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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 Hapenue rogune. Takohe, Hapoana 6anka Cpouje, HajkacHuje 10 30. centemOpa Tekyhe roause,
noxHocu Hapoxnoj cxynmrunn [lonyzoouwru uzeewmaj o MonemapHoj nonumuyu, y3 o0pasiiokemhe
cBUX (paKTOpa KOjU Cy YTHUIIAIH Ha CIIPOBOl)eHhe 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, TPUMEHEHIM HHCTPYMEHTUMA U ME€paMa MOHETapHE TIOJIUTHKE, U IPyTUM MTUTAbIMa Y BE3H C

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

Toouwmu uzeewmaj o monemapnoj norumuyu y 2019. pa3MOTpeH je U ycBOjeH Ha cequuuu M3BpiHor
omoopa 11. jyra 2020. roguse.

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

W3zepuiau og60p Hapoaue 6anke Cpowuje:

Hp Joproanka TabakoBuh, ryBepHEp
Hp XKessxo JoBuh, Bumerysepaep
Hp Ana Vekosuh, Bunerysepaep

Mp [parana Cranuh, BUIIETYBEpPHEP

' 3akon o Haponmnoj Ganum Cpowuje, ,,Ciyx6enn rmacuuk PC”, 6p. 72/2003, 55/2004, 85/2005 — np. 3axon, 44/2010, 76/2012, 106/2012, 14/2015 —
omnyka YC u 44/2018.

*,,Ciysx6enn rmacuuk PC”, 6p. 12/2013, 18/2015, 72/2015 u 50/2018.



CKPAREHHUIIE KOPUIIREHE
Y OBOM MU3BEIITAJY

BIII - 6pyTo nomahu mpou3Boa

0.1, — 6a3HH HOEH

JC3. — IeCE30HUPAHO

EMBI — unziekc 00BE3HHUIIA TPXKHUIITA Y YCIIOHY
ELB — EBporicka nentpanHa 6aHka

HIILL — uHJeKC MOTPOIIaYKUX LeHa

MF. — Mehyroauuime

MAT — melhy6ankapcko JEBU3HO TPXKUILTE
MUIH — MIJIHOH

MJIpJ — MUJTHjap/a

MM® — Mehynapoxau MoHeTapHU (GOH

NPL — npoGnemMaTnuHu KpeanTi

OPEC - Opranusaiyja 3eMajba H3BO3HHIA HadTe
II — nmomyroaumte

ILII. — IPOLICHTHH MTOCH

P3C — PerryOnuuku 3aBOJ 32 CTaTHCTUKY

PC — Penyonuka Cpouja

CJIU — crpaHe TMpeKTHE HHBECTHUIH]jE

SDR - crienujanHa mpaea Byderba

T — Tpomeceuje

DAO - Opranunzanyja YjequmeHUX HallMja 3a XpaHy U MOJbOIPUBPELY
®EJ — Cuctem denepannux pezepsu CAJ]

XoB — xapTuje o BpeqHOCTH

He HaBozie ce apyre ommTenosHare ckpalieHHIIE.
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Haponta 6anxa Cpouje

Pe3ume

Kao n y nperxomgnom nieproxy, Haponna 6anka Cpbuje je
u y 2019. ronuHu BOAMJIA OArOBOPHY MOHETApHY
MOJUTHKY, KOH3MCTEHTHY Ca O4YyBameM HHCKe H
crabuiane unduaanuje y rpanunama nuba oa 3 = 1,5%
y cpeameMm poky. Mudnaropuu npurucum u3 nomaher
OKPY>XEHa OCTald Cy HUCKMA W Ha CTpPaHH IOHYIE U Ha
CTpaHU TpaXmbe, TOK je HEM3BECHOCT M3 MelyHapomHoT
OKpYy)X€a, Ipe CBera IO OCHOBY TPrOBUHCKHX H
TEONOJUTHYKNX TEH3Wja, Kao ¥ BOJATHIHHUX IeHA
NpUMapHHUX ouna dakrop
3a/ipKaBama KaMaTHe CTole Ha

POU3BO/A, TJIaBHU
pedepenTHE
HETPOMEHeHOM HHBOYy o 3,0% TOKOM mpBe MOJOBHHE
ronuHe. HajaBa m yOmakaBame MOHETApHHX MOJHTHKA
Bomehux meHTpamHuxX OaHaka, Cucrema (emepaTHuX
pesepBu u EBporicke meHTpanHe OaHKe, y YCIOBHMa
ciabujux m3niena 3a mioOalHU NPHUBPEIHU PACT, Y3 U
Jajbe HHUCKe WH(IATOpHE MpUTHCKe Ha JoMahem
TPXUIITY, oMoryhuinum cy JofarHo yOnaxaBambe
MoHeTapHe nonutnke Hapomue 6anke Cpbmje y apyroj
MIOJIOBUHH ToiMHe. PedepeHTHa KaMaTHa cTONa CMarbeHa
je y jyay, aBrycTy ¥ HOBEMOpY 3a yKymHO 75 0a3HHMX
moeHa, Ha 2,25%, 1To je OMO HEH 0 TajJa HajHIKU HUBO
y pexuMmy HHQIAIMOHOr Ibamba. TuMe je mpyxeHa
JIOfIaTHA TIOJIPIIKA KPEIUTHOM W MPUBPEIHOM DPACTy H
HCTOBPEMEHO OMOTYheHO npkaBH 1a ce 3aayxXyje IIo

TTOBOJBHUJUM YCIIOBHMA.

WU y ycimoBuma Opxxer pacrta jgomahe Tpaxme Of
OYCKMWBAHOI' U MO3UTHBHUX TPCHAOBA Ha TPKUILTY pala,
unpaammja je y 2019. ocrana Hucka u crabuiaHa o
IIECTY TOMHY 3apeioM y MPOCEKY je U3HOCHIa OKO 2%.
Iberno kperame Tokom 2019. y Hajehoj mepu Omio je
OIIpE/IeJbeHO JMHAMHMKOM II€Ha XpaHe M eHeprenara. Y
nepuosy janyap—anpwi, mehyroauimma uHranuja je,
Kao U y APYTUM 3eMJbaMa PEeruoHa, BoheHa pacToM IieHa
noBpha  ycnen poma w3
MTOJHONPUBPETHE CE30HE, Oelexniia pacT U y aupuiy je

crmabor MPETXOIHE

JOCTHUIVIA LIEHTPAIHY BPeIHOCT [uiba. C J07IaCKOM HOBE
MTOJHONIPUBPETHE CE30HE, O/ Maja 0 OKToOpa mH(Ianuja
j€ 3HAaTHO ycropaBala, YeMy Cy JONpHHeNe W HIKE IIeHe
HaTHUX JepuBaTa y YCIIOBMMa I1aJja CBETCKE ICHE
Hadre. HakoH TpuBpEeMEHOr CHyIITama HCIOA J0HE
TpaHUIle IUJba y aBTYCTy, CenTeMOpy H OKTOOpY,
nHOIanja ce y HoBeMOpy BpaTwia y TpaHHIE Iujba U
KpajeM rogune nzHocmia je 1,9%. Tome je momnpuneo pact
LIeHa XpaHe, Kao W HaTHUX JIepuBara, ycie; HACKe Oa3e
U3 npeTxoaHe roauHe. Ha Hucke nH(IATOpHE TPUTUCKE
yKa3uBaJia je ¥ HUCKa U cTaOuiIHa 0a3Ha nHpIaimja, Koja
ce TOKOM ToawHe Kpertana y pacnony 1,1-1,5%
Mehyromumimse, Kao M KpaTKOpoyHa M CPeAmOpOoYHa
nH(}IAMOHAa OYEKWBama (QUHAHCHjCKOT CEKTopa |
MpUBpEJe yCHApeHa ONu3y, anu WCIOA IEHTpajHe
BpEIHOCTH 11HUba 3a uHduanujy Haponne 6anke Cpouje.

YonaxxaBame MoHeTapHe moiuTuke Hapomgne Oamnke
Cpbuje y MOTHYHOCTH C€ MPEHEeNO0 Ha HIDKY IeHYy
3ayKnuBama JpXaBe W IpHUBATHOr cekropa. Kamarhe
cToIe HA HOBe IMHAPCKe KPeAuTe MPUBATHOM CEKTOPY
on kpaja 2018. cmameHe cy 3a mpeko 1,2 TpoleHTHA
MOCHA U KpajeM rogune usnocuie cy 4,0% 3a npuspeny u
9,1% 3a CTAaHOBHMIITBO, YMME Cy CE CIYCTHJIe HA HOBH
HAjJHUKH HHMBO Yy peXKHMY LWbakba HHpIANHje.
Takole, kamaTHe CTOIE Ha KPEAUTE Y €BPUMA U JIaJbe Cy
ocTaie MOJp>)KaHE BeEOMa EKCIIAH3MBHOM
nojuthukoM EBporicke 1eHTpanHe OaHke, kao u Behom
KOHKypeHIujoM Mehy OaHkamMa M HWKOM HpPEMHjOM

HHCKE,

pusuka Cpouje.

lpemuja puzuka Cpouje Ouna je mehy HajHIWKUM Yy
peruony u ToxoMm 2019. cHmkena je 3a 140 6a3Hux noeHa,
Ha 19 0a3HUX IOEHa, KOJIMKO je M3HOCWIA Ha Kpajy
roguHe. [lany mpemuje pusnka 3eMibe JOIPUHOCWIN CY
mio0anHu, amu y jom Behoj mepu gomahm dakropw,

TIOBOJbHA  MAKPOCKOHOMCKa MEPCIHEKTHUBA 3€EMJBE,




Hapomsa 6amxa Cpouje

[oduwrou uzgewmaj o monemaptoj nonumuyu y 2019.

CMameHa MHTEpHA U eKCTEpPHA HEpaBHOTE)Ka U OjadyaHa
¢unancujcka crabmrHoCT. [ToTBpay Behe cripemHoCTH 32
ynarama y CpOHjy U yCIIEITHOCTH €KOHOMCKE TIOJHTHKE
Halle 3eMJbe MpeAcTaBba W MoBehame KpeaguTHOT
pejTMHTa Ha KOpak O]l MHBECTHIIMOHOT O]l CTpaHe
arenuuja Fitch w Standard & Poors, xoje Hariaiiapajy
Jla Cy y OCHOBHM pacTa pejTHHIa U MOBOJbHHUX H3IVIea
JOKa3aHa oIlepaTHBHa He3aBUCHOCT Haponne OaHke
Cpbuje u pacT KpeAnOMIHTETa MOHETapHE TTOJTUTHKE.

Himka uena 3anyxuBaka Ha JgoMaheM TPKHUIITY
HACTAaBKY pacTa KpeauTHe
AKTHBHOCTH I10 TOTOBO ABOLU(PECHOj CTOIH, KOja je
6mna wmely HajBumuM y peruoHy. Ha moBossHY
CTPYKTYPY KpEIUTHE aKTUBHOCTH W HCHY 3HAYajHY
HOJAPIIKY NPHUBPEIHOM pAacTy, ajlid 0e3 HapyllaBamba
LICHOBHE M (PMHAHCHjCKE CTAOMIIHOCTH, yKa3yje IojaTak
Jla ce IEJOKyIaH pacT KpeauTa MpUBPEIH OAHOCHO Ha
HWHBCCTUIIMOHE KPECAUTE, KOjI/I Cy Ha HUBOY TOAWHE
nosehann 3a mpeko 25%. VY3 HacTaBak aKTHBHOCTH
Ha pellaBaky IHTama MPOOIEMAaTHYHUX KpEIuTa,
pacT KpeIUTHE aKTUBHOCTH MIONPHHEO je U daJbeM
naay ydemha npoéieMaTHYHNX KpeauTa y YKYIHAM
KpeIuTHMa Ha HOBM HAajHHKM HHBO OTKaJg ce
oBaj moka3zaresb npatu — Ha 4,1% y aeuemopy, mro
je cMameme 3a MpeKko |8 TPOLEeHTHHX MOeHa Of
noHomema Crpareruje 3a peliaBame
npoOJIeMaTHYHHUX KPEIAHTA.

JOompUHOCHIA  je

nuTama

Jlpyry romuHy 3apenoM IpUBPEIHHU pacT je Ouo u3Haj
4%, jep cy momahu (haKTOpH YCICIIHO KOMIICH30BaJIN
yCIOpaBame pacTa eKCTepHe Tpaxme. [Ipema monamuma
PenyOmakor 3aBoma 3a cratuctuky, y 2019. rommHuM
peanHu pact 6pyTo nomaher mpon3Boaa u3HocHo je 4,2%.
Hajsehu pmompuHOC 1OTEKao je Of HMHBECTHIH]a,
3axBaJpyjyhu yOp3aHoj peanuzanuju HHPpacTpyKTypHUX
npojekara, yHanpelemy MOoCIOBHOI aMOMjeHTa, O YeMy
cBenoun u Hampenak Cpbuje Ha Doing Business mucTH
KOHKypeHTHOCTH CBeTcke OaHKe, Kao M Of MOBOJHPHHUX
u3Bopa (uHaHCHpama. HacTaBibeH je W OOPKUB pacT
MOTPOIIE, TIPE CBETa Kao pe3yiiTaTr NOBOJGHUX TPCHIOBA
Ha TPXKUINTY paja W HWKHUX TPOIIKOBA KPEIUTHOT
3agyxema. C apyre cTpaHe, ycilel ycHopaBamba pacTa
SKCTEPHE TPAXKIbE ¥ HACTaBKa MHBECTHULHOHOT LIUKIIyCa Y
3eMJbH, JOMPUHOC HETO M3BO3a OWO je HeraTHBaH, allidl y
Mam0j MEPU HEero y mperxomHoj romgusu. [locmarpaHo ¢
MIPOM3BOJIHE CTpaHe, HajBehn TOMPUHOC pacTy MOTEKao je
OJ1 HATTIPOCEYHUX pe3yiTara y rpal)eBUHapCTBY, Kao U O
pacTa aKTUBHOCTH Yy BENMHH YCIYXXHUX CEKTOpa,
noxpKaHe pactoM JIu4He morpoumse. [Topen Tora, Gmar
MO3UTHBAH JONPUHOC Jdana je W HWHAYCTpPHjcKa
NPOM3BOAMKA, YIPKOC e(eKThMa yclopaBama pacTa

eKCTepHE Tpaxkme, Takcama o 100% Ha mpousBoje Koju
ce ucropy4yjy Ha KocoBo 1 MeToxujy, Kao 1 peMOHTHMA
y HapTHO] W XEMHUjCKOj HWHAYCTPHUjH TOKOM IIpBE
MOJIOBUHE TOJTUHE.

AKTUBUpame WHBECTHILIHMja U3 TMPETXOAHOI MEpHoJa,
YIIPKOC YCIIOpaBamy EKCTEpHE TPaXKIbe, OAPa3HiIo ce Ha
O/IpKaBaH-€ BHCOKE CTOIE PACTA U3B03a pode H ycJIyra
y 2019, koja je Wak Omia W BHUIIA HETO Yy MPETXOIHO]
roguau (10,5% wactipam 9,6% y 2018). MuBecTunHje cy
A00pHM [1eJI0M OfpeHiie W AMHAMHKY M CTPYKTYpPY
yBO3a pode M ycJIyra, Koju je Ha HUBOY rofuHe nosehan
3a 10,7%, Bohen Behum mnorpebama mpuBpene 3a
penpomareprjaJoM M ONPEMOM, a y MamOj MEpH u
PacToOM IMOTPOLIAYKE TPAXKe. MaKo je o ToOM OCHOBY y
2019. 3abenexxen Behu nepuunT Texyher padyHa miaTHOr
Ownanca, yBe3deHa ompema he mnoBeharn un3BoO3HE
KalaluTeTe CPICKe MPHUBPE/E, TAKO J1a Y CPEIHEM POKY
Tpeba 0YeKHBaTH cMambee yuenha Tekyher nepunnra y
OpyTro nmomaheM mpow3Body, mpu 4Yemy he Temmo Tor
CMamemha 3aBUCUTH O] AMHAMHKE HHBECTHIIHMOHOT
LUKJIyCca Y HAPEIHOM IIEPHOLY.

Hepunur Ttexkyher padyyHa, nety roauHy 3apenoM, y
MyHOj MEpH je IOKPUBEH HETO MNPHJIMBOM CTPaHUX
JUPEKTHUX HWHBecTHNMja. llpemMa mnpenuMHHApHUM
moJlanuma, NPWINB  CTPAHUX  JAUPEKTHHUX
MHBECTUIMja o Ooko 3,6 Mwmmjapau espa (8% Opyro
nomaher mpousBoma) Ouo je Hajehm y permony
3anagHor banmkana, MpojeKTHO pacrnpocTpamkeH U Beh
JIy’Ke BpeMe YCMEpEeH MPETEKHO Y pa3MEHIBHBE CEKTOPE,
ITO JONPUHOCH EKCTEPHO] OJPKUBOCTH 3EMJbE H
MIPUBPEIHOM PACTy Ha OPKUBUM ocHOBaMa. [ToBehano
MHTEPECOBaE CTPAaHMX HMHBECTUTOpA 3a ylarama y
JIpXKaBHE XapTHje O]l BPEJHOCTH Ha joMaheM TpXKHIITY
YTHIIAJIO j€ Ha TO Jia [0 OCHOBY MOPT(OIHNO HHBECTHIIN]A
Oyae ocTBapeH HETO mpwiuB ox Omusy 200 MuroHa
eBpa. ¥Y3 To0, Tokom 2019, Ha wMehyHapomHOM
(UHAHCHjCKOM  TpXHUINTY €MHUTOBaHA je HOBa
JIECETOTOIMIIAa  €BpOOOBE3HMIIA MO 10  caja
HAjIIOBOJBHUJUM YCIIOBUMAa — OCTBAapeHa KaMaTHa
crona Oumaa je Mehy HajHMKHM cTomamMa Ha
JeceTOrouIlibe €eBPOOOBE3HHIIE Y eBpHMa Koje cy
3eM/be peruoHa eMUTOBAaJIe, YaK U OHE Koje nMajy Behu
KkpenuTHU pejTaHT o1 Cpbuje. Ha Taj HauWH TpKUImITA CY
MoKasajga Ja je PU3MYHOCT yjlarama y Hamly 3eMJby
3HaTHO CMameHa M Jia je CTona MPHHOCA YIOPEaAnBa ca
MpUHOCUMA 3eMajba Koje Beh uMajy WHBECTHIHOHH
pejrunr. Cpezactsa o te npoaaje (1,55 munujapau espa)
uckopumheHa cy 3a MOpeBpPEeMEHy OTIUIaTy Jena
00BE3HMIIa EMHUTOBAaHUX y JOJapuMa KoOje OCIIeBajy
2020. u 2021. roguHe.

HETO

(oS ]
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Haponta 6anxa Cpouje

IloBehano ynarame crpanux umHBectutopa y Cpoujy
JAOTIPUHEJIO je HACTABKY anpelHjantjcKuX NPUTHCAKA
HAa  JeBU3HOM TP KHIITY. yMEpEeHHUX
JITIPEIMjAlMjCKUX TPUTHCAKA y jaHyapy, YCIOBJbEHHX
IIpe CBera CE30HCKH I10ja4aHOM TPAXKHOM YBO3HHKA
eHepreHara 3a JIeBu3ama, KpeTama Ha JICBU3HOM TPIKHIITY
on (ebpyapa KapaKTEepHIy MOHOBHH ampeIHjallijcKu
MPUTHCIHU, KOJU Cy TPEOBIagaBald M TOKOM IIPETXOHE
nBe ropuHe. Kako 6n yOnakuia npekoMepHe KpaTKOpO4He
ocuuianuje Kypca quHapa npema eBpy, Hapoxna Ganka
Cpbuje je Toxom 2019. wHTepBeHHcalna Ha
MelyOaHKapcKoM JEBU3HOM TPIKHMIITY HETO KyIOBHHOM

Haxon

2.695,0 munnona espa. To je y Hajehoj Mepu 1onpHHEIO
pacty Opyro aeBu3HuX pe3epBu Hapoane 6anke
Cpouje Ha 13,4 Mmumjapae eBpa, KOJIHKO Cy H3HOCHJIE
Kpajem 2019. u mTo je BHUXOB HajBuIIKM HUBO o1 2000.
ToIMHe, OTKaJ Ce Ha OBaj HauuH rpare rnogary.' Huso
neBuU3HUX pe3epBu Cpouje je anexkBaran u ode30ehyje
3aIITUTY O] eKCTEPHHUX MOTpeca, ¢ 003MPOM Ha TO Ja
MOKpUBa ONM3y IIECT MECel yBo3a pode W yciuyra u
npeko 260% ayra Koju JlocnieBa y HapeAHO] TOAWHY JaHa.

