KoMe ce WH{UIauWja Hamia HCHoR
LOBE IPaHHIE NO3BOJBEHOr OacTynawa on uwsba (4,0+£1,5%) HakoH wiTo cmo Bam ynyTwnd mucmo o
palno3uMa OJACTyNamka MHGIanuje ol mwsa y cenremOpy 2014. romgune. Tum moBomoM X enumo ja
YK2XKEMO Ha paznore 300r KojHX je AOIUIO 0 OBOT OACTyNAama, Ha Mepe koje 6m Tpebano npemyzeru na
ce mHbIAUK]a BpaTH W y CPEAE-EM POKY OAPXKH Y OKBHPHMA [03BOJGEHOr OACTYIAMA Off LWba, KA0 M 2
Bac ofagecTMO 0 TOME Kana ouyekyjemo aa he ce HH(NAllHja BPpaTHTH y rpaHHLIE LIAIBA.

Hzepmmu onbop Haponue Ganke CpOuje npouewyje na je kperame HHOQIAIM|E HCOOJ [IOHE
rpaHuMle IHBa y TieprHoAy of cenrembpa 2014. no debpyapa 2015. rogune y Hajeehoj Mepu mocnenuna

JleNIORaka IPHBPEMEHUX (1aKTOpa: H30CTAHKA PACTA PEry/IMCAHMX IIEHA M MAJa CEETCKHX [eHa Hadre.

Ouexuramsa N2 he ce uHGIAaNMja BPATHTH Y IPAHMIE [OZBOJLEHOT OJICTYNAA Off IH/B2 0 Kpaja
NpPEeTXONHe rOfKHE, KOja CMO HCTAKIH Y IMCMy Koje cMo Bam ymyrwms y cenreMOpy Te rogume,
HazMpani cMO Ha TIPETTIOCTABIIM KOPEKIMje LieHe eneKTpHuHe eHepruje o 15% (monpunoc unguanuju
+0,75 n.n.), koja ce Huje ocTeapuna. Jla je mo Te kopekusje Zouwlo, Hu@nauMja 64 ce xkpajeM NpeTXOAHE
rofiHHE Halllla y TpaHHWIaMa JO3BOJREHOT OACTYNama Of IHiBa. To ce, m3Meljy ocTanor, Ofpaskinc u Ha
KpETaskhe Pery/IHCaHdX [eHa y LENHHHE, YMjd je mefjyromummsy pact nao ca 3,5% (KONHKO je M3HOCHO Y
cenrembpy 2014. rogune) Ha -2,3% (v debpyapy 2015. rogune), mTo je y TOM NEPHOLY IONPHHENO

cMameny uHOIauyje 3a 1,2 n.a.

Ilopen Tora, 3HaTaH naj cBeTCKMX neHa Hadre y apyroj nomoeuHu 2014. pesyntupao je

nojepTHHEHBEM HAQTHHX NEpHBATa, INTO je momaTtHo obopwno mH(mammjy 32 0,5 m.o. y NepHomy OX
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cenrembpa no debpyapa. Hamommumemo na Hucka uHQuanWja Huje cneunduqma camo 3a Cpbujy.
IliTasume, Behuna eBponckHx 3emaiba noderkom 2015. roguee WMa HeraTHBHEe crone BH(nauuje, Tj.

Hajlase ce y gednanujy.

Haponna 6anxa Cpbuje mpenysena je Mepe H3 CBOj€ HalIEXHOCTH Kako Ou ce uudnaumja y
CpeleM PpOKY BpaTHila y OKBHPE JO3BO/BEHOr OfcTymama of uwsa. CMameme CcTeneHa
PECTPHKTHEHOCTH MOHETapHE NOJIMTHKE 3amo4eTo je jom y majy 2013. rogune. PedepentHa xamarHa
cToma je oA Tana cHwoxeHa ca 11,75% Ha 7,50%, nok ce mpocedHa MOHAEPUCAHA KAMATHA CTONA Ha
JjenHonenesHe onepannje Haponue Banke Cpbuje kpehe oko 6%. Takxolje, paas CTHMY/IHCAKBa KPEMTHE,
a MOCpEeNHO H EKOHOMCKE aKTUBHOCTM — DaHxaMa je cmameHa CTONA W3[Bajamka Neen3He obamezue

pezepee y HopeMOpy, AeuemOpy M jaHyapy.

Onmpesso ybnaxasasme MOHETADHE TONHMTHKE y IPOTEKIOM IEPHOAY HANATANM Cy H PHIMLMA H3

MeljyHapoIHOT OKpYyXeH-a (T€ONONHTHYKE TEH3M]e H HecTaOHIHOCT TOKOBA MeljyHapOIHOr KallMTana).