®uckaann pe3yarart je u'y 2019. 6uo 60Jbu o1 IIaHa —
Je(UUUT Ha KOHCOJIWAOBAHOM HHUBOY M3HOcWO je 11,1
munjapay aunapa (0,2% Opyrto nomaher mpou3sBoza),
JIOK je PUCKaTHOM CTPaTerujoM OMO ITaHUPAH ASHUIAT
on 0,5% Opyro nomaher mpousBoma. AKO ce H3Y3My
pacxonm 3a Kamare, ocTBapeH je cypunur ong 97,2
MUIMjapae auHapa. HacraBak NMO3MTHBHUX (DUCKATHHX
Kkpetama TokoM 2019. y Hajeehoj Mmepu oapenniu cy pact
CKOHOMCKE aKTHBHOCTH W mosehana mpodutaObUIHOCT
IpUBpPEAE IO TOM OCHOBY, NO3UTHBHA KpeTama Ha
TPXKHUIITY paja, Ka0 M HWXKHM TPOIIKOBH 3a/1y’KHBamba
JIpKaBe TMOCTUTHYTH eeKTHMa yOnakaBamba MOHETapHE
nonmutuke Haponne Oanke CpOuje, MTOBOJBHUjOM
MPEeMHUJjOM PHU3UKA 3E€MJb€ M KPEAUTHUM PEjTHHIOM.
[TpuToM, 3HaTHO 6OJba OCTBApEH-A Y MPBOM JIENy TOJANHE
0]l TUIaHa OTBOPHIJA Cy NPOCTOP 3a JIOAATHO mMoBehame
KalWTaJIHUX W3/1aTaka JAp)KaBe M ToBehame muara y
JABHOM CEKTOpY OZf HOBeMOpa, KOj! Cy JOTPHHEIH PacTy
WHBECTHIIM]a U MOTPOIIHE, alli HE Y MEPH y K0joj Ou TO
YIPO3HIIO OCHOBHE CPEIHBOPOYHE IMJbEBE (UCKaIHE
MOJUTHKE W u3a3Baso Behe MHIATOpHE NPHUTHCKE.
CMameme (hrcKaimHe HepaBHOTEKE, Y3 CMambeH BaTyTHU

' TlocMaTpaHO KpajeM rOfluHe.

PHU3UK U PU3UK PePUHAHCHPArba, TOMPHHETO je CBOhcHY
jaBHUX (prHAHCH]ja y OAP)KHMBE OKBUPE — HA KPajy TOANHE
JAaBHM AYT IEHTPAJIHOT HUBOA BIACTH M3HOCHO je 52,0%
Opyro nomaher mpousBoma, y3 pact ydemha ayra y
JquHapuMa Ha 27% ¥ cMameme ydentha yra y nonapuma
Ha 20%.

Kao pesynrar moBOJEHHX MaKpOEKOHOMCKHMX KpeTamba,
TpkulTe paga on cpenuHe 2014. y KOHTHHYHTETY
OeJeKu MO3NTHBHE TPEHIIOBE, IITO CE OIIe/a Ipe CBera
y pacty Opoja (opmMaiHO 3aroClIeHHX y HpPUBaTHOM
cekTopy 3a mpexo 230 Xxuspana, CMamkemby PErHCTPOBAHE
HE3alloCIeHOCTH 3a 4ak TpehuHy M cMamemy crome
He3armocieHocTH Ha jemHounpper HuBo. [lopex Tora,
YKyIlHa HOMHWHAaJHA HETO 3apajga y xaeuemoOpy 2019.
nocturia je 59.772 nunapa, 1j. 510 eBpa, mTO je mHEH
HajBHIIN HUBO OTKaJ ITOCTOjE YIIOPEANBY TIOJIAIIH.

[ToBo/bHA MaKpOEKOHOMCKA KpeTama Ha jgoMahem
TP)KUIITY HacTaBJbeHa cy W modeTkoMm 2020, amm je on
Mapra, Kao M y JpyTUM eBPOIICKUM 3eMJbaMa, EKOHOMCKa
aktuBHOCT y CpOuju Owia moj 3HATHUM YTHIjeM
nmaHJeMHje BHpyca KopoHa. To je 3axTeBajo 3HATHE
MoHeTapHe W (uckanne noncrunaje Hapoxne Oanke
Cpbuje u Braame PenyOnuke CpOuje paau MOgpIIKE
NpUBpPEON y IpeBasMIaXemhy HEeraTHBHUX edekara
mannemuje. Mako je y kpaTtkom poky 300r 3actoja, a y
NOjEMHUM  ClIyYajeBUMa M IOTIYHOI IpEKuaa
MPOU3BO/IEEE, CKOHOMCKAa  aKTUBHOCT  CMambeHa,
CpelIlbOpOYHa TIePCIIeKTHBA Hallle NpUBpeNe ocrajia je
MO3UTHBHA, IITO YyKasyjy nupoiene Melhynapoanor
MOHETAapHOT (OHJAa, KPEAWTHUX PEJTUHT areHiuja M
OPYTUX peNEeBaHTHHUX Mel)yHapoqHHX HHCTHTYLHja.
[Topen Tora, BayKHO je HAITIACHTH Ja Cy YIIPaBO MPEIy3eTe
Mepe y NpPEeTXOJHOM IEepHOay, OJp)KaHa ICHOBHA H
ojauaHa (QUHAHCHjCKa CTAOWJIHOCT, Ka0 M CMambcHa
(uckangHa U eKCTepHa HEepaBHOTEXa U JICBU3HE pPe3epBe
3eMJbE Ha HajBUIIIEM HUBOY OTKaj ce mpate, oMmoryhme
Jia ce TIpey3My OIICEKHE Mepe 3a ONOpaBak IPUBPEIE OX
KpH3e u3a3BaHe BUpycoM kopoHa. Haponua 6anka CpOuje
he 1 y HapeTHOM MepHO/y NPATHTH JelliaBama y romMahem
n  MehyHapomHOM  OKpyXemy U  Ipeay3uMaTH
koopauHupane akiuje ¢ Biaamom PC kako 6u ce y mro
Behoj Mepy yOnmakniii HeraTHBHA €(DEeKTH KpH3e.
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Haponta 6anxa Cpouje

I. CTparemiku OKBHP MOHETAPHE MOJUTHKE

[MornyHo nubame nHGIanMje IPeaCcTaB/ba MOHETAPHY
crparerujy Haponue 6anke Cpouje moues ox 2009, ¢ Tim
HITO Cy €JEMEHTH OBOI' PEXUMa y MPAKCy HOCTENEHO
yBohern oxm 2006. rommme. Y gememOpy 2008.
Momnetaprau on6op Hapomue 6amke CpOuje’ ycBojuo je
MemopaHayMm o musbamy (TapreTupamy) nHpIanmje Kao
MOHETapHO] KojuM je u (dopmaiHo
neduHICaHa MPUMEHA PeXIMa IHJbakba nHIanuje ox 1.
janyapa 2009. MemopaHIyM je cauMibeH Yy CKJIaay ca
Cropazymom Hapomue 6anke Cpb6uje m Bmage PC o
nuJkamky WHOIAIMje, ycBojeHuM Ha cenaui Bmage PC
19. meuem6Opa 2008, y KojeM je OLICHEHO N1a IUJbarhe
nHnanuje y mnocrojehM OKOJHOCTHMA INpE/ICTaBIba
HajaJIeKBaTHUjH PEKUM MOHeTapHe roiautrnke y Cpouju.

CTpareruju,

Pexum mmspama WH(QIAIMjE CIPOBOAM BEIHKH Opoj
LHeHTPAJTHUX OaHaka Kao MparMaTdyaH OJArOBOp Ha
HEIOCTaTKe APYTHX PEeKMMa MOHETapHe rnmojauTuke. Tome
je JONpHHENIO CXBaTame Jia BUCOKE CTome uHGIanuje
YTUYy Ha CMambCHEe NMPUBPEIHOT PAacTa U 3aI0CICHOCTH
u Jga (GoKyc MOHETapHEe IOJHUTHKEe Tpeda MOMEpUTH C
KPaTKOPOYHOT YIIPaBJbamkba TPAKHOM Ha CPENHOPOUHY
LICHOBHY CTa0MIIHOCT, KOja je¢ Y OCHOBH PSKUMA LUJbakha
nHnanyje. Pexxnm nnsbama uHIANMjE BUIIE jeé OKBHP
HETO CKyIl PUTHAHUX MpaBHja MOHETApHE MOJIUTHKE — Y
OCHOBH j€ HYMEpPHUKH IIMJb 3a MH(IALUjy Ha Cpelmbu
POK, Y OKBHPY KOTa ce 3aJ[p)KaBa JUCKPEIOHO MPaBO y
pearoBamy Ha eKOHOMCKe mopemehaje Ha KpaTak pokK.

HOuss Haponne ©6anke CpOuje 3a mnnHbIanujy
nepuHUCAH je Kao croma yKymHe uHbuanuje (c
J03BO/bEHUM OACTyNamkeM) MepeHa TOANIIH0M

>V ckiany ca 3akoHoM 0 u3Menama 3akona o Hapoxwoj Ganum CpOuje
(,,Ciryx6enu rmacauk PC”, 6p. 44/2010), WU3Bpuinu onbop, kao opran Haponne
Ganke Cpouje, npeyseo je cBa opnamhema g0Tafaimber MonerapHor oxdopa.

npouentyaianom npomenom UIIL-a. Pagu nedunncama
OKBHpa 32 OJUIyYHBAHE O MOHETAPHO] MOJIUTHUIM Ha
Cpemmu pOK W YyCHIpaBama W CTabWiIm3anmje
WHOIAIMOHAX OYCKIBAKka, OJUTYKa O IIUJHaHO] HH(IAINjU
JoHOCH ce yHampea. Y ciydajy CpOuje, Ta omiyka ce
JIOHOCH 3a TPH TOIMHE YHaIpe], CBE JIOK Ce He 3aBpIIH
HpolLeC HOMUHAJIHE, PEATHE M CTPYKTYpPHE KOHBEPIeHIIH]e
mpema EV. Bynyhu na taj mporec jomr yBek Tpaje, ubaHa
nHOmanja je 6raro M3Ha[ KBAHTUTATHBHE JAe()UHUIN]E
[ICHOBHE CTAaOWIHOCTH W HHBOA LWJbaHE HWH(pIaluje y
pasBujeHnM 3emibama (2,0% wm 2,5%). Tako je kpajem
2019. yrBphena mum/pbana croma uHIANHEje 10
nememopa 2022. rogudHe Ha HuBoy oa 3,0%, c
J03BOJbEHUM OJicTynameMm =+ 1,5 m.n.’

[oncernmo na je nmsbana crona nHQIANMjE CMAbEHa 01
2017. romure 3a 1 m.o., Ha 3,0 + 1,5%,* mTo je moTBpAMIO
OJNTYYHOCT HOCHJIAlla CKOHOMCKE MOJIUTHKE 12 HH(Ianuja
y CPEIeM POKY OCTaHe HUCKa, CTaOMITHA U TIPE/IBH/IHBA.
V capagmu ¢ Bmanom PC, Haponma 6anka Cpouje qonena
je TakBy OIyKy 3aXBaJbyjyhW MOCTHUTHYTO] W OZpKaHO]
HUCKO] W cTabmiHOo] WH(Ianuju, Taga TPU TOIUHE
3apeioM, 3HATHO IIONPaBJEEHUM MaKpPOEKOHOMCKHUM
nokKaszareJbuMa M M3IVIeIMMa Hallle MPUBpEJIe 32 HapeIHH
MepHoJl, KOjUMa Cy JONPHHENN YCIelHa KOOpIHHAIMja
MOHeTapHe U (HCKaJHEe MOJIUTHKE U OJJIMYHH PEe3yATaTH
¢uckamHe KoHcomupanuje. MH)manuoHa odeKWBamba
(pMHAHCH]CKOT CEKTOpa U TPHUBPEE 1 3a TOJMHY U 32 JBE
roguHe yHanpen Owna cy Beh myxu nepuon HHUCKa |
peNlaTUBHO CTaOWIIHA, IITO j& HCTOBPEMECHO OMJIa MOTBpAa
Beher kpemubOunutera MoHeTapHe ToiuThke Hapomgme
6anke Cpbmuje.

* Memopanaym Haponue 6anke Cpbuje o unsbanum cronama uHbmanuje 1o 2022.
TOIMHE YCBOjeH je Ha ceanuum V3BpiHor ombopa Hapomue Ganke Cpbuje 12.
neuem6pa 2019.

* Memopanaym Haponne 6anke CpOuje o umsbanum crornama uHuanuje
10 2018.

(9]



Haporma 6anxa Cpomje

[oduwrou uzgewmaj o monemapoj nonumuyu y 2019.

[IIupuna 103BOJBEHOT OJCTYNAamka Of IMJba 3a1pXKaHa je
Ha HUBOY o + 1,5 m.1., mTo ymamyje morpely 3a 4ecTUM
peakmujamMa MOHETapHEe TMOJHTHKE W IONMPHHOCH Behoj
MPEIBUINBOCTH MOHETapHUX ycinoBa. Kao mama wu
oTBopeHa npuspena, Cpduja je u3noxeHa JemaBambuMa
Ha MehyHapogHOM pOOHOM M (PMHAHCH]CKOM TPIXKHILTY,
KOja NMPUBPEMEHO MOTY Ja Y3pOKY]y BOJATHIHOCT
yKynHe uHpanuje. Pacon 103B0JFEHOT ONICTyHamba 01
musba octaBiba Hapomnoj 6annm Cpbuje Behu mpocTtop
Jla BO/IM padyHa U O CBOM JPYTOM IIMJbY — (DUHAHCH]CKO]
cTaOWIIHOCTH, Kao U Jia TOJp)KaBa eKOHOMCKY IOJUTHKY
Bnane PC, koja mojcTuye Ofp KUBU MPUBPEIHU PACT.

[nrpana nH}pIanMja je cpeambOPOIHH THJb, ITO 3HAYH Ja
ocTBapeHa uH(IAIMja MOXKE KPATKOPOYHO OACTYIATH Off
mybaHe ycieq ersoreHux nopemehaja. Hapoana Ganka
Cpbuje mo3Bonulic mpuBpeMeHO OfCTymame HHDIANNje
on yTBpheHOr mHMJba y cCiy4ajy Kama Ou Bpahame
nH(pIanuje Ha MUJb Y KPaTKOM BPEMEHCKOM TEpPUOIY
3aXTEBAJIO TaKBE MPOMEHE Y MOHETAPHO] IMOJUTHIIN KOje
Ou u3a3Bane MakpoekoHomcke nopemehaje. To ce ogHOCH
W Ha Clly4ajeBe HAMIMX MPOMEHA [€HA MPUMAapPHUX
MIPOM3BO/Ia WIIN HA OJICTYyMarba y INIAHUPAHOM PacTy LieHa
MPOU3BOJA KOje Cy TMOM AMPCKTHUM WA HHAAPCKTHUM
ytunajem omryka Brnage PC.

[upany cronmy wmudnanuje Hapomna Oanka CpOuje
HACTOjH Jia IIOCTUTHE MpoMeHama pedepeHTHe KaMaTHe
cTome, Koja ce NMpuUMemYje y cnpoBohemy IIaBHUX

omepaiuja Ha OTBOPEHOM TP:KMINTY. Ta KamaTHa cTona
HpecTaB/ba OCHOBHH HHCTPYMEHT MOHETapHE ITOJIUTHKE,
a OJUTyKe O H-CHOj BHCHHU JIOHOCE CE Ha OCHOBY aHAJIU3E
EKOHOMCKE CHTYyalje U oneHe Oynyhux kperama, Kao u
cpenmopouHe  mpojeknuje  wHGuanmje.  OcTtamu
WHCTPYMEHTH MOHETApHOT peryjucama MMajy noMohHy
YIOTY — JONPUHOCE HECMETAHO] TPAHCMHUCHjH YTHIIaja
pedepeHTHe KaMaTHe CTOIE Ha TPXKUIITE, Ka0 U pa3Bojy
(UHAHCHjCKOT TpXHIITa 0e3 yrpokaBama CTaOWITHOCTH
(uHAHCH]CKOT cHCTEMa.

Hapomna 6anka CpOuje cripoBojy pekuM pykoBoleHo
niauBajyher naeBusHor Kkypca. lHTepBeHnMje Ha
JIEBU3HOM TPXUINTY CIPOBOAHM Kako Om yOiaxkmia
MPEKOMEPHE KPaTKOPOYHE OCLHIIALMje JAECBH3HOT Kypca,
odyBajia CTAOMJIHOCT LieHa M (DUHAHCH]CKOT CHCTEMa M
oJlp)Kaia aJiekBaTaH HUBO JEBU3HUX PE3EPBH.

Panu jauama TpaHCIApEHTHOCTH MOHETAapHE IOJIUTHKE U
OTBOpEHE KOMYHHUKaIje ¢ jaBHomhy, M3BpurHN ombop
JOHOCH OJJYKE O MOHETAapHOj MOJUTHLIU IpeMa
YTBp)EHOM pacnopeny ceaHulla ¥ peaoBHO oOaBelTaBa
JaBHOCT 0 OCTBapewmy yTBpheHUX IUIbeBa 3a MHMIANHU]Y
U Mepama Koje Mpeay3uMa pay BbUXOBOT OCTBAPHBAHA.
Takohe, Ha KOH(]epeHIMjamMa 3a IITAMITy, Koje ce
opraHm3yjy TMOBOJOM oO0jaBjpMBama l3BemTaja o
uH(IAMjK, AETaJbHO ce 00pa3iaxy MaKpOECKOHOMCKE
NIPOjeKIMje U MOHETapHa IMOJUTHKA W OJroBapa Ha CBa
MUTamka JaBHOCTH.




To0uwru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2019,

Haponta 6anxa Cpouje

I1I. MoHeTapHa NMOJUTHKA U OCTBApPeH-¢ HM/baHe HH(JIaLK]je

1. MoHeTapHa MOJUTHKA
y 2019. roqunu

Toxom 2019. ronmne Hapoana 6ankxa Cpouje je
HACTaBWJIa IHUKJIYC Yy0JiaxkaBamba MOHeTapHe
NMOJINTHKe, cMambyjyhu pedpepeHTHY KaMaTHY cTONy 32
yKynHo 75 6.nm., Ha 2,25%, mro je Tama Omo meH
HajHWKW HHUBO Yy PEXHMY IMbamba HHOnanuje. Tume je
Hapomna 6anka CpOwuje HOIaTHO MOIpiKaia KPSIUTHA U
MIPUBPE/IHU pacT.

MomnertapHa nosnutuka ce Boauia y ckiaany ¢ llporpamom
MoHeTapHe noautuxke Hapoane 6anke Cpouje y 2019.
roqunu.’ [Iporpam je npensuhao na he Haponna Ganka
Cpbuje HacTOjaTh Ja ocCTBapu YTBpHeHH Wb 3a
uHOIANWjy AOCICIHUM U TPEABUIMBUM IIpOMEHama
pedepeHTHE KamarHe CTome, Ipu deMmy he y o003up
y3UMaTH TPOjeKIHjy nHGIIAIM]e, eKOHOMCKa KpeTama Y
nmoMaheM u Mel)yHapomHOM OKpYXKeHY, Kao M YTHIIA] Ha
¢unancujcky cradbminoct. Y IIporpamy je nucraknyrto jga
cy cHaxHO (uckamHo npuiarohamame, cnpoBoleme
CTPYKTYPHHUX pedopMH UM IyHa KOOpAHMHAIMja Mepa
MOHETapHe U (PUCKAIHE TMOJIMTUKE YTHIAIW Ha jadyame
MaKpOEKOHOMCKE CTaOMIIHOCTH W TOBehame OTIOPHOCTH
nomalie IpuBpesie Ha MOTEHIMjalHO HEraTHBHE yTHUIIAje
n3 MmehyHapomgHor Okpykema, uMHehw wu3rIene 3a
MIPUBPEIHY pacT noBoJbHUjUM. [Iporpam je npensuhao na
he Hapomna 6anka CpbOuje u Toxkom 2019. romuue
3a7pKaTH MOTPEOHY ONPE3HOCT NPHIMKOM JOHOLICHA
OJITyKa MOHETapHe IOJIUTHKE, C 003UPOM Ha HEM3BECHOCT
KOja JI0Nla3u U3 Mel)yHapoIHOT OKpYKemba.

ViipaBo je HeM3BeCHOCT M3 MehyHapomHOTr OKpYy:Kema
6mia miaBHM QakrTop 3aap:kaBamba pedepeHTHe

*,,Cayx6enu rmacuauk PC”, 6p. 96/2018.

KaMaTHe cTONe Ha HelmpoMemeHoM HHBOY oa 3,0%
Toxom II1, nox cy undaaropuu nputucuu y Cponju
u3 nomaher okpyskema oCTajJd HUCKH M HA CTPaHHU
TMOHYJAe W Ha CTpPaHW Tpaxkme. HajaBa u yOnaxxaBame
MOHETapHUX TMOJWTHKAa Boaehmx IeHTpamHuX OaHaka,
®EJ/[-a u ELlb, y ycnoBuma cmabujux wu3miena 3a
mo0aTHU TPHUBPEAHHM pacT OMOTYhHMIHM €y OOJaTHO
yOnaxxaBarbe MOHeTapHe moiauThke Haponne OaHke
Cpouje y I12.

Wndrnammja je Ouna 4YBPCTO MOA KOHTPOJIOM CEIMY
TOIMHY 3apelioM W, Y CKIaay ¢ HajaBama M3BpiuHOr
07100pa, HAKOH JIOCTH3aba [IEHTPAIHE BPSTHOCTH I1Jba Y
anpuity, UMaia je omnanajyhy myTamy M Kperaja ce OKO
JIOF€ TpaHWIle IIMJbAHOT pacrnoHa. TakBO KpeTame
uHbIayje OUI0 je mpe CBera OMpPene/beHO CMAbCHEM
JIOTIPHHOCA IIeHa MOoBpha WHGIAIMH C JOTacCKOM HOBE
MTOJHOTIPUBPETHE [Ipojexnuje wHmanmje
yKaszuBaie cy Ha To na he ce kperame wmH(prIanuje y
JIOlEM JIely LUJbAHOT PACIoOHa HACTaBHTH JI0 Kpaja
nepuona npojexnuje. Ha Hucke mH(maropHe npuTHcKe
yKasuBaya je u 0a3Ha uH(panuja, koja ce Tokom 2019.
kperana y pacnony 1,1-1,5% wmr, xao u wuH(manmmoHa
OUYeKUBamka (PUHAHCHjCKOT CEKTOpa W MpPUBpEIE, Koja Ccy
Oma ycuapeHa HelITo Ucton ba of 3,0% u 3a ToauHy
W 3a JIBE TOIMHE yHATpe/.

CC30HC.

W3Bpman ombop je uctumao na he mpubmmkaBamy
nH(]IaMje LEeHTPAIHO] BPEIHOCTH IMJbA y CpPEABEM
POKY IONPUHETH 1aJbU pacT JoMahe Tpaxme, nmajyhu
y BUJy TO3WTHBHE TPEH/OBE Ha TPXKHUILITY paja, Kao U
pacT 1iara y jaBHOM CEKTOpY | IeH3uja. M3Bpiau 0100p
je y3eo y 003mp TO Ja Ha PacMoiIOKUB JOXOAAK TTOBOJEHO
Jelyje W HIDKM HUBO KaMaTHUX CTOIA, 8 THME M HIKH
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TPOIIKOBH OTILIATe KPEAHMTA, KOJU Cy IOCTUTHYTH
JOTaJalllbuM yOlakaBakbeM MOHETapHEe IIOJHUTHKE
Hapomue 6anke Cp6wuje. [Topen Tora, umao je y BUmy u
YHBCHUIY Aa IMPOCTOpP 3a HACTAaBaK KPEAUTHOT H
NPUBPETHOT pacTa OTBapajy MOCTUTHYTA W OJp)KaHa
CTaOMIHOCT (DUHAHCHjCKOT CHCTEMa M pejlaTHBHA
crabuiHoCT nomahe BamyTe, y3 yuemhe NPL y yKyTHUM
KpenuTHMa Ha HajHIKEM HUBOY OTKaJI Ce OBaj MTOKa3aTesh
npary. [lo3uTHBaH edekar ce OYeKHBAO M O HUCKHX
KaMaTHHX CTONA Ha €BPOMHICKCHpaHEe KpeauTe, Koje Ou
TpebaJo ja OCTaHy HUCKE Jy>Ke HETO IITO ce IPBOOUTHO
0YEKHBAJIO, KA0 H O]l CMaeHEe MPEMHje PH3HKa 3eMJbE U
nosehane KOHKypeHIje Meljy OaHkama.

OnmrToj MaKpOSKOHOMCKO] CTaOWJIIHOCTH W Pa3BOjHUM
NepCIeKTHBaMa 3eMJbE IOIpPUHENa Cy U TMO3MTHBHA
(uckanna kperama. 3HaTaH pacT KalMTaIHUX H3aTaKa
JIpKaBe ¥ IUTaHUpaHo rnoseharme 1mjara y jaBHOM CEKTOpY
n TmeH3uja o6e30equnu cy wu3Bope (GUHAHCHpamkA
WHBECTHIIMja U TIOTPOLIHE, ajlil He y MEpH y K0joj Ou TO
n3azBanio Behe WH(IATOPHE NPUTHCKE W TNPEKHHYIIO
onanajyhy myrawy ydemha jasaor gyra y b/{I1-y. Kao u
y 2017. u 2018. roaumuu, ¢uckamHa TUCHHUIIINHA
pesyiaTHpasia jeé TOTOBO YpPaBHOTEXKEHHM OylleTOM Ha
KOHCOHMIOBAaHOM HUBOY y 2019. romuHu M cMamemeM
yuemtha jaBaor myra y BJII-y. [ToBossHuM ¢rckamanM
KpeTam¥Ma JONPUHOCHO je PACT EKOHOMCKE aKTUBHOCTH
n npopuUTaOUIHOCTH NpPUBpEAE, Kao M MO3UTHBHA
KpeTarma Ha TPIKUILITY paja.

[ToBosbHA (HCKaNHA KpeTama HACTaBHJIA Cy HO3UTHBHO
la ce OoJpakaBajy Ha NpeMHjy PHU3HKA 3eMJbe H
KpenuTHH pejTuHT. [Ipemuja pusuka CpOuje cmameHa je
Ha HajHW)KW HUBO OTKaJ| Ce€ MpaTH, ykasyjyhu Ha jadame
MOBEpemha MHBECTUTOPA Y OJPXKHMBOCT pacTa MPHUBPE/C
Cpouje. ITorBpma ocTBapeHOM HAIMPETKY W MMOBOJHHUM
M3IIIeUMa 3a PacT y HapeIHOM IIEPHOIY CTUIVIA je U Of
pejTuHT areHiyja, unme je Cpouja, uyBajyhu crabmmHOCT
U TpaHCchopMHUIIyhH CBOjy €KOHOMH]Y, IIPBH ITyT JOILIA
Ha KOpak ojJ Jo0ujama HMHBECTHIMOHOT pEjTHHTA,
KapaKTePUCTHYHOT 3a 3eMJbC KOj€ OJJIMKYyje BHCOKA
To He camo ga mnoTBphyje
€KOHOMCKH HaIlpeJaKk u pe3ynTare kKoje octBapyje Cpouja
Beh u gompumHOCHM JajkeM MOOOJBIIAKY  YyCIIOBa
¢uHaHCHpama 1 pacty nHBectuimja y CpOuju.

CUTYPHOCT yJarama.

Bucox mnpunmmu CJM, koju y HOTIYHOCTH IOKpPHBa
geduuuT Tekyher padyHa, DONPUHOCH OAP:KMBOCTH
eKCTepHe TMo3UIUje 3emJ/be.
nH(pIaMja W peNaTUBHO CTaOWiIaH IEBU3HU KypC
jpornpuHenu cy pacry npunua CHU, xoju je mehy
HajBUIINM Yy peruony. [lopen Tora, mosehaHo je ynarame
CTpaHMX MHBECTUTOpA Yy IUHAPCKe JpkaBHE XoB, mTo je

CrabuiHa ¥ HHCKa

JIOTIPUHEJIO HACTaBKy amnpelujalMjCKuX IpUTHCaKa Ha
neBu3HOM TpxumTy. [Ipema omenu M3BpmrHor ombopa,
CMarbeHa MHTEPHA M EKCTEPHA HEPAaBHOTEXKA M IIOBOJbHH
MakpoekoHoOMckH u3niean CpOuje ox KbydHE Cy
B)XHOCTH 32 ITOBOJbHUJH TPETMaH U (PUHAHCH]CKE YCIIOBE
Koje prkaBa go0Ouja Ha puHAHCHjCKOM TpxuIuTy. O ToMe
Haj0oJBe moIaIu 0
eBpooOBe3HnIaMa CpOmje Ha CBETCKOM TPIXKHINTY, TIpe
CBera HajHIDKa KamaTHa cToma kojy je CpOuja mkama 1o
caja ocTBapwia Ha MelyHapoIHOM TpPXKHIITY, Koja je
yjenHo  Owma  wmehy cromamMa  Ha
JIECETOrOUIILE eBPOOOBE3HUIIE Y €BPUMA KOj€ Cy 3eMJbe
pervoHa emMuTOBaje, 4Yak M OHE Koje umajy Behu
kpenutHH pejTunr o Cpouje.

roBope CMUTOBAHUM

HajHIDKAM

CAU cy HacTraBWiIe Ja y NYHOj MepH INOKPHBAjy
aepunur tekyher pauyna, koju je m nasme Ouo mon
yTHIIajeM pacTa HWHBECTHLMja Yy 3€MJbH M ciabuje
eKCTepHe Tpaxme. Mak, ynpkoc ycropaBamy eKCTEpHE
TpaXKibe, PacT H3BO3a OCTA0 je PEIIATHBHO BHCOK
3axBasbyjyhH HOBUM IPOM3BOJHUM KallallUTETHMa, Kao 1
IUIaCMaHy 3aJliXa MOJHOIPHUBPEAHUX IPOU3BOAA U3
npeTxXofaHe ce3oHe. V3pumau ombop ouekyje ma he
yuemrhe neduiura texkyher padyHa ruiaTHOr OwilaHca y
BII-y Outn cMameHo y CpellibeM poKy, nMajyhu y Bugy
mpe cBera HacTaBak Bucokor mpmmmBa CHU koje cy
ycMepeHe y pa3MeHJbHBe cektope. M3BpirHu onbop je
ucrnnao na he rexkyhu neduunT n y HapeaHuM roguHama
OutH BuiIe Hero nokpuseH npunuBom on CIU, mro he
HACTaBUTH Jia JIONIPUHOCH PEJIaTHBHO] CTAOMIIHOCTH Ha
JEBU3HOM TP KHUIITY.

daxropu u3 MehyHapoaHOr oKpy:kewa ynyhusaau cy
HA ompe3HocT y Boljelby MoOHeTapHe NOJNTHKE,
Hapouuto y II1. Ompesnoct je Owuna mnorpedHa
MPBEHCTBEHO 300T TPrOBUHCKUX TeH3Hja umel)y Boxehnx
CBETCKHX €KOHOMH]a, KOj€ Cy HE CaMO TTOTOpIIANIe H3IIIe/Ie
3a I00aJIH| PACT, IPEKO Mambe CIIPEMHOCTH HHBECTUTOPA
Ha ymarama, Beh U ToOBehane HEW3BECHOCT Ha
MelyHapogHOM pOOHOM M (MHAHCHJCKOM TPIXKHUIITY.
W3BpiiHn on0op je oueKkHBao OINOpaBaK EKCTEpPHE
TpaXme, ajld je HCTUI[A0 MOTyRHOCT ma ycrnopaBame
TPrOBUHE M IPUBPEIHOI PacTa Ha CBETCKOM HHUBOY Oyre
Behe ox mpBoOHUTHO TponewneHoT. [Toce6HO je pasmarpao
U3IIeAe 3a pacT 30HE eBpa, HAIer HajBaKHHUjer
Koja ce,
cyouaBajia U ca M3a3oBuMma bpersura. C nmpyre crpase,
MaKo YCIOPEH, IPUBPEIHH PACT j€ U Jajbe OO AMHAMUYAH
y Behunam 3eMaspa cpenme U jyrouctoune EBpore, koje cy
Tako)e HAaIlM BaKHU TPrOBHHCKM TApTHEpHU. 3a TO je

TProBUHCKOT TIapTHEpAa, mopea OcCTalor,

3acimyHa Jomaha Tpaxma, Koja je HacTaBWia Jia BOIH
MIPUBPETHH PACT, JIOK je HeraTHBaH AOTPHHOC TIOTUIIA0 OJF
HETO M3B03a 300T yCIIOpaBama eKCTEPHE TPAKILE.
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Omnyuyjyhu o MoHeTapHo] moauTuuy, M3BpiiHu ox60p
je om TodYeTKa TOAWHE WCTHIa0 Ja OM pacT
MPOTEKIHOHN3MA Yy MehyHapoIaHOj TProBHHH MOTao
HETAaTUBHO Jla yTHYe W Ha (UHAHCHjCKA W pPOOHA
TPIKHIITA, TIPEKO HEU3BECHOCTH Y TOIVIEAY MOHETapHHUX
HOJUTHKA Koje he BOANTH HajBa)KHHjE CBETCKE LIEHTPAJIHEe
OaHKe, KpeTama OJHOCa Jojapa U eBpa M TOKOBa
KaluTaga TpeMa 3emMibaMa y yCIIoHy. TeHsmje cy Omie
moceOHO 3a0MTpPEeHEe Yy Majy H II0YeTKOM jyHa,
MIpBEHCTBEHO 300r Tora 1mTo cy CAJ] yBene HOBe mapuHe
Ha yBo3 m3 Kune. HoBe mporekumoHucTnuke mepe u
TPrOBUHCKE TEH3Wj€ HACTaBHIE Cy Ja HapyllaBajy
MOCJIOBHO TOBEPEHbE, MTO je moBehano 3a0puHyTOCT 1a
Om ce TO MOIVIO HETaTWBHO OAPAa3WTH HA WHBECTHIH)E U
MIPUBPEHU PaCT.

VY koHTekcTy cBe Behe HeM3BeCHOCTH y Iomieay u3riena
3a mI00aHU TPUBPEAHU PAcT, Bojaehe meHTpaiHe OaHke
MOCTETIEHO Cy Memaje peTopuky o Oymyhoj MOHETapHO]
monuTuiy. Hakon moBehama pedepeHTHe KaMaTHE CTOIe
y nmenemOpy 2018. rommue, ®E]J| je Hajupe HajaBHO
CTPIBMBOCT KajJa jeé ped O IpoMeHamMa MOHETapHe
CKJIaZly C KpeTameM EKOHOMCKHX
nokasaresba, 1a O0u 10 Kpaja jyna 2019. 6mo cyoueH ¢
JAJIEMOM J1a JIM Jla 3aJpXKH WIH CMambu pedepeHTHy
KaMaTHy CTOIy, a IIOTOM HamlpaBd U 3a0KpeT
OTIOYHIHLAEM HOBOT IMKIyca yOnakaBarba MOHETapHe
nonutuke. EIB je HajaBmina ma he mpomyxutn nepuon
TOKOM KOjer HE O4YeKyje NPOMEHE CBOJUX KJbYYHHX
KaMaTHUX CTONa, a y MapTry je caoluTwia u jga he
HoBHM, Tpehu mporpam  JayropouHor
¢unancupama (TLTRO III), xoju he cmpoBoguTH of
centemOpa 2019. mo mapra 2021. rogmee, kKako Ou
KPEAUTHH YCIIOBUM OaHaka W Jajbe OCTalId IOBOJHHU.
W3Bpurau onoop Hapoaue 6anke CpOuje UCTHUIIAO je 1a je
HCHM3BECHO Yy KO0joj Mepu he ce MOHETapHE MOJIMTHKE
BoJiehux meHTpanHux Oanaka, npe cBera Ellb-a u ®E]I-a,
pa3IMKOBaTH OJf OYCKHBabha TPXKHUINTA, IITO OM MOIIO
YTHUIATH HA TOKOBE KaluTala MpeMa 3eMJbamMa y yCIIOHY.

IMOJIUTUKE, Yy

OTIIOYCTH

Omnyke W3BpuiHor o700pa O MOHETApHO] MOJUTHUIIH
3axTeBalie Cy OIPE3HOCT M 300r IeHa HPHUMapHUX
MIPOM3BOZIA HAa CBETCKOM TPXKHUILTY, TIPEe CBera Hadre.
Cgercka 1ieHa Hadre je Hajipe nosehana 3a ckopo 40% on
TIOYETKA TOJIMHE 70 CPeIHE Maja, PETeXHO 300T jajber
cMamema Npou3BoAme y 3emibama OPEC-a, HajaBa
Caynujcke Apabuje na he orpaHUYUTH MPOU3BOMELY KAKO
O0M cMamMiIa 3aIMXe, KA0 W HECTAOWIHE CUTyallHje y
Benenyenun. HakoH Tora, Kako cy TPrOBHUHCKE MU
TEOTIOJIUTHYKE TEH3Mj€ pacie, a YCIIOpaBamkE CBETCKE
EKOHOMHje OMITO CBE M3BECHH]E, IICHA HA(TE je CMamCHA.
Hako ce mpema ¢hjydepcuma HHUCY O4YEKHMBAJIC 3HATHH]jE
npoMeHe IeHe HadTe Ha CBETCKOM TPXKHUINTY, HEHO

KpEeTame je U y HapeIHOM IepHOly OMII0 HEU3BECHO 300T
OpojHuX (hakTOpa — W Ha CTpaHM IMOHYAE M Ha CTPaHU
Tpaxie. HeusBecHo je OWiIo M KpeTame LeHa OCTalluX
NPUMapHUX TIPOU3BOJIA HA CBETCKOM TPIKHIITY, IIPE CBEra
[IeHa NPUMapHUX TOJHOIPUBPEIHUX TPOHU3BOIA, YHje ce
KpeTame MpesiBa Ha IeHe AoMahuX NoJbONpPUBPETHUX
MPOM3BO/IA, MITO je Takol)e Haarajao Ompe3HoCT y Bohewy
MOHETapHE MOJIUTHUKE.

Cge u3BecHHje nosehame eKCHaH3MBHOCTH MOHETAPHUX
nonutuka Boachux mentpamnux Oanaka, ®EJ[-a u
Ellb-a, y ycinoBuma HacTaBKa IOBOJbHHX jgomahux
MaKpOEKOHOMCKHUX KpeTama 6e3
HH(IATOPHUX TPHUTHCAKA, OMOTYRHIIO je [0AaTHO
yOnmaxxaBarke MOHETapHe nonuTuke Hapomne OaHke
CpOuje y jyay m aBrycry 3a mo 25 6.nm., Ha HHBO O]
2,5%. C gomarHuM cnabibemeM  HMH(IATOPHUX
npurtucaka, V3BpiiHu 0100p je Ha cacTaHKy Y HOBeMOpY
OUTyYHO Aa pedepeHTHY KaMaTHY CTOILY /J0/aTHO
cMamu, 3a 25 0.1m., Ha 2,25%. TuM cMamemuMa HUBO
pedepeHTHe KaMaTHE CTOME CBAaKU IIyT OMO je HAa HOBOM
MHUHAMYMY Y PeXHMY LMJbamba HHOIanmje.

n3asuBama

2. NUHcTpyMeHTH MOHETapHe MOJIUTHKE

OCHOBHM HMHCTPYMEHT MOHeTapHe noiuThke HapomHe
O6anke CpOuje jecre pedepeHTHAa KamMaTHa cTONA, Tj.
KaMaTHa CTONa Koja ce NpHMemyje y crnpoBolemy
IIABHUX OMNepanyja HA OTBOPEHOM TPKUINTY. Yiora
pedepeHTHe KamMaTHEe CTOIE IMOApKAHA j& KOPUAOPOM
KAMATHHX CTONA HA JeN03UTHE U KPeIUTHE OJIaAKIINIIe
W IpPYyrMM omepanujaMa Ha OTBOPEHOM TP KHMIITY.
[Topen ocuoBHor MHCTpyMeHTa, Hapoxna 6anka CpOuje
y CIpoBOlery MOHETapHE MOJMTHUKE KOPUCTH U JIpyre
WHCTPYMEHTE MOHETApHOT peryjucama, Ipe CcBera
o0aBe3HyY pe3epBy H olepanuje Ha JAeBH3HOM
TPKULITY.

I'maBHe omepalmje Ha OTBOPEHOM TpxkUITYy HapomHe
O6anke CpOuje u Toxom 2019. rommue Owmwie cy
jelHOHeAEbHE PEBEP3HE PENo TpaHCaKLuje, Tj. pero
TpaHcakuuje npoaaje XoB (moBnayeme IMKBUIHOCTH).