Mebyronvmma wma(nandja, HaKOH HCTOPHjCKOI MHMHMMYMa y jaHyapy, KOju je npe csera
NocNeauIia BHCOKE MpoNuIoroanmse base yspokorane nosehawem crone [1/1B-a u akumsa, y ¢ebpyapy
2015. roamue sanodena je pact. Odexyjemo ja ce uHGnauwja y Apyroj HOJOBHHH TOOHHE BPAaTH Y
IPaHMLE A03BOJBEHOT OJCTYNaMa Of HMIka (4+1,5%), uemy fie, mopes penakcalyje MOHETaPHE MIOJTUTHKE,
JIONPHHETH W OYEKHBAHE KOPEKLHje PeryJHCaHHX LieHa, Kao M HuiuuesaBame edexara naja LeHa

NPEMAPHMX NPOK3BO/A U3 IIPETXONHOr IIEPHOA.

VY ocTeapupamy LWIbEBa MOHETapHe nonuTHke, Haponsa Gamka Cpbuje he, xao u mo capa,
MOCTYNATH OATOBOPHO, HACTABMTH fa Oyle OTBOpeHa NpeMa jaBHOCTH M HACTOjaT¥ Oa [ONpUHECE

CTBapakky CUI'YPHOT M NMPEABKMAWBOT IOCIOBHOT ¥ HHBECTHIMOHOI aMOKjeHTa.

C nomToRamem,

Ko:

— I. Pacumy Jbajuhy, notnpencennnxy Biane u MHHHCTpY TProBHHE, TyPH3MA H TEICKOMYHHKALH]a;
—r. Jlymany Byjoeuhy, Muauctpy ¢uHa"cH]a;
— rhu Crexann Borocarsessh Bomnkoeuh, MUHHCTPY HOJBONPUBPEAE W 32IITHTE JXKBOTHE CPEHHE
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Honarak 2. [lucmo Hapoaue 6anke Cpouje Biaau Peny6iaunke Cpouje 300r oacrynama
uHdaanuje ox yrephenor unsba

HAPOIHA BAHKA CPBHIJE
I'YBEPHLP

K. 943)2)15

beorpas, 15. cenrem6pa 2015. roaune

BJIA/IM PENYBJIUKE CPEUJE
I'. Asexcanapy Byunhy, npencennnxy Baage

Y cknany ca CnopasymMoM O LH/bakby (TapreTupatby) ungnanuje (tauka 6. crap 4), 3akbyyeHnM
usmehy Brnage PC u Haponne Ganke CpGuje, oGpahiam Bam ce OTBOPEHHM [MCMOM Yy KoMe Bac
obasewTasam /1a je Mehyroauunsu pact moTpomadKMX uena y aBrycty usHocuo 2,1%. To je wecTtn
Y3aCTONHH MECeLl Y KoMe ce MH(IalMja HALNA KCIOL /IO IPAHHLC J03BOJLEHON OJICTYNAaHA O]l 1IHIba
(4,0+1,5%) naxou mrro cmo Bam ynyTiau niuemo o pasnosuMa oJCTylama MHGIALKje 04 LIMJba Y MapTy
2015. roaunte. Tum 10BOJIOM KeMMO J1a yKakeMo Ha pasfiore 360r KOJHX je J0LLI0 /IO OBOT OACTYHaa,
Ha Mepe Koje cMO npejtysent 1 koje Gu Tpebasno npejyseTH aa ce HHIauuja BpaTH 1 y CpeameM poky
OIpXKH y OKBUPHMA JI03BOJBCHON O/ICTYNAka O/ LIH/ba, Kao U fia Bac obaBecTMo 0 ToMe kana o4eKyjemo
Aa he ce undnanuja BpaTHTH y rpanile UHba.