Peno tpancaxumje Haponna 6anxa CpOwuje je cripoBozmia
cBojuM XoB. 3a motpebe perno mpomaje y 2019. ronuHM
E€MHTOBaHa je jeAHa cepuja OyarajHUYKUX 3ammca, y
YKYITHOj HOMHUHaIIHOj BpeaHnoctu oz 500,0 mipa nunapa.
Emucuja jenHe cepuje OnarajHMYKUX 3amuca BHCOKE
BPEOHOCTH HACTaBaK je IIpakce M3
MPETXONHUX TONWHAa Koja Oamkama omoryhaBa na
aJICKBaTHU]jE PacIoNaxy XapTHjamMa y OKBHPY HCTE cepuje
U jeJHOCTaBHU]j€ yNpPaBJbajy JUKBUAHOUINY.

HOMHUHAJIHE
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padomkoH 11.2.1. PechepeHTHa kamaTHa
cTona u Kopuaop KamaTHUX ctona
(mHeBHW Nogaum, Ha roauLLHKEM HUBOY, Y %)
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pachmkoH 11.2.2. Ctarme npoaaTux/KynrbeHUX
XoB HapopHe 6aHke Cpbuje
(y mripa RSD)
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WN3eop: HBC.

Toxom 2019. roguue opranu3oBaHe Cy 53 ayKiuje pero
npogaje XoB. Aykiuuje cy OpraHM30BaHE [EIHOM
HEJIeJFHO TI0 MOJICTY BapHjaOmiIHe BHIIECTPYKE KaMaTHE
crome. YkymHa mponaja XoB m3Hocmna je 2.521,0 mupx
quHapa. OcTBapeHn oOMM Ipojaje OMo je HEITO BUIIN
Hero y 2018. roqunu (2.488,4 mupa nuHapa).

IIpoceuno crame XoB Hapogue Oanke CpbOuje y
moptdonujy 6anaka ToxkoMm 2019. rogmHe WM3HOCHIO je
46,9 mapa muHapa, mTo je 3a 0,9 Mupn muHapa Mame
Hero y 2018. rogmuu. ITocmarpaHo y omHOCy Ha Kpaj
2018. rogune, crame THX XoB nosehano je 3a 53,5 mupa
JuHapa W Kpajem geuemOpa wu3Hocuio je 70,0
MIIPJ] IMHApA.

I[CHO?»I/ITHG N KpeIUTHE OJAKIIUIIEe

Bbanke cy y 2019. romunm HacTtaBmie ga NMPEKOHONHO
NeToHyjy cpeactBa kox Haponmue Oanke CpOuje
(meno3utHe onakwuie). [IpocedHo IHEBHO cTame
JICTIOHOBAHUX cpejcraBa OaHaka kox Hapomne Oanke
Cpbuje y 2019. roaunu uzHocuiio je 39,6 mipa auHapa,
wro je 3a 25,0 mupa nunapa Buie Hero 2018. roauHe.
MakCHMaJIHO IPOCEYHO MECEYHO CTambe ACHOHOBAHHX
cpencraBa 3abernexeHo je y nmeunemOpy (66,4 mupna
IUHapa), a MUHAMAIHO Y jaHyapy (21,5 mupxa nurapa).

Omryka 0 yCIOBUMa M Ha4MHY OMo0paBama KpeauTa 3a
OIp)KaBarbe¢ JIHEBHE JIUKBUIHOCTH OaHaKa Ha OCHOBY
3anmore XoB, kojom cy ypeheHe KpemuTHE OJIaKIIHIIE,
u3MemeHa je y (ebpyapy 2019. rommue. YcCBOjeHUM
n3MeHama OJUTyKe CTBOPEHH CY YCIOBH 3a €(pHKACHO

HaMHpEHhE MoTpakuBamba Hapomne Oanke CpOuje mo
OCHOBY OBHX KpeIuTa H3 3aJI0KEHUX CpeicTaBa
obe3behema, y ckmamy ca oapembama 3akoHa O
¢unHaHCHjcKOM 00e30ehemy (,,Ciyxbenn rmacauk PC”,
Op. 44/2018).

Y nocmarpaHoM repuoy O0aHKe Cy KOPUCTHIIE KPEIUTHE
OJIAKIIMIIE CaMO Kao MHEBHH KpeauT (ocam OaHaka).
JlaeBHM KpenuT je kopuinheH y yKkymHoM u3Hocy of 40,5
MIJIpJI IWHApa, pH YeMy je HajBehw m3HoC kopumihema
6mo y janyapy (23,3 mupza nuHapa).

O0agBe3Hna pezepBa

Oopauynara o0aBe3Ha pe3epBa Koja ce u3aBaja y
amHapuma kpajem 2019. romune 6mna je 3a 20,3 muipn
nuHapa Beha Hero Ha kpajy 2018. roguHe u U3HOCHIA je
191,5 mnpn nuuapa. HaBemeno moBehame pesynrar je
noBehama YncTo AMHAPCKE 00aBe3He pe3epse 3a 9,4 Mips
nuHapa U moBehama aeBH3HE 00aBe3HE pe3epBe koja ce
n3aBaja y nuHapumMa 3a 10,9 mupa auHapa.

VY ucrom nepuony, oopauyHara o6aBe3Ha pe3epBa Koja
ce M3IBaja y AeBH3amMa ropacia je 3a 175,1 miH eBpa u
n3nocwia je 2,0 mupa eBpa. TakBO Kperame je pe3ysrar
nmosehama JeBU3HE OcHOBHIIE 3a 1,5 Mupn eBpa, of yera
ce 1,1 mupn eBpa ogHOCH Ha 00aBe3e ¢ podHOIIhy 10 1B
ronuue, a 0,4 Mipz eBpa Ha obaBe3e ¢ poyHOIINY TPEKO
JBE TopMHE. AKO ce mole on CTpyKType AeBH3HE
OCHOBHIIE, TIPETEXKHU JICO HeHOT rnoBehama 0JJHOCH ce Ha
nesu3Hy mreamwy (0,8 Mapa eBpa) U JeBU3HE JIEMIO3UTE
npuspene (0,5 mupn espa).
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padukoH 11.2.3. O6um cTtepunusaumje
FIMKBUOHOCTU UHCTPYMEHTUMA MOHeTapHe
nonuTuke

(y mnipa RSD)
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W3Bop: HEC.

Kamartue cTrome

V¥ asrycty 2019. ronune W3Bprran onbop Haponune 6anke
Cpbuje noneo je HoBy OUTyKy 0 KAMaTHHUM CTOIIaMa Koje
Hapopnna ©Oanka CpOuje mnpumemyje y MOCTYIKY
crnpoBol)er-a MOHETapHEe MOJINTHKE.

VY onmHOCy Ha 10 Tajga Bakehy, HOBOM OIYKOM j€, TTO4YeB
on obpauyHckor mepuoma 18. aBryct — 17. cemrembap
2019. romuHe, kamaTHa cToma mmo kojoj Hapomama Ganka
CpbOuje oOpauynaBa u 1utaha kamary Ha H3HOC
OCTBAapEHOr TPOCEYHOr JHEBHOT CTama H3IBOjCHE
nuHapcke oOaBe3He pesepBe cMmameHa ca 1,25% Ha
1,00%. N3menom Omryke u3 HOBeMOpa 2019. ronune Ta
cTOma je, oYeB oJ] 0OpadyHCKOT epuoaa 18. HoBembOap —
17. memembap 2019. rogwmHe, TOHOBO CMamema M
yrBpheHa Ha HuBOY ox 0,75%.

Onepanuje Ha 1eBU3HOM TPKHIITY

V cknany ¢ [Iporpamom mMoHeTapHe moiuTuke 3a 2019.
roguny, Hapomna Oanka CpOuje je
Jla CTIIPOBOAM PEXHUM pyKoBoljeHO rumuBajyher neBu3HOT
Kypca, y3 wMmoryhHocT cnpoBohema uHTEpBeHIH]a
Ha JIEBU3HOM TPXKHUILITY paju yOliakaBamba NPEKOMEPHHUX
KPaTKOPOYHHMX OCHMJIallMja Kypca JuHapa mnpema

HacTraBuja

€Bpy, Ka0 M pajM OuyyBama CTAOMIHOCTH IeHA H
(hMHAHCH]CKOT CHCTEMa U OJprKaBarba aJleKBaTHOT HABOA
JICBU3HHUX PE3CPBH.

VY 2019. rogunu 1uHAp je npeMa eBpy HOMHHAIHO 0jadyao
3a 0,5%. Jauame aunapa y 2019. rogunu mpencraBiba
HACTaBaK TECHJCHIIMje amlpellijanrje Koja je IPUCYTHA Off
anpuia 2017. ropmHe. AnpennjannjcKu TMPUTHUCHU CY
pesyarar 0oJbMX TOKazare/ba jaomahe exkoHoMmHje H
JI0OpUX MEePCIIeKTURA 32 HEH JaJbu PacT u pa3roj. Joope
nepdopmMance u
MepCcreKTHBe foMalie eKOHOMI]E T0Belie ¢y 10 moBehanor
NpWINBa J€BHU3a 0 PA3IMYUTHM OCHOBaMa, IIpe CBera
CIU, guju je HETO MPUIUB OO BUIIIC HETO TOBOJHAH JIa
nokpuje nepuuut tekyher pauyna. Takohe, mpumus
JIeBH3a OCTBAPEH je W [0 OCHOBY Yyllarama CTpPaHHX
MHBECTUTOpA y IyropouHe AMHapcke XoB, mpe cera
CeIMOTONIILE perepHe (OeHUMapK) Ap>kaBHE X0B, kao
U TI0 OCHOBY JO3Haka M HETO OTKymna e(EeKTHBHOT
cTpaHor HoBua. Ha anpenujanujcke npuTHcKe yTrIana je
n noBehana KpeMTHA aKTUBHOCT OaHaka (mosehame HeTo

MAaKpPOCKOHOMCKE IIO3UTHUBHC

WHJIEKCUpaHe akThBe OaHaka).’

Y axTuBHOCTHMa Ha MeljyOaHKapCcKOM JI€BH3HOM
Tpxumry, Hapogna 6amka CpbOuje je v 2019. rommam
Hero Kynuia 2.695,0 mutH eBpa (kymwia 3.100,0 mutH eBpa
u npoxaana 405,0 MiaH eBpa).

[Tocmarpano mo Tpomeceujuma, auHap je y Tl1
HOMMHAQJIHO Ojadao mpema espy 3a 0,2%. VY janyapy cy
3a0eexxeHn JEMpeujalujcKd  MPUTUCIH
Y3POKOBaHH JI€jCTBOM IPUBPEMEHHUX CE30HCKHUX (akTopa
(nojauana Tpaxmwa pomahux mnpenyszeha yBo3HuUKa
eHepreHara 3a nesusama). Haponna Ganka CpoOwuje je y
janyapy Ha MIT-y mpomana 130,0 muH eBpa, JOK je y
(hebpyapy u MapTy Kymwia ykymHo 165,0 MiH eBpa.
Junap je nacraBno na jauya y T2 (3a 0,1%), a Haponna
O6anka CpOuje je uckipyuMBO Kyrosana jesuse (920,0
MItH eBpa). Tokom T3 nuHap je HOMHHAIIHO 0jayao mpemMa
espy 3a 0,3%, a Haponua 6anka CpOuje je HeTO Kynuia
1.150,0 mmH eBpa (xymmma 1.210,0 MitH eBpa u mpoxanta
60,0 mute eBpa). Y T3 Hapomna 6anka CpOuje mpoxnana je
JICBU3e KpajeM aBrycTa, Kaja Cy ce IojaBuiiu onpeheHu
JICTPELUjalijCKN TIPUTHCIH, Yy aMOWjEeHTy IojadaHe
HEU3BECHOCTH Yy MeljyHapoIHOM OKpyKemy YCiel

Onaxxu

NPUCYTHUX  TPrOBUHCKHUX  TEH3Hja,
I00ATHOT TPHUBPEIHOT pacTa M TOHOBHE HWHBEP3H]eE
kpuBe mpuaoca y CAJl (y cerMeHTy o JBe IO IeceT

roAWHAa), Ka0 W y YCJIOBHMa CE30HCKH YOOW4YajeHe

ycropaBama

CMambeHe aKTHBHOCTH Ha joMaheM JIEBU3HOM TPIKHIITY.
Y T4 nunap je HOMHHAIHO 0Ciabuo npema epy 3a 0,1%,
ycien TojaBe ONaXux ACTPEIHjallijCKuX MPUTHCAKa

VY HacTOjamby a2 ypaBHOTEIKE CBOJY JACBU3HY MO3ULIH]Y U TAKO CMAbe U3I0KEHOCT
JIEBH3HOM PU3HKY, OaHKe Ipojiajy JAeBH3e, IITO 3a Pe3yNTaT UMa jadyarbe AUHApA.
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[oduwrou uzgewmaj o monemapoj nonumuyu y 2019.

ce3oHCKor kapakrepa. Haponna Ganka CpOuje je Hero
kymaa 590,0 mmH eBpa (kymmia 805,0 mutH eBpa U
mponana 215,0 MiH eBpa).

JleBu3He cBOI ayKIHje
Haponne 6anke Cpouje

Kako 6m moxacrakma pa3Boj MmelybaHkapcke cBon
TproBuHe u omoryhmna Oankama npa eduxacHuje
ynpasibajy cBojoM JukBuaHomhy, Haponna Oanka
Cpbuje je y 2019. roguHu HacTaBWJIa Ja OpPraHU3Yje
peloBHEe TpOMecedyHe M JABOHelde/bHE ayKIHje CBOI
npojaje u cBON KyNOBHHE JeBH3a — €Bpa 3a JUHApe. Y
2019. rommnm opranuzoBane cy 104 penoBHe
TpPOMECEUHE CBOII ayKIMje, Ha kojuMa je Haponna Oanka
Cpbuje yKymHO CBOII Mpojajia U CBOI Kymwia mo 67,0
MJIH eBpa, 1 100 peloBHUX JIBOHE/IEJLHUX CBOII ayKIluja,
Ha Kojuma je Hapomna Oanka CpOuje yKyIHO CBOII
mpojgana W cBom Kynmiaa mo 446,5 muH epa. Hajsehu
obuMm peamm3arnmje y 2019. rommam 3abenmekeH je y
janyapy, kana je Hapoxna 6anka CpOuje cBomn mmpojaia u
cBor kynwia o 82,0 mitH eBpa. Ha kpajy 2019. roaune,
CTame JICBU3HHUX MOTpaKMBamba W JICBH3HHX o00aBe3a
Haponne Oanke CpOuje mpema OaHkama MO OCHOBY
TPOMECEUYHHX CBON ayKmuja m3HOCWiIo je mo 20,0 murH
€Bpa, JIOK je cTarbe JCBU3HMX MOTPAXKHMBAMbA U JICBU3HNX
o0aBe3a IO OCHOBY JIBOHEJEJbHUX CBOIl ayKIHja
u3Hocwiio o 14,0 miH eBpa.

Henyjyhu mnpoaktuBHO y aMOHjEHTYy TIPHUBPEMEHO
CMamEHUX BHIIKOBA JIMKBUIHOCTH Y OaHKapCKOM
cektopy (mocebno y T1) m ¢ mmwbem ma obe3denn
HACTAaBAK HECMETAHOI (PYHKIHOHHCAHA HOBYAHOT
TPKULITA W OApKame peJaTHBHE CTAOMIHOCTH
KPaTKOPOYHUX  TPKHUIIHUX  KaMaTHUX
Hapoana 6anka CpoOuje je opranm3zoBajia cexam
AOJATHUX ayKIHja CBON KYNOBHHE JA€BH3a, OIHOCHO
HCKOPHCTHIIA je jeJaH O]l MHCTPYMEHATa KOjH jOj CTOje Ha
pacmonaramy 3a peryiucame JWHApPCKe M JCBH3HE
JUKBUJHOCTH OaHKapCKOI CEKTOpa — JEBH3HE CBOI

croma,

aykuuje. Opranusyjyhu nomarHe ayKipje CBOI KyIOBUHE
neBu3a, Hapomna 6anka CpOuje je 6aHkaMa y 3aMeHy 3a
neBu3e (eBpe) 00e30eauIa TMHAPCKY TUKBUAHOCT Ha POK
O]l IBE HEeZleJbe, Y YKYIIHOM U3HOCy oA 67,0 Mip/ 1uHapa.

3. OcTBapeme HU/baHe HHJIALIK]E
y 2019. roqunu

N y ycnoBuma Opxker pacrta nomahe Tpaxme of
OYEKMBAHOT W MO3UTHBHUX TPEHIOBA Ha TPXKHUIITY paja,
nHOmanmja je y 2019. ocrana HUCKA U CTaOWIHA U IECTY
TOJIHY 3apelIoM y MPOCEKY je U3HOCHIa OKO 2%.

"padomkoH 11.3.1. JlonpuHOoc Mr. MHcbnaumju y
Aeuem6py 2018. u 2019.
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WN3Bop: P3C v npepayyH HBC.

Kperawe mr. undnanuje tokom 2019. y Hajsehoj mepu
OMIO je OompenesbeHO KpeTameM IIeHa XpaHe |
eHepreHara. Y Iepuoiy jaHyap—anpui, Mr. HHQIIAImja je,
Kao U y IPyTUM 3eMJbaMa PEruoHa, BOheHa pacToM lieHa
nospha ycimexn cmabor poma M3 NPETXOIHE
MOJBOIIPUBPEIHE CE30HE, OCNIe)KMIa PACT U Yy alpuily je
nocturna 3,1%. C momackoM HOBE MOJHOIIPHUBPEIHE
Ce30He, O] Maja 10 OKToOpa WHGIanWja je 3HATHO
ycropaBaia, 4eMy Cy, IOpeJ HWXKHX LeHa moBpha
(mompmHOC MT. WHOIAIMjH CHIKEH je ca 1,6 i y
anpuity Ha —0,5 1L.11. y 0OKTOOpY), JONPUHENE U HHXKE [IEHE
HaTHUX JiepuBara y YCJIOBMMa I1aJja CBETCKE LIEHE
Hadre. HakoH mnpuBpeMeHOr CHyIITamba WCIOJ J0HhC
TpaHHIIE [HJbA Y AaBTYCTY, CENTEeMOpYy M OKTOODY,
nHOIAIMja ce Yy HOBeMOpy BpaTHiIa y TPaHHIE IUba U
Kpajem rogune uzHocuia je 1,9%, gemy je morpuHeo pact
LIeHa XpaHe ¥ HaTHUX JepuBara.

[TocMaTpano mo KOMIIOHEHTama HH(Ianuje, roTOBO
MOJjeTHaK JOMPUHOC AereMOapcKoj MT. HHQIAIN]T
MOTeKao je OJ XpaHe, yciayra W HMHIYCTPUjCKUX
mpou3Boa 0e3 XpaHe U CHEpPIHje.

Kapna je peu o neHama xpase, ieHe Henpepalene xpane
nopacne cy 3a 1,1%, a nene npepalhene xpane 3a 2,4%,
Tako J1a je WHUXOB 3ajelHHYKH IOTPHHOC YKYITHO]
nauanmju 'y 2019. wmsnocmo 0,6 mm. VY okBupy
Henpepalhene xpane, nene nospha m Boha mmaine cy
CYNpOTHY AMHAMUKY, IIpH YeMy Cy IieHe ToBpha Owuie
Huxe 3a 6,5%, a nene Boha Bume 3a 11,3% Hero mpe
ronuHy nana. [lopacie cy u IieHe CBUECKOT Meca (Omm3y
20%) y ycnoBuMa mopemMehaja Ha CBETCKOM TPIXKHIITY
ycien mojaBe adpuyke Kyre CBHEA M 3HATHOT pacTa
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Tabena 11.3.1. PacT n gonpMHOCK KOMIMOHEeHaTa
pacTy noTpoluaykmx ueHa y 2019.

Crone pacta  [JonpuHocu
(y %) (yn.n)
Motpolauke ueHe (UML) 1,9 1,9
HenpepaheHxa xpaHa 1,1 0,1
MpepaheHa xpaHa 2,4 0,5
Gt vpane n v 13 04
Exepruja 2,4 0,4
Ycnyre 2,1 0,5
Moka3aTersu 6a3He nHpnauuje
WML 6e3 eHepruje 1,8 1,5
enpepanone xpane 19 14
amconona ncrapera 11 0
PerynucaHe ueHe 34 0,6

W3Bop: P3C u npepayyH HBC.

pacukoH 11.3.2. lonpuHOC Mr. cTonu pacrta
NOTPOLUAYKUX LieHa
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[osBorbeHo oacTynawe MHdnaumje o uurba

Masop: P3C n npepayyH HBC.

TpaXme 32 CBUbCKMM MecoM y Kunu. Bumie niene csexer
CBUICKOI' Meca Mpeliiie Cy Ce€ M Ha IeHe MECHHX
npepaljeBuHa, a ako ce€ TO H3y3Me, TPOUIKOBU Yy
MpON3BOAKH TpepaljeHe XpaHe OCTalW Cy HHCKH,
3axBaJjbyjyhu mpe cBera HHUCKHUM IleHaMa HPUMAPHUX
TIO0JEOTIPUBPEAHUX POU3BOIA.

ILleHe WMHAYCTPHjCKUX TIpoM3BoAa 0e3 XpaHe M
eHepruje y neuemOpy Omie cy sume 3a 1,3% wr, a
BUXOB AonpruHoc MHGnanuju m3Hocuo je 0,4 m.m. Pacr
[ICHa OBE TpyIie JIOMHHAHTHO j€ OJIPEAMIIO IOCKYIUbEHHE
urapera oja ykymHo 7,6% (y3 monpuHOC WHQIAIHM]H Of
0,4 m.1.), IO OCHOBY PEIOBHOI FOMUIILET yCKiIaljuBama
akuu3a. [lo3uTHUBaH JONPHUHOC TIOTEKAO je M Of
mpou3Boaa KyhHe xemuje u (hapMaIeyTCKux IMpPOU3BO/A,
JIOK Cy HajBHILIE HEraTHBHO JONPHHENE [IeHe ayTOMOOHIIa
u onche u o0Oyhe.

Ilene ycayra cy Ha HUBOY roguse mnopacie 3a 2,1% (y3
npornpuHoc wHGmanuju ox 0,5 mu.), demy je HajBHIIE
JONPHUHENI0O  TOCKYIUbEHE  TYPHCTHUKHX
-apaH)KMaHa, ycllyra CcMellTaja W HCXpaHe H
TPAHCIIOPTHUX yCIIyTa.

IMaKeT-

Iene enepruje cy y 2019. mosehane 3a 2,4% (y3
JOTIpUHOC YKyIHOj nHbmanuju ox 0,4 m.m. y nenemopy).
VY okBHpY OBe KaTeropuje, HajBUINE j¢ TO3UTHBHO

JIOTIPUHENA CJICKTPUYHA CHEePruja, Koja je MOoCKyIena 3a
4,1%. ITo3uTHBHO je JoTpHHeNa U [IeHa YBPCTHX TOPHBA.
Kana je ped o HapTHUM AepHBaTHMa, HUXOB JTOTIPHHOC
MI. WHQIAUjH Bapupao je TOKOM TONWHE W KpajeM
ronuHe OMO je TOTOBO HEyTpajaH.

Perynucane umeHe, Tj. [eHEC Ha KOj¢ TUPEKTHO WIIH
WHAUPEKTHO yTUYE JpiKaBa, nopacie cy y 2019. 3a 3,4%
(y3 monpuHOC ykynHOj uH(pnanuju oy 0,6 m.m.). Pact oBe
rpyne neHa Owo je y Hajpehoj mepu ompenesbeH
MOCKYIJbEHEM LUrapera, Kao M JeueMOapcKkum
MOCKYTIJbEHEM EIICKTPUYHE EHEPTH]E.

ba3na unduianmja,’ xao neo UII-a Ha koju MoHeTapHa
TTONIUTHKA HajBHIIe yTrde, TokoM 2019. ocrana je HuCKa
n crabwina, kpehyhu ce y pacmony 1,0-1,5% wmr, u'y
nenemOpy je m3nocuna 1,1% wmr. (y3 momnpuHOC yKYITHOj
uHpnauuju ox 0,5 ma.). [oToBO 1ENOKYynaH AOMPHHOC
0a3H0j MH(IAKjU [TOTEKAO je ON YCIyra, JOK Cy ICHE
MPOM3BOA Y OKBHPY 0a3He MHGIAIH]Ee Y TMPOCEKy Ome
TOTOBO HETIpOMEHEHE. TakBo KpeTame 0a3He mHpIanmje
yKazyje Ha TO Jla Cy HUCKH HHQIATOPHH NPHTHCLH
TpajHHjer KapakTepa W Ja cy y HajBehoj mepu pesyarar
penaTuBHE CTAaOWJIIHOCTH Kypca JHWHapa, HUCKUX |
yCUApPEeHNX MHQIAIUOHUX OYEKUBamba, HUCKE NH(Ianuje
y Meh)yHapomHOM OKpysKermy U pacta gomahe Tpaxme Ha
OZIPYKMBUM OCHOBaMa.

7 UL mo WcK/byvemwy IieHa €Hepruje, XpaHe, ajkoxola M LUrapera, Koju
npezcrasiba Hajuenthe kopuinheny mepy 6asne unduarmje.
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III. MakpoeKOHOMCKHM YCJI0BH CIIpOBOl)ema

MOHETAPHEC MMOJIUTHUKE

1. MehynapoaHo okpy:xeme
ExonoMcka akTuBHOCT U HHQIanmja

Cgercka exkoHoMHuja je y 2019. roqunm ycnopuia pact
HA HAjHH:KH HHBO O/l CBETCKe €KOHOMCKe KpH3e, Ipu
yeMy je yclopaBame 3a0eleXeHO W Yy pPa3BHjeHUM
3eMibaMa M y 3eMibama y ycroHy. [Ipema wu3BemTajy
MM®-a u3 janyapa 2020, rmmobGamam pact y 2019.
ycropuo je Ha 2,9% (ca 3,6% y 2018), npe cBera yciuen
CMambeHe TI00aIHe IPOU3BOGE U ClIaduje TPrOBUHCKE U
WHBECTUIIMOHE  aKTHBHOCTH. Y  OKOJIHOCTHMA
TPrOBUHCKUX M T'€ONOJIMTUYKUX TEH3Hja, HECTAOMIHOCTH
Ha (DMHAHCH]CKUM TPXKUIITHMA M NPUPOIHHUX HEIOroja,
KpajeM rOJIiHE M0jaBUIIN Cy C€ PAaHHM CUT'HAJIN ITOCTEIIEHOT
€KOHOMCKOT MOJP>)KaHU  TPBEHCTBEHO
MOHETapHUM M (UCKAIHUM MojacTulajuma. Hemyro
3atuM, y KuHHN je peructpoBaH BUpyC KOpoHa, uuju he
edexTn Ha TIOOANHY EKOHOMCKY AaKTHBHOCT IIO CBOj
MpwIuny OWTH 3HA4YajHH, Tako na he ce MHOTe CBETCKE
exoHomuje Hahm y penecuju. Ilpemaa cy npojekimje
pacta 3a 2020. u 2021. rommHy npBOOHWTHO OwuIIE
ONTHMHUCTHUYHE, OHE CY Yy HOBOHACTAJIMM OKOJHOCTHUMA

OIIOpaBKa,

3HAaTHO KOpHUI'OBaHEC HaHMKE.

IIpuBpennu pact 30He eBpa ycnopuo je Ha 1,2% y 2019.
(ca 1,9% y 2018). Ilpurom, nomaha Tpaxma je ocrana
raBHU nokpetad pacta bJ{I1-a, y3 mo3uTuBan qONpuHOC
norpomtwe nomahuHcraBa u apxkase (1,1 mm.) wu
WHBecTHIMja y ocHOBHa cpeactBa (0,7 m.am.). C apyre
CTpaHe, HETaTUBaH JIOTIPHHOC TOTEKAO j€ O HETO M3B03a
(-0,6 m.m.), moxg yTumajeM gajker clabibema EKCTepHE
Tpaxme. Y  yCIOBHUMa MPUCYTHHX  [IIOOAIHHX
HEHM3BECHOCTH, OLICHEHO je 11a he Temro pacra 30He eBpa
ocnabUTH y KpaTkoM pOKY, Ha INTa Cy YKasuBajid H
Bojehn moxaszaresbl €KOHOMCKe akTHBHOCTH. C TUM y

Be3u, EIIb je y neriemMOpy u3aiia ¢ mporHo3oM Cropujer
pacra 30He eBpa y 2020, koju hie ce morom yOp3aru y
CpeImbeM pOKY, IOJCTAKHYT TOBOJBHUM YCIOBHMa
(duHaHCHpama, OIMOPABKOM eKCTEPHE TPakibe W
(duckaIHUM cTEMYITaHCUMa, Y3 cripoBoljeme bpersuta mo
norosopy. Crora He3amoCIeHOCTH y AeeMOpy U3HOCHIIA
je 7,3%, mTo je WeH HajHW)KA HUBO OJ] JOII O Maja
2008. romquHe.

VYnpkoc m00puM TomanMMa ¢ TpPXKHUINTa pana, OaszHa
uHuIanmja y 3001 eBpa ocrana je Ha HuBoy u3 2018. ox
1,0%. YxynHa un(iaigja y 30H1 eBpa ycropuia je 3a 0,6
., Ha 1,2% y 2019, u TuMe ce AoAaTHO ymaJbuia Of
WHQIAMOHOT IHiba o Onmu3y, amm ucmox 2%. Ilpema
onenu Ellb-a, pacT TpOLIKOBHUX NPUTHUCAKA, Y YCIOBUMA
BHCOKE MWCKOpHUIINEHOCTH KamaluTeTa W CMamberba
HE3aIloCIICHOCTH, HUje ce NpeHeo Ha 0azHy WHanmjy
30or Tora mTo cy mpeay3seha amcopbomana pact
TPOILIKOBA CMabEHEM MPOPUTHUX MapruHa aa Ou ocrajia
KOHKYPEHTHA. YCIOpaBame EKCTEPHE TPaXKEke MOCEOHO
Ce OIpa3wiio Ha CEKTOp HMHIYCTpHje, Ta Cy H30CTaJIH
TPOIIKOBHH TIPUTHCIHN 0 OCHOBY II€Ha WHJYCTPHjCKHX
mpousBosa (IO WMCKJbY4YEHY IIeHa EHEepruje) Koju Ou
norypaiu  uHQIANH]Y 3a pasnuky on
HHIYCTPH]je, TPO(HUT Y CEKTOPY YCIyra Mame 3aBUCH O
(aze mocmoBHOT mUKIyca, ma je m y 2019. majsehm
MO3UTHBAH JONPUHOC HMH(IANMjH IOTEKao Of IeHa
ycayra (y npoceky 0,7 m.a., kao u 'y 2018). Ilax ykynHe
nH}NanMje ayryje ce mpe cBera Iajy IieHa eHepreHara.
Wudnannona ouexkuBama cy Takohe CHIIKEHa, ycien

HaBUIIC.

HIDKe WH(]anMje of OYEeKHBaHE M JIOIIUJUX H3IVIeAa
MIPUBPETHOT PacTa 30HE €Bpa.

Hamm HajBa)XKHUjU TPrOBHHCKH IApTHEPH y 30HH €Bpa,
Hemauka u MHrauanja,
NPUBPEIHN pacT y NPOLUIOj TOJMHHU. Tako je Hemadka

nMajan Cy 3HAaTHO HHUXHU

—
(9]
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npuBpesia n3beria yaa3ak y perecujy, OCTBapUBILHN PacT
BAIl-a ox 0,6% y 2019. (macmpam 1,5% y 2018),
JOMUHAHTHO Kao IOCJIEAWIa CMamberha aKTUBHOCTH Y
N3BO3HO-OPHjEHTHCAHUM JIEJaTHOCTHMA. Y HCTOM
nepuoy, WTajMjaHcka npuBpena je mopacia 3a 0,3%
(nacnpam 0,8% y 2018), nomMuHaHTHO Yycien majaa
AKTHBHOCTH Y TIPOU3BOJHOM CEKTODY.

MepeHo XapMOHH30BAaHMM HHJCKCOM MOTPOIIAYKUX
neHa, nagnanuja y Hemaukoj ycriopena je 3a 0,5 m.m., Ha
1,4% y 2019, a y Utanuju 3a 0,6 .., Ha 0,6%.

Ipuspennu pact CAJl ycnopuo je Ha 2,3% y 2019. (ca
2,9% y 2018), HajBume moj yTHLAjeM crabuje
WHBECTHINOHE TMHAMHUKE, y3 HETaTUBaH JONPHHOC PACTy
BAIl-a ox —0,3 m.m. Ha romummeM HHUBOY. Hacympor
TOME, IIPUBPEIHOM pACTy je HajBUIIE II03UTHBHO
JIOTIpYHENa JTuYHa noTpommka (1,8 m.am.). Y ucrom cmepy
je JIeTIoBao U pacT Ap>KaBHE MOTPOIIHE, KA0 U ONOPaBaK
m3Bo3a y T4, y ycmoBuMa mocTHTHYTE mpBe (hase
TproBuHckor cmnopasyma ¢ Kunom. Ilompmky pacty
NIPY>KaJjlo je TPXKHIITE pasia, ¢ 003MPOM Ha TO Ja Cy cTona
napTUUUnanyje W CTomla 3aloCIeHOCTH Owuie Ha
pellaTUBHO BHCOKOM HUBOY (63,2% u 61,0% y neremOpy)
U Ja je CTOMa HEe3aloCICHOCTH CIYIITeHA Ha HajHIDKH
HHUBO Y IpOTEeKJINX nosna Beka (3,5% y neuemOpy).

MepeHo HHIEKCOM H3[araka 3a JIMYHY M[OTPOIIbY,
ykynHa nHpmanuja y CAJl rakohe je ycnopuia, ca 2,1%
y 2018. Ha 1,4% y 2019. [lo nckipyuemy IIeHa XpaHe U

pachmkoH 111.1.1. Peannu pact BAM-a y
2018. mn 2019.
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7

6,1
6

1,2

13
1 0,6

. 0,3
o -
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Pycuja  Kuna

M3sop: MM® WEO (anpun 2020).

eHepruje, uHduanuja je cHmwkena ca 1,9% wHa 1,6% y
HWCTOM TIEPHOTY, IITO je, Ka0 W y CIyd4ajy YKyIHE
nHpnanyuje, ucrnox mwba ox 2%. JJomahu nndratopHU
NPUTUCLM OCTalk Cy HHUCKH, Oyayhu na 3apajge HUCY
pacie TemroM Koju Ou morypao WHQIIANUjy HaBHIIE,
YIOPKOC HHUCKOj CTONHM He3amociacHocTH. [lojenuHu
yraHoBu FOMC-a cmarpajy a 00jallmbenhe 3a YMEpeH
pacT 3apaja JeXHd y TEeXHOJOMKHM IpOMeHaMma Koje Cy
QJITePHATHBA PAJHO] CHA3W, Y TOME INTO 3alOCICHH
(baBopH3yjy CHI'ypaH I0Ca0 HaclpaM BHILIE 3apaje, y
JIpYyTUM HakKHajaMa M MOBJAacTHIAMa Koje HHCY
obOyxpahene rtutatama utn. [lopen momahux dakropa,
penaruBHo Hucko] uHpmanuju y CAJl nonpuhesno je u
HCTpajaBarbe IM00ATHIX Ae3NH(IATOPHUX TPUTHCAKA.

[Ipema ampuickom usBemrajy MM®-a, mpuBpeaHu pact
y €eBPOIICKMM 3eMJbaMa y YCIOHY H Pa3Bojy* ycropuo je
ca 3,2% y 2018. na 2,1% y 2019. roguau. Mehytum,
HACTaBJbEH je conuman pact bJII1-a y 3em/bama permona
cpeame U HcToyHe EBpome, y3 3amoueTn €KOHOMCKH
omopaBak y Typckoj. ITocme Mabhapcke, umju je BAIL
yBehan 3a 4,9%, CpOuja je ocTBapuia HajBHIIH
nipuBpeanu pact y 2019. ronunn (4,2%), unme ce Hamuia
ucnpen Iloscke u Pymynuje (4,1%), Xprarcke (2,9%),
Yeruke (2,6%), Cnoenuje u Ciosauke 1o (2,4%). To je y
jaHyapcKOM HM3BeINTajy MOTBpAniIa U EBporicka komrcwja,
HaBogehu ma je CpOuja mocturna HajOOJbE pe3ynrare y
pernony 3anaaHor bankana, kao M jga je HajBHIIE
JoONpUHeNa yOp3amy pacra LeJor perdoHa Mo OCHOBY
CHa)KHOT pacTa MHBECTHIIH]ja.

padumkoH 111.1.2. KpeTahse xapMOHU30BaHoOr
MHAEKca NOTPOLUAYKUX LieHa No 3eMrbama
(mr. cTone, y %)
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M3Bop: Eurostat.

* Cpbuja, Anbanuja, bocHa u Xepuerosuna, Byrapcka, Xpsarcka, Mabhapcka,
Ipna I'opa, CeBepHa Makenonuja, ITosbcka, Pymynuja u Typcka.




To0uwru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2019,

Haponta 6anxa Cpouje

HNudaanuja y peruony cpeame u jyroucrouse Espone
nMmana je y3nasau tperq y 111 2019, Bohena pactom nena
XpaHe W CHepruje, Aa OW manx IeHe HadTe W HIDKA
JONIPUHOCH YIPaBO OBUX KaTEropHja OINPEACIIN HEHO
ycropaBake y BehmHu 3emaba y T3. V ckopo cBum
3eMJbaMa pervoHa mH(anuja je yopszana y T4, ma ce
KpajeM TroJMHe y MOjeIMHUM 3eMJbaMa, NonyT PymyHuje
n Yemike, Haluia W3HAJA TOPHE I'PaHUIE WHOIAIHOHOT
nuiea, a y Mabhapckoj, Tae je TOCTHIIa CeaqMOTONUIIHN
MaKCHMyM, TaqHO Ha FEroBOj TOpmoj rpaHunu. Kao
m1aBHU (DAaKTOPH pacTa MI. MH(]IanMje UCTHYY ce IeHe
eHepreHara ¥ HHXOBa HKMCKa IPOLLIOTOAMIIKRA Oasa.
Ito ce Thye meHa xpaHe, IeHe Meca (Ipe cBera
CBUILCTHHE) M JaJbe Cy pacie, ITOo je, mopen HapTHUX
JepuBara, onpedmio na Mr. mH(ranuja y byrapckoj y
JenemMOpy JOCTHIHE HajBUIIM HUBO o jaHyapa 2013.
Bumeroguimmsy MakcuMyM M. MHGJIaNWja J0CTUIIIA je 1
y Ilosbckoj, ueMy je KJbY4HO MAONPHUHENO ToBehame
MHUHUMaJHE 3apaje. Pact 3apaga u pact nomahe Tpaxibe
HAaCTaBWIM Cy Ja H3a3WMBajy yMepeHe HWH]IaTopHE
MPUTHCKE y OBHUM 3€MJbaMa, JOK je HIDKa yBO3HA
nH}IanMja JeI0Baia y CyIpoTHOM CMeEpY.

Haxkow mrro je mopacia 3a 2,5% y 2018, mpuspena Pycuje
je ycnopuiaa pact Ha 1,3% y 2019. To je mpBeHCTBEHO
TOCTIeTUIIA JIeIOBaka JIBa KJby4Ha (pakTtopa — C jemHe
CTpaHe, CMambEHOT M3B03a II0]] YTHIAjeM OrpaHHYaBarba
npousBoae Hadre y wianunama OPEC-a u, ¢ japyre
cTpaHe, ciabuje norpoume qoMahmHCTaBa, HAjIIpe ycien
nosehama [1JIB-a mouetkom 2019. rogune. OcTBapeHOM
pacty Bb/I[l-a mompuHene Cy WHBECTHIMjE Y OCHOBHA
CpEIICTBa TI0 OCHOBY 3allOYETE pean3alije KannTaaTHuX
mmpojexara, Kao M aKyMyJalyja 3ajuxa y yCIIOBHMa
penaTuBHO 100pe MOJHOIPUBPEIHE CE30HE.

300r pacTa IieHa XpaHe, IPETXOAHOT clalbibema pyosbe U
nosehama crome I1[IB-a om 1. jamyapa 2019, ML
unpaammja y Pycuju je moueTkoMm ropmHe pacia u 'y
MapTy je JOCTHIVIAa HajBHUIIU HUBO Y BHILIE OJI JIBS TOJHHE
(5,3%). Y HacraBky roguHe nH(IaNMja je majxana, 4eMmy
Cy JIOTIPHHENH MaJ1 IICHE XpaHe, jadambe pycKe pyosbe, Kao
u crnaba nomaha n excrepHa Tpaxmba. Kpajem rognHe mr.
unpanuja u3nocuia je 3,0%, mTo je HajHUKU HUBO OfI
jyma 2018. roquse.