Y nuemy koje cmo Bam ynytuau y mapty 2015, usmenu cMo ouekusama na he ce HHdnanuja y
APYroj NOJOBHHH OBE TOJMHE BPATUTH y PPAHMIE A03BOJHEHON olcTynama oJl Uuiba Npu 4eMy cMmo,
NOpea JejcTBa NHpe/ly3eTMX Mepa pellakcalMje MOHETAPHE IMOAWTHKE M OUYeKHBAHE KOpeKLuje
PCryIIMCAHNX LieHa, TIPETNIOCTABHIIH M HLIMe3aBame eexkaTa nana IleHa NMPUMAapHUX MPOH3BOAA W3
NpeTXoAHor nephona. MehyTum, kpetarse cBeTCKMX LieHa IPUMapHUX IPOM3BO/A, NIPe CBEra CHakai Haj
lleHe Hare on jyna 2015. roguue, yTHuamu ¢y Ha TO aa NPHMapHU NPOM3BO/IH ocTany (axkTop ca
Ae3NH(IATOPHUM JI€jCTBOM H Yy ApYyroj nonosuuu 2015. roaune. [Topen Tora, Heyobuuajeno cuaxkan nag
lieHa Boha u nospha (noce6no y jyny) aoseo je 1o Tora aa uupnaimja Gyae Hibka O HHULM]ATHO
ouckiBaHe 3a 1oAarHux 0,4 n.ii. 3a nepuoa ox mapta j10 asrycra 2015. roaune. Takolje, ca KOPEKIH]oM
lIeHa €JICKTPHYHE eHepritje, MehyroauIby pacT peryiMcanux 1ieHa ce y aBrycry BPATHO ¥ TMO3HTHBHY
30HY, WITO J& KACHH]e HCTO LWTO CMO MH OYeKHBAIH.

Haponna Ganka CpOuje mpeaysena je Mepe M3 CBOje HaINEXHOCTH Kako O ce undnanuja y
CPECaEM POKY BpaTH/ia Y OKBUPE N03BOLEHOT OICTYNakha 01 1IHIba.

Peepenta kamartna crona je on mapra cmamena 3a 300 Ga3nux [oeHa Ha 5%, Tako pa ce
fpOCetna NoHJIepHCcaa KamaTHa cTona Ha jeiHoHesesbHe onepaitije Hapone Banke Cp6uje cana kpehe
oko 3.5%. Cmameibe pedepeHTHe KamaTHe cTolie je G0 npaheHo W nagoM kamaTHMX crona Ha
mehyGankapckoM TpKMIITY HOBLA H kpenuta. Ha nocnenwoj ceanmuu Hsspuinor onbopa Hapogue
banke Cpbuje, koja je onpxkana 10. centemGpa 2015, OUIY4CHO j€ J1a Ce CMarhH CTONA Ha JCBM3HY
obasesHe pesepsy 3a 110 1 n.n. y mapeHux wecrt Mecenu. Ha Taj HauuH he Gankama 6utH ocnobohena




Haponta 6anxa Cpouje Toouwrvu uzsewimaj o monemaproj nonumuyu y 2019,

3HA4ajHa JIEBU3HA U IMHAPCKA CPEICTBA YHME e omoryhasa jlajbe CHHXKEHE KaMaTHUX CTOMNA Ha Kpenure
u nopehatbe KpeauTHE aKTMBHOCTH DaHaka, WTO OU Tpebaso fa ce ozpasn u Ha yGpsamse onopaeka
npuBpeae.

Yonaxasawe MoHeTapHe noOnWTHKE je omoryheno ycmewnuM cnpoBoljersem (buckanne
KOHCONMAalIMje W apaHxMana ca MM®-om KOJH Cy YTHMLATH HAa CMameibe YHYTpaulkhe H Chosble
HEPABHOTEXKE U NOOOIbIIANE HHBECTUIIHOHOI aMOujeHTa.

Haponna 6anka CpGuje npouemyje na he ce mehyroauima nadnaunja, umajyhu y Buay ouexkusane
eheKTe Mpesy3eTHX Mepa MOHETAPHE MOJINTHKE, Yy HapeAHUX rOJIMHY JaHa KpeTaTH OKO JOHe IPaHuIle
AO3BOJLEHOT OACTYNaiba OA 1nba (2,5%) y3 moryhHoet ga ce nalje Y THM rpaHulaMa Kpajem oBe HIH
nouetkoM cnesehe roaune. Op cpepune 2016. roguue ouyekyjeMo aa he ce uHnaumja nocrenexo
npubinkasartn UKy o 4%, a To ouekyjy (uHaHCHjCKO TPXKULITE U NPUBPEA.

Y ocTBaphBaiby 1HIbEBA MOHETAPHE NIOTUTHKE, Hapoana Ganka Cp6uje he, kao u 10 cana, ocraru
AOCAC/HA 1 O/IFOBOPHA, HMME I0PHHOCH MAKPOEKOHOMCKO] CTAGHIHOCTH H pacTy npuspese.
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Ko:
— 1. Pacamy Jbajuhy, notnpeacennnky Bnage u MHHHCTPY TPrOBHHE, TYPU3Ma H TEIEKOMYHHKALM]a:

—r. Jlymany Byjosuhy, Munuctpy dpunancuja.
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