[Ipema mnpenmmuHapHO] TpoueHH, mpuBpeaa Kune
Takohe je ycmopmia pact — ca 6,7% y 2018. Ha 6,1% y
2019. roguHu, MPHU YEMy je OCTBAPCHOM PACTy HajBHIIC
JIOTIPUHEO  YCIIY)KHHU
HHAyCTpHje U moJbonpuBpene. Crnabibeme MpUBPETHOT
pacta y 2019. Huje camo mocienwia IMmajga CEKCTEpPHE

CEKTOp, a IIOTOM CEKTOpHU

Tpaxme 300r Hepaspemenux oanoca ca CAJl Beh wu
ycropaBama gomahe Tpaxkme, MoJ YTHIajeM YKHAama
MOPECKUX OJIAaKIIWIAa 3a KYyHNOBHHY ayToMoOuia u
yBOhema HOBHX IPONHCA O €MHCHjU INTETHHX TacoBa.
Haxon 18 mecenn TproBuHckux tensuja, Knna u CAJ] cy
y JereMOpy MOCTHUIIIE CIopa3yM O u3beraBamy yBohema
HOBHX TIPOTEKIIMOHUCTHYKUX Mepa (Has3BaH ,,Paza 17).
ITopen Tora, BWIE ITyTa je OLEHEHO Aa jé HEOMXOIHO
HACTaBUTH Ca 3aIl0YETUM jadarbeM PETYJIaTOPHOT OKBHpa
3apaj 00y3/JaBama pacra jaBHOT JIyra.

MOHeTapHa MOoJIMTUKA

Bozaehe nenTpanHe 6aHKe Cy IMOYETKOM TOAMHE 3ay3elie
HEINTO OIPE3HHjU CTaB Kaja je ped O HOpMaIu3aluju
MOHETapHE MNOJUTHKE, a IOTOM Cy, y yCJIOBHMa HHUCKE
uHbIanuje
yCIopaBama I00aJHOT MPUBPEAHOT pacTa, HajaBHiC U
HOBE TONCTHIajHE Mepe, kKoje cy y II2 moueme u na
CIIPOBOJIC.

n nosehannx pusuka o4 JaoJaTHOT

Kako 6m 00e30ennia oqpKUBO KpeTame WMH]IAImje Ka
LUJBbY Ot Mcttof, anm Onn3y 2% y cpenmwem poky, EILB je
M3MEHHNJAa CMEpHHUIle O KaMaTHUM cromama. [locie
NPBOOWTHOT OYCKHBama Ja Ne, yMecTo 10 Kpaja JieTa,
OHE OCTaTH HempoMmemeHe a0 Kpaja 2019, y jymy je
o0jaBsbeHO na he Ha peKOpPIHO HICKMM HHBOMMA OCTaTH
HajMame a0 Kkpaja [11 2020. Kako je mpeTxomHO
HajaBibeHO, EIIb je y cenTemOpy mouena na cripoBOId
HOBY pYHIY TpPOMECEUYHUX IHJbAHUX JYyrOpOYHUX
ornepanyja pedpunancupama danaxa (TLTRO II1), cBaxy ¢
poxom mocmieha ox aBe roguHe, Koje he ce cpoBOANTH
mo mapra 2021. Ilme THX omepaliyja jecte 1a ce 09yBajy
MOBOJGHM YCIIOBM 3aJy’KMBamka M OJakIla IPEeHOC
edekara Mepa MOHETAapHE IOJUTHKE Ha PEaJHU CEKTOp.
Ha cacranky onpxanom y centemOpy ELLB je cmammina
KaMaTHy CTOIy Ha jeno3uTHe onakmmie ca —0,4% Ha
—0,5% wu 3anpxana pedepentny Ha 0% wu cromy Ha
kpenutHe onakmmie Ha 0,25%. Ilputom, moHOBO je
M3MEHMIIa CMEPHHIIE O KaMaTHUM CToIlaMa, HaBoaehu 1a
OYCKyje J1a, ymecTo HajMame TokoM [11 2020, ore octany
Ha TPEHYTHOM WJIM HI)KeM HUBOY cBe Nok EIB y cBojum
mpojekiidjama He Oyae ouekuBajia MH(IANN]Y Ha HUBOY
muba. Takole, moHeTa je omryka O OOHaBJbamy HETO
Ky[OBHHE aKTHBE y BpegHocTH ox 20 MIpa eBpa
MECEYHO IOYEeBITH OJ HOBeMOpa, a koja he Outu
3aBpIlIeHa MaJo Ipe rmoyeTka nosehama KaMaTHUX cToIIa.
ELLb he HacTaBUTH J1a peMHBECTHPA [TIABHUILY JIOCIICINX
XoB y okBupy mporpama KyIOBHHE AKTHBE U HAKOH
noxusama pedepeHTHe CTOIe, a y CBAKOM CIy4ajy,
KOIUKO Tox Oyne HEOMXOAHO Ja Ce 04dyBajy ITOBOJHHHU
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YCIIOBHM JIMKBUJHOCTH U 3aJ0BOJbaBajyhu creneH
MoHeTapHor npuiarohasama. Ilopen Tora, nomaTHo cy
yOnaxeHu ycioBH 3a onobpasame TLTRO III, a monera
je u omnyka o T3B. AudepeHlHpamy, M0 KOMe Cy
neduHUCaHA JIBAa HABOA BHIIKOBA Pe3cpBU OaHaKa, duja
je mpumena nouena ox 30. okroopa 2019. HcrakHyTo je
na he Beoma ekcriaH3MBHA MOHETapHa IOJUTHKA OMTH
moTpebHa y Ay’KeM BPEMEHCKOM NEepHoIy Kako Om ce
00e30enmiio ocTBapeme WHQIIAMOHOT IMJba. HakoH
Tora, JI0 Kpaja rofuHe HHje OWII0 MPOMEHE MOHETapHE
nonutuke Ellb-a.

Hakon mTo je Toxom 2018. deTwpum myTa MOAWTao
mbanu pacrion pedepentre crone, ®EJ] je nmouerkom
2019. u3MeHno peTopuky y monieny Oynyhe MmonerapHe
MOJIUTHUKE, IIPU YEMY je UCTAKHYTO Jia he OUTH CTPIUBbUB
n ¢rekcnbmiaH Npu HBEHOM crpoBolemy. OmpesHuja
MOHETapHa IOJHUTHKA OTIIeAalia ce U 'y (DIeKCHOMITHUjeM
NPHUCTYIy y TIOIJIeNy CMamuBamka OWJIAaHCAa CTamba
®E/l-a. [Ipema HOBOM IUIaHy HOpManu3aluje OWIaHCca
cTama 00jaBJbCHOM Y MapTy, MPenBUl)eHO je CMambUBAHE
peHHBECTHpaba JIOCHeNe [IaBHUIE C JoTajaimbux S0
MIIpJ, Jojlapa MECEYHO Ha 35 MIipA Josiapa MECEYHO
MOYEBITN ONl Maja J0 Kpaja cenTeMOpa, HAKOH 4era Ou
OMJI0O OKOHYAaHO, a PEHHBECTHpame HACTABILEHO IIpe
cBera y KopHcT Ap)kaBHHX xaprtuja. Toxom I11 mubanu
pacrion pedepeHTHe crTone 3aapxkaH je Ha 2,25-2,50%,
anu cy noBehaHa HEM3BECHOCT y TMOIVIeNy H3TIIena
MIPUBPEIHOT pacTa U MPUTYIICHN HH(IATOPHU MPUTHCIH
YTHIIAJTH Ha pacT O4YeKWBama Aa he pedepeHTHa crora
outn cmamena. OEJl je y jymy, mpBu myt om 2008,
CIyCTHO IIMJbAaHM pactioH pedepeHTHe crone (3a 25 0.11.),
ycies 3a0pHHYTOCTH y BE3M C TPrOBUHCKMM TEH3HjaMma,
nporiecom mu3nacka Benuke Bputanuje u3 EY, cmamemem
pacTta pa3BHjeHHX 3eMajba M TpelnBameM edekara Ha
npuspeny CAJl u madmanujy. Takohe, noHera je omryka
Jla ce CMamMBamke OMmIaHCca cTama 3aBpIIN JBa Mecela
paHWje Hero INTO je NMPBOOMTHO IuTaHuWpaHo. l{msbanu
pacroH pedepeHTHE CTOIe CHIIKEH je Y jOIII JIBa HaBpara,
y centeMOpy u OKTOOpY, 3a 1o 25 0.11., Ha 1,50—1,75%, u
Ha TOM HHBOY je ocTao 10 kpaja 2019. rogune.

Jagamwe npe3nH(IATOPHUX NpHUTHCAKAa W3 EKCTEPHOT
oKpyxema, y3 HoBe Mepe El[b-a u ®E/l-a, nonpunerno je
3aJ|pKaBamby MMOBOJFHUX MOHETAPHHX yCJIOBa Koj BehnHe
HEHTPATHUX OaHaKa y PETHOHY.

Haxkon mTo je y mapTy moBehana cromry Ha mpexkoHohHE
nenosutHe onakmune ca —0,15% na —0,05% u 3agpxkana
pedepertny crtomy Ha 0,9%, mneHTpanHa OaHka
Mabhapcke Huje Memana crtome 10 Kkpaja 2019.
Mehytum, y centemOpy je moBehaH HM3HOC BHINIKa

JUKBUIHOCTH KOju ce o00e30ehyje duHaHCH]CKOM
CHUCTEMY, YHME je MACIMMHUYHO IOHHIITEHO HErOBO
cMameme Yy TOKy Mapta 1 jyHa 2019. Mako cy moBehana
momaha Tpaxkma u 100pe mepdopMaHCe HA TPIKHUIITY
paja BpIIWIE MPUTHCAK Ha pacT HHIANUje, cnabibemne
E€KOHOMCKHMX nep(opMaHCH 30HE €Bpa UMaylo je 3a
HOCIeAUIY
MpUTHCAKa U pacT m3miena aa he nudmanuja 6uTn HIKa
on mpojekroBaHe. Kpajem roamHe mopacia je yKyIIHa,

jadame  eKCTepHUX  Ae3nH(IATOPHUX

anu He U 0a3Ha WH}IAIMja, MTO je YMAmBIIO OYCKABAkha
Tpxumra na he ce mosehatm pedepentHa kamarHa
crona. llenTtpanna Oanka PymyHumje 3ampxkana je
pedepentHy crtomy Ha HEHBOY ox 2,50% Ttokom 2019.
VYhpkoc OYEKMBAHOM IPEMallNBamby LNJba, LEHTpaTHa
OaHKa je oleHWIa Oa je To oarosapajyhm HuBO koju he
omoryhutu moBparak WH(IANHUjEe y OUJbAHE OKBHpPE, Y
yCIIOBMMa TMOBOJHHUX CKCTEPHUX MOHETapHHX YCJIOBA.
Hocuoun MoHeTapHe NOJMTHKE Takohe cy HCTHLAIH
0ojazan ga Ou moBechame kamaTHe CTONE MOIIO Ja
MpUBYYE MINEKyJIaTUBHU Kanurtan. LleHTpanna OaHka
Hosbcke je Tokom 2019. 3amprkana pedepeHTHY CTOITY Ha
HuBoy on 1,5%, xonuko wu3Hocu ona wmapra 2015.
3BaHUYHUIIN Cy UCTHIAJIN J]a HE BUE TTOTPeOy 3a IeHOM
CKOpHjOM IPOMEHOM, YIIPKOC jauamy HH(IATOPHUX
NMpUTHCaKa, OJHOCHO pacTta crome uHGuanuje Yy
neneMOpy Ha HAjBUIIM HHUBO Yy TOCIEAIBUX CeaaM
ronuHa. C gpyre crpaHe, IeHTpaidHa OaHka Yemnke
nosehana je pedepentny cromy 3a 25 6.1m., Ha 2,00% y
Majy, WTO je OWIo y CKiIagy ca OuYeKHBambHMa
aHaymutryapa. Y [12 Huje Omiio mpomene pedepeHTHe
cTONe, YINpKOC pacty HMHQIATOpHHUX mpuTucaka. Mako
tokoMm I11 HEUje Memana pedepeHTHY CTOITy y yCIOBHMa
U Jajbe BUCOKe MHaIyje, nenTpanHa 6anka Typcke je
JBa IIyTa IPHUBPEMEHO CYyCIIEHAOBaJIa jeIHOHEAEIbHE
perio omepanuje 1o cronu ox 24%, npeycmepasajyhu
OaHKe J1a KOpHCTE CKyIUbE KpPEJWTHE OJIAKIIHIE, IO
cronu ox 25,5%. Ilorom je Tokom T3 cmamuia
pedepentHy cromy 3a ykymHO 750 6.1 y ycioBmMa
cnabibema TPOIIKOBHUX IPUTHCAKa W yCIOpaBamba
[100aJTHOT TIPUBPETHOT pacTa W 3a jgomaTHux 450 O.m.
tokoM T4, na 12,0%, ucrnuyhn na je to y cxmamy c
IpOjeKToBaHOM omaiajyhom myramoM uHdanmje.

LenTpanna 6anka Pycuje je y jyHy, IpBH IMyT O MapTa
2018, crrycruna pedepentry cromy ca 7,75% na 7,50%.
VYonaxkaBame MOHETapHE MOJINTHKE HACTaBJHEHO je M Ha
HapeJHUM cacTaHIMMa ycJe]] HYDKET MPUBPEIHOT pacTa
O]l OYCKMBAHOT M TMoBehaHUX pU3MKA O]l YCHOpaBamba
rmobajiHe €KOHOMCKEe akTHBHOCTH. Kpajem roauHe
pedepentHa croma m3HOCcHIa je 6,25%, mTo je 6mo
HAjHIDKA HUBO Of1 jaHyapa 2014. rogune.
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®duHaHCHjCKAa U POOHA TPKUIITA

Tpenn pacta BpeIHOCTH akLHja, MPUCYTaH O MOYETKa
roAuHEe, TpPEeKUHYT je y Majy yclen
MPOTEKIIMOHUCTHYKUX  Mepa Boxehux  cBeTCKHX
exoHomuja. Mmnak, HakoH jacHujux curHama PE/[-a na
noctoju MoryhHOCT cMmamema pedepeHTHEe CTOIe [0

HOBUX

Kpaja rofiuHe, Y JyHYy Cy C€ OIOpaBujIa CBETCKA TPXKHIIITA
aKkmyja, MITO je IO0JAaTHO OWJI0 TOAPKAHO HUCKHM
MIPUHOCHMA Ha OOBE3HMIE Kao AJITEPHATHBHOT OOJIMKa
yiarama. 3aollTpaBambe TPrOBHHCKUX TEH3Mja H3Mehy
CAJl u Kune TokOoM aBrycra ojpaswjio c€ U Ha pacT
BOJIATHJIHOCTH HAa (MHAHCHjCKUM TPKMIITHMA, ajlu
Cy Jajbe yOnakaBarbe MOHETAPHHX MOIMTHKA Boachmx
LEHTpaTHUX OaHaka, HANpPEAaK y IIPErOBOPHMAa OKO
BperanTa u ONTUMHUCTHYHE BECTH y BE3H C TPTOBHHCKUM
nperopopuma CAJl m Kune kpajem romusHe JONpHHETH
IEHOM IIO0CTEIIEHOM CMamHBamky HakoH Tora. lleHe
aKidja Cy HACTaBWJIC Ja pacTy, MPHU 4YeMy je Kpajem
roguae S&P 500 nocturao pekopHO BHCOKY BPETHOCT.
WMnnmunuTHa Mepa  BOJNATHIHOCTH — (DMHAHCH]CKHX
tpxkumra (VIX) cmamena je y 2019. 3a 11,6 mm., Ha
13,8%, a BONaTUIIHOCT BaJlyTa 3eMajba y YCIOHY, MEPEHO
EM-VXY, 3a 3,2 n.u., Ha 6,6%.

3aomTpaBame TProBUHCKHUX TeH3Mja TokoM 11 oxpasmiio
Cce W Ha maJ NMPHHOCA HAa JeceTOroAMIIme Ap:KaBHe
00Be3HHUIIe pa3BHjeHUX 3eMasba. [I[puHocu Ha amepuuke
JICCETOTOANIILE JIp)KaBHE OOBE3HUIE JOCTUINIE CYy
BUILICTOANIIBY MUHUMYM TokoM [11, a Ha Hemauke, Koje
ce Takohe cMarpajy CHUTYpHOM aKTHBOM, IOCTAalld Cy
HETaTHBHHU, Ka0 U IPHHOCH Ha YNopeauBe (paHIlyCcKe U
aycTpujcke oOBe3Huie. Y TOTpasw 3a TPOodUTOM,
WHBECTHTOPH Cy YyJarajiu y OOBe3HHIE NepH(pepHUX
3eMasba 30HE €Bpa, Ma Cy W HHUXOBH NPUHOCH IaJH.
Hajasa noBux napuna CAJl Ha yBo3 u3 KuHe y aBrycry u
JIOIIUjH W3IJIEAN II00AIHOT MPHUBPEIHOT pacra Mo TOM
OCHOBY TIPOY3pOKOBaJIM Cy Jajbl Maj MNPUHOCA HA
Jp’KaBHE OOBE3HUIIC Pa3BHjCHUX 3eMajba. Y aBTYCTy je
MIPBU IIyT [eJIa KPHBA MPHHOCA HA HEMadke OOBE3HHMIIE
Ouia y HeraTuBHOj 30HH. PacT onTMMu3mMa MHBECTHTOPA
KpajeM TOJMHE OJIpa3Ho ce W Ha pacT NpUHOca Ha
JIECETOTOIMINLE  JIPIKaBHE
3eMa’lba, Koju cy ce kpajem 2019. kperamm ox —0,2% 3a
Hemauke 10 1,9% 3a amepuuke o6se3nume. [IprHocu Ha
(paHIlycKE M ayCTPHjCKE ECETOTOIMIIBE OOBE3HHIIE
IIOHOBO Cy YUUIM Yy TO3WTHBHY 30HY, JOK je, Mako Ha
HEIITO BHIIEM HHBOY, IleJa KpHBa NPUHOCA HA HEMadKe
JpKaBHEe 0OBE3HUIIE OCTaJIa Y HETATHBHO] 30HH.

00BE3HUIIE pa3BHjEHUX

VY II1 eBpo je cnabuo mpema goJiapy Kao ITOCIEAMIA
penaTUBHO cHa0MjuX HW3IVIEla IPUBPETHOT PacTa 30HE

"padhmkoH 111.1.3. KpeTawe KypceBa oapefeHnx
HauMoHanHuxX BanyTa npema gonapy*
(aHeBHM nogauum, 31. 12. 2013 = 100)
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M3Bop: basa nogataka MM®-a.
* PacT npeacTasrba anpeuvjauujy.

eBpa M pacra yjarama y JoJiap Kao CUTYpHY BayTy.
Hakon cacranka ®EJl-a y jyHy, Kaja je CUTHAIH3UPAHO
yOmaxxaBarke MOHETapHE MOJIUTHKE, EBPO je 0jadao mpeMa
Jlo5apy, ajii je To OMJI0 MPUBPEMEHOT Kapakrepa. Ycien
HemTo O6osbMX M3miena y noneny uHdmanuje y CAJl u
cysnpxaama ®EJ[-a on HajaBe MpOmyKEHOT Mepuoaa
3HATHHjEr yOnakaBarkba MOHETApHE IOJUTHUKE, €BPO je
HACTaBMO Ja ciabu mpema nonapy y T13. CMmupuBame
TProOBHHCKMX TEH3Mja, HAIIPEAaK y mperoBopumMa Benmke
Bpuranuje u EY, Hemro 00J61 €KOHOMCKHU TTOKA3aTEIbH Y
30HM €Bpa, Ka0 M Ha3HaKe yClopaBama MPOU3BOIHOT
cekropa y CAJl, nonpuHenu cy ToMe Jia €BpO MOBpaTu
JICO CBOje BPEIHOCTH IIPEMa J10J1apy KpajeM romuHe, ald
je oH mmak Omo 3a 2,3% cnabuju Hero kpajem 2018.
3axBaspyjyhm HampeTKy y TperoBopmMa OKo bpersuta
KpajeM roamHe, OpuTaHCKa (yHTa je ojadana mpema
nomapy 3a 3,4% y 2019. Ilpema npomapy cy jadanu u
mBajuapcku dpanak (1,0%), jamancku jeH (1,6%) wu
pycka py6ssa (12,3%).

Lena HadTe HA CBETCKOM TP:KUIITY OHMIIA je BOJATHIIHA
tokoM 2019. ITogerkom 2019. oHa je pacma, mpe cBera
yclel CMamema IPOM3BOAmBE Yy 3eMJbaMa 4JIaHUIIaMa
OPEC-a, xao u najia npousBoame y Beneryenu u Upany
yenen cankija CAJl. Hakon miro je y majy gocturia 74
Jojapa 1o Oapely, IITO je HajBHINIM HHUBO OX OKTOOpa
2018, mena HadTe je TMamama TOA YTHIAjEeM JIOIIHjHX
n3riieaa IIo0aHOT TMPHUBPEJHOT pacTa M PEKOPIHO
Bucoke npomsBoame y CAJl, Ha 57 nomnapa mo Gapeny y
aBrycTy. Yclel Hamajga Ha HaTHa MOCTpOjema y
Caynujckoj Apabuju, mena Hadre je
cenreMOpa ckounia Ha 6mm3y 70 momapa mo 6apery, aimu
KaKo ce MOKa3aJIo J1a je ehexar Ha CMAhCHE TPOU3BO/IHE

CpeInHOM




Hapomsa 6amxa Cpouje

[oduwrou uzgewmaj o monemaptoj nonumuyu y 2019.

pachmkoH 111.1.4. KpeTawe LeHa HacdTe n 6akpa
(npoceyHe meceyHe UeHe, y USD)
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e | |eHa HapTe TUNa GpeHT No Gapeny (n.c.)
LleHa 6akpa no ToHu (a.c.)

W3Bop: Brnymbepr.

pacbmkoH 111.1.5. UHAeKkc cBeTCKMX LieHa XpaHe
(peanHo, 2002-2004 = 100)
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[0 TOM OCHOBY OHMO KpaTKOTpajaH, 3a0pHHYTOCT 3a
I100aNHN TMPUBPEIHU PACT U TMOCICIUYHO JIOUIMjH
U3INIEIN TPaXHe 3a Ha(TOM TOHOBO Cy IMPEOBJIaIallH.
Tokom T4 1ieHa HadTe HA CBETCKOM TPIXKHUILTY MOHOBO je
pacia Kao MoOCIeIuIa TEOIOJIMTHYKAX TEH3HMja Ha
BrmckoM HMCTOKY, Koje cy m3a3Baje 3a0pHHYTOCT 300T
Mmoryhux nopemehaja cnabneBama HadTOM, Maja 3aaMxa
Hadre y CA/l u HajaBe cMameHba MPOM3BOMLE WIAHNIA
OPEC-a n npyrux 3ema’ba n3Bo3Huia Hadrte. [lopen
TOTa, pacTy IeHe HapTe AOMPUHOCHO je M ONTHMH3AM Y
HOIJIely TPTOBHHCKHMX IIPEroBOpa U cliabibebe aoiapa
tokoM T4. Kpajem rogmnee 1ieHa HadTe je uzHOCHIA 66,4
jpojmapa mo Oapeny, mTo je 3a 25% Bume Hero
kpajem 2018. ronune.

Mepeno nanexcom OAO, cBeTCKe IleHe XpaHe Cy KpajeM
2019. oune Bume 3a 12,4% nero xpajem 2018. Hajsumie
cy mnopacie nene yiba (30,9%), xoje cy y meuemoOpy
JIOCTHUIJIE HAJBUIIIM HUBO Yy ITPETXOHE JBE TOJMHE yCie]
pacTa Tpaxime 3a NaJIMUHUM yjbeM. Llene Meca nopacie
cy 3a 17,5%, nipe cBera kao mocieauiia pacta yBO3HE
TpaXmke y HCTOYHO] A3MjH Kako OM ce HaJIOMECTHIIO
CMambeHe JoMalie MPOU3BO/IEbE CBUECKOT MeCca H3a3BaHO
nmojaBoM adpuuke Kyre. Pacie cy W meHe MIEYHHX
npoussoza (17,0%), yemy je momnpuHena ciaduja moHyaa
u3 EYV u Okeanuje, kao u nena mehepa (6,0%) ycuen
cMmameHe moHyne u3 bpasuna. Melhy npexpambenum
pou3BoarMa Koju yaase y uanekc ®AO, y 2019. jeauro
cy cmameHe neHe xwurapuna (—2,0%), mpe cBera ycien
Oospe on ouekmBaHe keTBe Kykypys3a y CAJl, najsehem
npoun3Boljauy M M3BO3HHKY KYKypy3a.

2. MehyHnapoaHe TpaHcakuuje

IInaTHoOMIaHCHA KpeTakba U
JeBH3HE pe3epBe

Wy 2019. ronuan muraTHOOWIIaHCHA KpeTama Ona cy moj
YTHLAjeM HWHBECTHLIMOHOI  LHUKIyca Yy
ycriopaBama EeKCTepHE TpaKkhe W Takca Ha IMPOHM3BOJIE
Koju ce ucnopyuyjy Ha KocoBo m Meroxujy. Jeduuur
Tekyher pauyna miarsor ouaanca y 2019. usnocwuo je
3,2 mapa espa (6,9% B/II1-a), mrto je 3a 1,1 mupa eBpa
Butre Hero y 2018. ITocmarpaHo 1Mo HETOBUM OCHOBHUM
KoMmoHeHTaMa, moBehame Tekyher medwurura 6mio je
omnpeznesbeHo BehuM poOHUM  neduIUTOM,
Je(UIUTOM Ha padyHy NPHUMapHOI JOXOTKA U MambuM
CYyQHUIMTOM Ha padyHy CEKyHJapHOI JOXOTKa, JIOK je
CYGHIUT y pa3MeHH yCilyra ca HHOCTPaHCTBOM HACTaBHO
Jla pacTe U Jenyje y MpaBIly cMamema Tekyher nedurmra.
HcroBpemMeHo, HacTaB/beHa Cy IIOBOJbHA KpeTama Ha
(rHAHCHjCKOM padyHy, Tako 1a je Tekyhu neduimrt, nery
TOJMHY 3apelioM, Y IOTIYHOCTH OHO IOKPHBEH HETO
npunuoM CJIM, 1wmTo je JONPUHOCWIO jauamy
aTperjarnjcKux Taksa
pesyiTHpaia Cy pacToM JIEeBH3HHX DE3epBH, YHME je
noxaTHO moBehaHa OTHOPHOCT Hamle NpPUBpele Ha
ToTpece U3 Mel)yHapOIHOT OKpYyKema.

3EeMJbH,

BUIIIUM

npuTHCaKa. Kp€Tamka

Jedurur y poonoj pasmenu noeehan je 3a 530,5 mutH
eBpa, Ha 5,6 MIIPJI €Bpa, y3 pacT U3B03a pode y eBpuMa of
8,8% Mr. u pacT yBo3a ox1 9,2% Mr. Yipkoc ycropaBamy
TpaXie U3 30HE €Bpa, poOHH W3BO3 je mosehan Ha 16,4
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Haponta 6anxa Cpouje

MIIpA JMHapa, BOheH pacToM H3BO3a mpepaljuBauke
nanycrpuje (7,2% ML), Koju je W jajbe OMO MIMPOKO
pactpocTpameH. PacTy je HajBuIIe JONPHHEO H3BO3
SJIKTPUYHE ONpeMe U MaIlluHa, Koju je moBehan 3a 23,6%
u 21,8%, pecrnekTuBHO, Ka0 M MPOU3BOJA OJf TyME U
actuke, koju je nosehan 3a 10,7%. CmambeH je 1 U3B03
MOTOPHHX BO3WJIA, &JIM je TO Y TOTIYHOCTH HaJoKHaheHO
pacToM wW3BO3a Jpyrux mpomsBohaua y obiactu
ayToMoOmiICKe WHAyCcTpHje. PemonTH y padusepmju y
[MargeBy u Ilerpoxemuju y IIl mpuBpemeHo cy ce
OJpa3wiin Ha MamW U3B03 HAQTHUX JepuBaTa H
XEMH]CKHUX TPOW3BOZA, JIOK je Ha HEIITO Mamh H3BO3
OCHOBHHX MeTajla YTHIAJIO NpuiarohaBame MNPUMEHH
kBota EY Ha yBO3 dYenmmka, IITO je y BEIHKO] MepH
KOMIIEH30BaHO BehrM M3B030M 0akpa, a JIeJIOM U H3BO30M
YyelMKa Ha Jpyra TpKumTa. 3axBasbyjyhm noOpum
pe3yjiTaTiMa TOKOM JIB€ Y3aCTOIHE IT0JbOIIPHBPE/IHE
CEe30He, CHAKHO je I0pacTao M H3BO3 NpexpamMOeHHX
(8,3% wr.) u mosponpuBpeqHUX mpousBoaa (21,7% wmr.),
y3 JoJaTaH MO3UTHBAH e(eKaT oAJiarama Jea U3B03a U3
cesone 2017/2018. 36or Huckor BomocTaja JlyHaBa
kpajem 2018. ITorehame podHor yso3a (ma 22,0 mipn
eBpa) OWJIO je TOJACTAaKHYTO IIpE€ CBEra pacToM
MPOU3BOEC U WHBECTHIIM]A, IITO MOTBPhyje YnmeHuIa
na ce 74% Ttor pacra (1,4 mupn eBpa)’ OIHOCH Ha
perpoMarepujall 1 OIpeMy, Ydju je yBo3 nosehan 3a 6,5%
mr. u 20,4% wMr., pecnekTHBHO (yBO3 OIlpeMe je
npemamuo 3,3 miapa espa y 2019). Ox tora, y oKBHpY
penpomarepujajia HW3/ABaja CE€ CHaXXaH pacT yBoO3a
YenuuHuX 1eBH (3a 230 MiIH eBpa) 3a OTpede U3rpamhe
racoBoga Typcku TOK, YHMjU je YTHIQ) Ha pacT yBo3a
jeITHOKpaTaH.

VY3 BHCOK pacT M HM3BO3a M yBO3a ycCiyra, CyQuUIHT y
pa3sMeHH ycJIyra y pa3MeHM ycllyra ca MHOCTPAHCTBOM
nonatHo je mosehan (3a 5,4%, nma 1,0 mupa espa).
IIputom, pacty u3Bo3a HajBuiie cy aonpunene MKT u
MTOCIIOBHE YCITyTe, TOK Cy Ha CTpaHH yBO3a TO Owmie
TTOCITIOBHE W TYPHCTHUYKE yCIIYTE.

Ha nosehame pepunura pauyyHa npuMapHoOr J0X0TKa
(32 294,6 MiH eBpa) YTULIAJH Cy TIPE CBETA BUIIIHA PACXOIN
3a ucmiary auBuaeHan no ocHoBy C/AU (3a 306,2 muH
eBpa), MTO je U y CKIaAy C KOHTHHYHPAHUM pPacTOM
crama C/IW, 1ok je m3HOC penHBECTHUpaHE JOOUTH OMO
HemTo BumM Hero y 2018, mrTo ykaszyje Ha OIUTYKYy
CTpaHUX WHBECTHTOpa Ja Aajbe nopehaBajy ynarama y
CpOujy. McToBpeMeHO, pacxoiy MO OCHOBY MOPT(OINO
WHBECTHIIMja OWiM cy HIKH 300or nocrmeha m 3ameHe

° TTocmarpano 1o BEC xnacuukaruju.

paHuje eMUTOBaHMX XO0B 10 BUIIMM KaMaTHUM CTOIaMa,
Kao U TIOBOJbHUJUX yCJIOBA HOBOT 33/1y’KHBAamba.

CyduuuT padyyHa ceKyHJapHOT J0XOTKAa CMameH je 3a
312,3 muH eBpa, Ha WTa je YTHIAO0 MamkbH NPUINB
octanmux Tpancdepa (3a 277,5 MIH eBpa), Ipe CBera Io
OCHOBY CMamCHOI NPHINBA 10 OCHOBY IIPHBPEMEHOT
maaTHor mpoMera ¢ KocoBom m MertoxujoM ycien
yBol)ema Takca Ha pody m3 CpOuje, a y 3HaTHO Mam0j
MepH ¥ HemTo HIKH (32 1,3%) HeTo NpUiIMB JO3HAKA M3
MHOCTPaHCTBA.

[TpunuB Ha GUHAHCHjCKOM pavyHy IUIATHOT OUJIaHCa y
2019. (4,9 mapx espa)’® Omo je 3a 72,1% Bumm Hero y
2018. Hajsehn meo mpmimBa KamuTana W3 HHOCTPAHCTBA
yuamwie cy CJU, 4uju je u3HOC, METy TOMUHY 3apeiioM,
O0MO BHIIE HEro JOBOJbAH Jla Y IOTIYHOCTH IOKpH]je
nedunur Ttekyher padyHa.
KamuTana OCTBAPEH jeé W MO0 OCHOBY TOPT(HOINO

HcroBpemeHo, mnpuius

WHBECTHIIN]a, Ka0 U pacTa 3aIyxkema mpeny3eha, 6anaka
U JIpXKaBe MpeMa HHOCTPaHUM KPEAUTOPHMA.

Tabena 111.2.1. MnaTHu 6unaHc Peny6nuke Cpbuje
(y mrH EUR)

2018. 2019.
|. TEKYTh! PAYYH -2.076,1  -3.159,9
1. Canpo po6He pa3meHe -5.0854  -5.615,9

1.1. V303 15.105,8 16.427,8
1.2. YBo3 -20.191,2 -22.043,7
2. Canpo ycnyre 994,9 1.048,6
2.1. N3Bo3 6.060,5 6.970,5
2.2.YB03 -5.065,6  -5.921,9
3. Canpgo po6e u ycnyra -4.090,6 -4.567,3
3.1. N3B0o3 pobe u ycnyra 21.166,3 23.398,3
3.2. YB03 pobe 1 ycnyra -25.256,9 -27.965,6
4. NMpumapHu aoxoaak -2.182,3 -2.476,9
5. CeKyHAaapHu aoxoaak 4.196,8 3.884,4

. KANMUTANHU PAYYH -6,6 -112,1
. ®PUHAHCUJCKU PAYYH

(6e3 neBU3HUX pe3epBu) 2.866,6 4.933,1
1. InpekTHe nHBECTULMjE — HETO 3.156,5 3.583,1
2. MNopTdhonmno nHeecTuumje — HeTo -913,0 188,4
3. duHaHcKjcku AepuBaTh — HETO -21,0 -0,5
4. OcTane MHBECTULMjE — HETO 644,1 1.162,1

4.1. TproByHCKY kKpeauTn -200,7 -222,0

4.2. drHaHCKjcku KpeanTn 1.302,9 1.106,1

4.3. FoTOB HOBaL| U AEN03UTU — HETO -464,2 277,7

4.4. OcTano — HeTo 6,1 0,3
IV. CpeacTBa pe3epBu -1.123,2 -1.872,8
V. FPEWWKE U NPOMYCTU 339,3 2116
V1. YKYMHU BUJTAHC 1.123,2 1.872,8
M3Bop: HBC.

Hanomena: MNpenumyHapHu nogauu.
Y Mo BPM6 MeTOA0sI0MMjW, OCUM 3HAKOBHE KOHBEHLMjE.

' Be3 mpoMeHe JAEBH3HHUX PE3EpPBH.




Hapomsa 6amxa Cpouje

Toouwru usgewimaj o Moremaproj nonumuyu y 2019.

Hero npunmus CAM y 2019. uznocuo je 3,6 mapa espa,
IITO je FUXOB HajBUIIHN M3HOC OTKAJ ITOCTOJU YIIOpEnuBa
craructuka. bpyro mpumus CAU m3HOCHO je 3,8 mupx
eBpa, MMpU YeMy je, IpeMa NpEeTHMMHHAPHUM MOJaliMa,
OnM3y TOJIOBHHE YIIOKEHO y Pa3MEHJbMBE CEKTOpE, Of
yera | Mipa eBpa camo y npepahuBauky unayctpujy. Kao
U paHuje, yaarama cy Ouia pacrnopeljeHa Ha Benuku 6poj
OCTamuX CeKTopa, y3 Hajsehe wm3HOCE ymoOXeHE Y
rpal)eBUHApCTBO M MOCIIOBake HEKpeTHHHAMa (27,9%) u
caobpahaj (15,5%), a ymaraum cy mnperexHO Owin u3
eBporckux 3emaspa (84,0%).

Y 2019. ocrtBapeH je HeTo UpwiInB NOPTGHOIHO
HHBecTHIMja ox 188,4 MiTH eBpa, HajBHIIIE Ka0 pe3yiaTaT
nosehanux ymarama Hepe3WAcHATa Yy TyTrOpOYHE
JIMHApcKe apkaBHe XoB, M mopex Tora IITO je Ap)kaBa
yclien Mame MHoTpebe 3a 3aayKuBambeM OpraHu30Baia
Mamyu 0poj ayKlpja U OCTBapWiia HMXKE CTOIE MPUHOCA.
[Mopen Tora, Tokom 2019. emuTOBaHa je HOBa
JIECETOTOANIIba  €BPOOOBE3HHIA, IO A0  caja
HajIIOBOJPHUJUM YCIIOBHMA, a CpPE/ICTBAa O T€ Ipojaje
(1,55 wmupn espa) mckopumtheHa cy 3a mpeBpeMeHy
OTIUIATY Jiesia OOBE3HUIIA eMUTOBaHKX y noiapuma 2011,
n 2013. o 3HATHO BUIIMM KaMaTHUM cTolama. TakBUM
KpeTamiMa, OCHM CIPEMHOCTH HHBECTHUTOpa Ja y
ycioBuMa yOrnakaBarba MOHETapHHX MOJIUTHKA Bojehmx
LEHTpaJHNX OaHaka IMPHUXBaTe HIXKE CTOMNE MPUHOCA,
JIONIpUHENa je ¥ unmbenuna jna je CpOuja, 3axBasbyjyhu
MaKpOEKOHOMCKO] CTa0MJIHOCTH, TOBOJBHO MECTO 3a

HHBECTHPAmE, ITO CYy TOKOM [I2 moTBpawie arcHIiuje
Standard & Poor’s mn Fitch, moBehaBmm KpeIuTHU
pejtunr Cpbuje.

[To ocHoBy ocTanux mHBecTHMja y 2019. ocTBapeH je
npwiuB o 1,2 mipx espa, mro je 3a 80,4% BuIlle HETO y
2018. Ox Tora, 3amgyxkeme pe3uaeHara IO OCHOBY
¢unancujexkux kpeauta mosehano je 3a 1,1 mupa espa
HETO, YeMy je MOIpPHHEO pacT 3amykema mpexy3cha
(500,9 muH eBpa), 6anaxa (321,8 muH eBpa) u Biage PC
(291,8 maH eBpa), nok ce Hapomna Oanka CpOwuje
pazmyxuna 3a 8,3 MIH eBpa. Y HCTOM MEPHUOAY, IO
OCHOBY TOTOBOT HOBLIA U /IEN03UTA PEIUCTPOBAH j& HETO
npuiuB ox 277,7 muH eBpa. M3Bo3HHIHN Cy omoOpmin
BHUIIIC TPTOBUHCKUX KPEIUTa HETO YBO3HHIIM, TaKO 1A je
[0 OCHOBY TPTOBHMHCKHX KpeIHMTa 3a0€JeKEH HETO
o of 222,0 MIIH eBpa.

[TomenyTu TOKOBM Ha TekyheM M (pHHAHCH]CKOM padyHy
YTHIATH Cy Ha TO Ja JAeBH3He pe3epBe Cpouje (mpema
iaTHOOMIIaHCcHO] Metofonoruju)'’ Tokom 2019. Gymy
mosehane 3a 1,9 mupn eBpa.

Bpyto u Heto neBusHe pesepBe Hapomne Ganke CpOuje
Ha Kpajy nememOpa 2019. rogune Onite cy Ha HajBUIIEM
HUBOY KpajeM rommue ox 2000. rommHe, on Kaja ce Ha
OBaj HAYMH Ipare Momanu. bpyTo IeBU3HE pe3epBe
Hapomue Oanke Cpbuje Ha kpajy 2019. usHocmie cy
13.378,5 mutH eBpa u 6uie cy 3a 2.116,7 muH eBpa Behe

"padbmkoH 111.2.1. MokpuBeHocT Tekyher
Aedwuuyurta CON*
(y %)

(y mnpa EUR)
4

2
SERRENLILAN D
-2

2007. 2009. 2011. 2013. 2015. 2017. 2019.

u Tekyhu gecomumt =CAON

WsBop: P3C n HBC.
* MpenuMuHapHy noaaum.

"pacbukoH I11.2.2. CTpykTypa cpmHaHcHjckor
6unaHca*
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DUHaHCUjCKN KpeauTn pesvaeHata
= Kpegnt MM®-a n anokaumja SDR
mOcTano

MopTdponuo nHeBecTuumje — HeTo
B [lupeKkTHe MHBECTULMjE — HETO

M3sop: HBC.
* MpenuMuHapHn nogaum.

"' be3 BaJlyTHUX TPOMEHa, MPOMEHA TPKULIHUX BpeTHOCTH X0B 1 1ene 3nara.
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Haponta 6anxa Cpouje

Hero Ha kpajy 2018. ronune. Taka HuBO je 00e36ehuBao
MMOKpHUBEHOCT HOBYaHe Mace M1 ox 174% wum oko mrect
Mecelu yBo3a pode U yciyra, ITO jé TOTOBO JIBOCTPYKO
BHUIIIE O]l CTaH/ap/a KOjuM ce yTBplyje ajgekBaTaH HUBO
JICBU3HUX PE3CPBU.

VcToBpeMeHO, HETO [EBU3HE pe3epBe M3HOCHIC CY
11.441 miH eBpa u Oune cy Behe 3a 2.587 MutH eBpa Hero
Ha kpajy 2018. romgune.

VY ckiagy ca OCHOBHMM IPHHIMIIUMA CHUTYPHOCTH M
cpeactBa  cy  IIacMpaHa y
BHCOKONMUKBUAHE X0B unju cy M31aBaony Hajpa3BHjeHHUjE
3eMJbe Yy cBery ® MehyHapomHe (HHaHCH]CKE
WHCTHUTYLIHjE, Ka0 M KOJA NPBOKIACHUX HHCTUTYIHja
(uenTpanHux OaHaka, MehyHapoIHUX HMHCTHTYLHja H
NPBOKJIACHUX HMHOCTpaHuX OaHaka). C THUM y Be3H, y

JIUKBHUIHOCTH,

CTPYKTYypH JeBU3HHMX pes3epBu, 31. memembOpa 2019.
roguHe HajBehe ywemhe mmane cy mHOcTpaHe XoB
(55,5%), 3aTuM neBuU3HA CpeaCTBA HAa padyyHHMaA Y
nHocTtpaHcTBy (21,5%), epexkTUBHU CTpaHHW HOBAI
(12,5%), 3maro (10,0%) u SDR xoq MM®-a (0,5%).

Haponna 6anka Cpbwuje je y 2019. roguman ocTBapmiia
Hajehn MEBU3HM TPWINB IO OCHOBY WHTEPBEHIIHja
Haponmue 6anke Cpbuje Ha M/IT-y y HeTto m3HOCY on
2.680,0 e eBpa.'”” [To ocHOBY eMucHje JyropoyHux XoB
PC y eBpuma Ha wMelyHaponHOM (UHAHCH]CKOM
Tpxkumry, y jyny (1,0 mapa eBpa) u HoBemoOpy (550,0 mutH

pacmkoH I11.2.3. leBU3He pe3epBe U
NMOKPUBEHOCT KPaTKOPO4YHOr CNOSLHOT Ayra

(y mnpa EUR) (y %)
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= [leBU3HE pe3epBe GaHaka (1.c.)
[esu3He pesepse HapoaHe 6aHke Cpbuje (n.c.)
e [leBU3He pe3epBe HBC / kpaTKOpOYHW cnorbHu ayr* (a.c.)
WaBop: P3C.
* KpaTKOpO4HM Ayr No npeocTasnoj pPOYHOCTU.

"> Peanm3aumja TpaHcakmmja 1o OcHoBy mHTepBeHIWMja Hapomgme Ganke CpOuje Ha
M/IT-y uckasyje ce y CK1aJy ¢ padyHOBOACTBEHHM MPABHIIMMA Ha JIaH W3BPIICH:A, a HE
Ha JIaH TProBarba.

€Bpa) OCTBAPCH je MPIIUB y U3HOCY o1 1.541,7 MutH eBpa,
KOjH je WCKOpHIINEH 3a MPEeBpPEMEH OTKYI IpKaBHHUX
0o0Be3HHIIA y JOoJapumMa Koje Cy eMUTOBaHEe Ha
MehyrapogHoMm ¢uHaHCHjcKOM TpxkumTy 2011. u 2013.
TOJIMHE IO BUIIUM KaMaTHUM CTOIama, a gocmesajy 2020.
u 2021. romune. Ox nponaje XoB PC neHOMHUHOBaHUX y
eBpuMa Ha jomaheM (PMHAHCHJCKOM TPIKHUIITY OCTBApEH
je mpunmB y m3Hocy ox 653,7 muH eBpa. Ilopen Tora,
MIPWINB je OCTBApeH IO OCHOBY Kopuinhema Kpeaura 3a
PC (671,5 mmu eBpa), noHammja (255,4 MuH eBpa) u
obaBJbarba MPUBPEMEHOT IIIATHOT npoMeTa ¢ KocoBoM n
Metoxujom"” (150,3 mun eBpa). Haponua 6anka Cpouje je
y 2019. roquHN OCTBapHiIa MPUXO]] MO0 OCHOBY ITaCMaHa
y uHocTpaHe XoB M kKamara Ha JE€BM3Ha CpEICTBA
(ykymHO y HeTo u3HOcy ox 89,0 MitH eBpa).

[To ocHOBY MOMEHYTOT MPEBPEMEHOT OTKYIIa JOJIapCKUX
eBpoobBe3nuiia PC, peasin3oBaH je OJIUB U3 JACBU3HUX
pe3epBr y YKymHoM wu3Hocy on 1.577,6 MmuH eBpa.
PenoBHO cy m3mmpuBaHe oOaBe3e HpeMa HHOCTPAHUM
KpenuTopuMa (TJTaBHHUIE W Kamate) y m3Hocy o 1.221,9
MmiaH eBpa. [Ilo ocHoBy gocmenux XoB PC
JCHOMHHOBAaHHUX Y €BpHUMa Ha jaomMaheM TpKumrty
ucriahieHo je w3 neBU3HUX pe3epBU 837,2 MIIH eBpa.
banke cy y mocmarpaHoM INEpUOAY TOBYKIIE IEBH3HY
obaBe3Hy pe3epBy y HeTo m3Hocy on 191,0 mmH eBpa. YV
BE3M C MPUMEHOM 3aKOHa O peryiucamy jaBHor ayra PC,
1o ocHoBy HeucrutaheHe neBU3HE wTenme rpahaHa
ucruiaheHo je yKynHo 7,2 MIIH eBpa.

MehyHnapoaHa nHBeCTULIMOHA
MO3UIMja 3eMJbe

Melynapoana naBecTuiriona nosumnuja Cpouje Kao HETO
Jy’KHUKa M3HOCHIA je Ha Kpajy 2019. rogune 40,6 mupna
eBpa, 1mTo je 3a 3,0 Mupa eBpa Builie Hero Ha kpajy 2018.
Kao m y mperxomHOM mepuomy, TOME je IOMPHHEO Tpe
CBETa pacT HAjNoKebHUjUX yIarama u3 HHOCTPAHCTBA
— CIIY, uynje je HeTO cTame HA KPajy ronuHe nosehano
Ha 87,4% HeTo MehyHapoaHe HHBECTHIIHOHE O3HIHje.
Hucka wH(nanuja n penaTuBHa CTAOWIIHOCT JIEBH3HOT
Kypca, y3 1mo0oJsblllaHe MaKpOSKOHOMCKE M3IVIE/IC 3eMJbE,
norpuHene cy BucokoM npwmBy CJIU, kxoju je 3Ha4ajaH
ca CTaHOBHINTA OJPKMBOCTH E€KCTEPHE MO3UIIN]jE 3EMIBE.
Bucoxk npuiaus CJIU yrunao je na pacr ydemha nero
MehyHaponHe uHBecTHLHMOHe mno3unuje Cpouje y
nponemenom BIII-y, Ha 88,4% Ha kpajy 2019, miro je 3a
0,8 m.m. Bue Hero Ha kpajy 2018. roauHe.

' [Ipema 3akoHy 0 pUBpPEeMEHOM 00aBJbatby Opel)eHNX MOCII0Ba IUTATHOT IPOMeTa Ha
tepuropuju CPJ (,,Ciyx6enu et CPJ”, 6p. 9/01).

o
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Hapomsa 6arxa Cpouje

Toouwru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2019.

Crpana ¢unancujcka axktuBa CpoOuje nosehana je
TokoMm 2019. rommue 3a 2,7 mupa eBpa, Ha 26,7 mipa
eBpa. To moBehame je pesynTaT IUIATHOOMIAHCHUX
TpaHcakuuja (2,4 mupa eBpa), kao M MmehyBanmyTHUX U
ocranux mpomena (306,9 muH eBpa). Hajume cy
noehane nesusHe pesepse (2,1 mupn empa), Koje cy
npeMaliiie MojoBUHy yuemiha y YKyIHOj akTHBH, 3aTHM
OCTaJIle MHBECTHUIHje pPEe3UACHATa y MHOCTPAHCTBY, KOje
cy mosehane 3a 2159 MiH eBpa, JOMHHAHTHO 300T
noBehama  TProBHHCKHUX  KpeaAWTa |
Hepesunentuma. [losehane cy u C[AM pesmpenara y
nHoctpancTtBy (3a 308,2 MiuH eBpa), Tako Ja cy
MOTpa)KMBama M0 TOM OCHOBY M3HOCHJIA 3,6 MIPJ €Bpa,
a y MamO0j MepHu U MopT(HOIHO MHBECTHIIH]E pe3nacHaTa
y uHOCTpaHcTBy (41,4 MitH eBpa), Ha 290,0 MITH eBpa.

aBaHCa

Crpana ¢unancujcka macuBa CpoOuje mnoschana je
tokoM 2019. ronune Ha 67,3 muipn eBpa. To nosehame je
y HajBehoj Mepu pesynrar pealn30BaHUX TPaHCAKIIKja Of
5,4 mupa eBpa, a y Mam0j MEpH Cy My JOIPHHENE H
BaJyTHe W ocTane mpomene (275,9 muH eBpa). Pact
obaBe3a pe3uzeHara npemMa HHocTpancTBy y 2019, kao u
y IPETXOJHAM TOJIMHAMa, y 3HATHOj MEpH je OMo pe3yarar
pacra CIIU, xoje cy mosehane Ha 39,2 mupn espa. Y
onHocy Ha kpaj 2018, nosehawe CAU omHocuio ce y
HajBehoj Mepu Ha moBehame BmacHHUYKOT Karmutaia (3,1
MIIpJ €Bpa), JOK Cy yjlarama MHOCTPAHHUX MHBECTHUTOpA
KpO3 JIy)XHWYKE HHCTpyMeHTe Owia mama (848,7 MiH
eBpa). Pacty ykynHe macuBe ponpuHelno je u nosehame

oCTaj X HWHBeCcTHNHUja ((PUHAHCHUJCKUX KpeauTa,
TPTOBHHCKUX KpEeauTa M aBaHca) 3a 1,4 mupa eBpa, Tako
ma cy oHe Ha kpajy 2019. m3rocmie 23,0 mupna espa.
Moprdoano nnecruuuje sehe cy 3a 377,2 MiH eBpa u

KpajeM rofiuHe u3Hocwie ¢y 5,1 mipn espa.

3. Kperama Ha (PMHAHCHjCKOM
TPKULITY

KamatHne cTone

Haponna 6anka CpOuje je y TOKy roamHe Tpu Imyrta'
cMamuiia pepepeHTHY KaMaTHY CTOILY, CBaKH ITyT 3a I10
0,25 m.m., Ha HUBO on 2,25%. Ilpoceuna pemno croma'
UCIIpaTHIA j& CMamemhe peepeHTHEe KamMarHe CTOoIe U
KpajeM rogmHe m3Hocwna je 1,0%, mro je 3a 1,4 mum.
Mam¢ Hero Ha kpajy 2018. romuHe.

Ha npexonohnom mehybankapckoM TP KMIITY HOBLA Y
2019. ocTBapeH je npoceyaH AHEBHU MPOMET o 3,5 Mipa
muHapa, mTo je 3a 20% Bume Hero y 2018. romuam.
Kamarna croma BEONIA mipatuina je KpeTame MpocedHe
perio crone M TOKOM TOJMHE Takohe je cmameHa 3a 1,4
n.a., Ha 1,1%. Kamarne crone BELIBOR cBUX pOYHOCTH
Onaro cy cmamuBane Tokom [11, ma ou y I12, nparehu
CHIDKCHE pepepeHTHe KamarHe crore, 3adenexuie Behe
cMameme (y TIpoceky 3a oxo 1,2 m.i.). Y genemOpy cy ce
crorie BELIBOR xperaine y pacniony ox 1,1% 3a Hajkpahe
pounoctu 10 1,8% 3a pouHOCT Off HIECT MECELH.

padhmkoH 111.2.4. MeflyHapoaHa MHBeCTULMOHA

nosuumja*

(y mnpa EUR) (y % BAn-a)
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mmm— [1/peKTHe UHBeCTWLMje, HeTo (Nn.C.)
MopTdonuo nHBectTuumje, HeTo (n.c.)
DuHaHCKHjcku KpeanTw, HeTo (n.c.)

== Ocrano, HeTo (n.c.)

[esusHe pesepse (N.C.)

et MM (a.c.)

WaBop: HBC.
* MNpenvmunHapHn nogauu.

pacumkoH I11.3.1. OuHapcka IMKBUAHOCT
(aHeBHa cTamba M NOKpeTHN npoceuy, y mnpg RSD)
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e C11060[1Ha CPEACTBA Ha XWPO padyHMMma v 6narajHa
CnobopHa cpeacTsa, Aeno3vTHe onakwuue v bnarajHa
Cnobop. cpep., Aeno3. onakwuue, peno CTok n 6narajHa

WN3eop: HBC.

' Ha ceHu1iama y jyiy, aBrycty u HOBeMOpy.

'* Croma ocTBapeHa Ha pero ayKipjama MOoHIeprucana H3HOCOM IpoiaTux XoB.
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Haponta 6anxa Cpouje

VYonaxaBame MoHeTapHe noiuTuke Hapoane Oanke
Cpbuje, mobosprana QucKamHa TO3WIMja W OYyBaHA
MaKpOEKOHOMCKA CTAOMJIHOCTH JONPUHEIH Cy IaJbeM
najy KaMaTHUX CTOIla Ha HPHMApPHOM TP:KHIITY
AUHAPCKHUX Ap:kaBHUX XoB y 2019 — na muxose HOBe
muHUMyMe. JlpkaBa je y 2019. emuToBana HOBE peniepHe
(6eHumMapk) TUHAPCKE OOBE3HUIIE POYHOCTH TPH U CelaM
TOJIMHA, YMje Cy KaMaTHE CTOIE TOKOM TOJMHE CMambeHE
ca 3,7% mu 4,6% vy jamyapy Ha 3,4% wu 2,7%,
pecniektuBHO." Ilopex Tora, apkaBa je TOKOM TOJMHE
Ipojiajia ¥ IeTOroUIIbLE TMHapcke XoB, unja je kamarHa
cTomna cMameHa ca 4,0% Ha aykuuju y hedpyapy Ha 2,3%
y neuemOpy. /IpxaBa je TOKOM romMHE OpPraHH30Bajga U
MeT ayKnuja TIPEeBPEMEHOr OTKyHa JIHHAPCKUX
TPOTOMUIN-UX X0B Koje mocreBajy Ha HAIUIaTy y anpuiry
2020. YkynHo je otkymseHo 30,1 mipa nuHapa oBHX
00Be3HMIIA, TP YEMY j€ W3BpIIHA CTONA TOKOM T'OJIMHE
cMmameHa ca 3,0% Ha aykiuju y anpwiy Ha 1,75% Ha
aykuuju y neuemoOpy. ITopex rtora, mpeBpemeHO je
OTKymsbeHO u 5,0 MiIpA JauHApa CeIMOTONUIIBUX
TUHAPCKUX OOBE3HHUIIA Koje AocmeBajy y ampury 2022.
roauHe (n3BpuHa croma 3,51%).

VY 2019. roguHM ApkaBa je OpraHW30Bajia M ayKIHje
Ap:kaBHUX X0B 1eHOMHHOBAHHUX y eBPHMA, HAa KOjUMa
Cy KaMmaTHe cTore Takole Omie y mamy, mpu demy cy
cTorle Ha BehMHY POYHOCTH CITyIITCHE HAa HajHIKE
3a0esexxeHe BEJIMKO HMHTEPECOBAME
uHBecTHTOpa. HajuspaxkeHuju man 3abenexeH je 3a

HUBOE, Y3

POUYHOCT OJ1 JIECET ro/IMHa — KaMaTHa CTOIIa je CMambeHa ca
3,5% y mapty 2018. Ha 1,9% y oxrobpy 2019. Kamarue
CTOIle Ha 00OBE3HMIIE POYHOCTH O] IBE FOJHHE KpeTaje cy
ce Ha HuBOY o1 0,8%, TOK Cy KaMaTHE CTOIE HAa POYHOCTH
ol Tpu U mer ronuHa cmamene Ha 0,6% u 1,5%,
pecriekTHBHO. Benuka Tpaxma je o0enexuia u ayKiujy
neTHaecToromuinmux XoB koja je ogpxana y debpyapy,
IIPY YeMy je OCTBapeHa M3BPILHA CTOMa prHOca o1 3,6%
Hmka 3a 0,6 1.1, 0 U3BPIIHE CTOIE Ha AyKITHjH OIPKAHO]
y centeMOpy 2017. ronuse.

HpxaBa je y 2019. roguHu ycCHeUIHO €MHUTOBaia |
JIECETOTOANIIBE eBpoo0Be3Hue Ha Mel)yHapoaHoMm
(pMHAHCHjCKOM TPJKUIUTY, Y3 BEIHKO HHTEPECOBAE
WHBECTHTOpPAa W HAjHIKE KamaTHE crome 10 cajma. Ha
ayKuuju y jyHy npoaaro je 1,0 Mip eBpa eBpooOBe3HHIIa,
mo cromu ox 1,62%, MOK je Ha ayKIWju y HOBEMOpY
npoxaato goaatHux 550 muH eBpa, o cromu ox 1,25%.

Y ckimamy C KpeTameM Ha TNPUMapHOM TPXKHUIITY,
CMameHE Cy W CTOoNe NPHHOCA HAa CEeKYHIapHOM
TPKMIITY, KOje Cy ce Kperaje y pacmony ox 1,7% 3a
pounocT on Tpu Meceua a0 3,0% 3a poyHOCT O 0cam
ronuHa (98 Meceln). YKymaH MpOMET Ha CEKYHIapHOM
Tpxuiity TokoMm 2019. usHocuo je 431,2 mupa auHapa,
mro je 3a 14% Bume Hero y 2018. ronunu.

CMmameme pe)epeHTHe KaMaTHe CTOIE OAPAa3HII0 ce H
HAa HHMKe TpPOIIKOBe (HHAHCHPAKa TPUBATHOT

padhmkoH 111.3.2. KpeTawe kKamaTHMX cTona
(BHeBHW nofaun, Ha roauHeM H1BOY, Y %)
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KamaTHa ctona BEONIA
e PeepeHTHa kamaTHa cTona
BELIBOR 1W
e KamaTHa cToMna Ha Aeno3nTHE onakwuue
s KaMaTHa CTOMA Ha KPEAUTHE onakluue
Mpoc. noHaep. kamaTHa cTona 3a peno npogarte XoB

M3asop: TomcoH Pojtrepc n HBC.

pacbukoH 111.3.3. KamaTtHe cTone Ha
NPUMapHOM TPXULITY ApXaBHMX XoB
(Ha roguwHem HuBoY, y %)
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13 +
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1
2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.

— 53 Hepaer-e 2 roguHe* 3 roanHe
5 rogmHa 7 roguHa e 6 MeceLn
3 meceua ¢ 10 roaguHa

M3Bop: MuHucTapcTso cuHaHeuwja.

* WckrbyyeHe KynoHcke XoB uuja je kamaTHa cTona Be3aHa 3a
pedepeHTHY kamaTHy ctony HEC.

" Tlocnenra ayKInja TPOTOMIILHX 00BE3HUIA OHIa y jyHY, @ CSIMOTOMIIBHX Y
HOBEMODY.
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Haporma 6anxa Cpomje

[oduwrou uzgewmaj o monemapoj nonumuyu y 2019.

pacukoH I11.3.4. KpeTtawse kamaTHUX cTona
Ha HOBe AWMHapCKe KpeauTe u genosuTe
(NnpoceyHe nNoHaepucaHe BPeAHOCTU, Ha rof,. HUBOY,
y %)
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KpeauTtu cTaHOBHULWITBY*
— KDEAUTW NPUBPEAU*
[eno3nTn cTaHoBHULLITBA
= = = = [leno3nTy NpueBpeae
PedepeHTHa kamaTHa cTona

W3sop: HBC.
* Mickrby4eHn peBONBUHI KpeauTu, Npekopayetba no tekyhem
pauyHy v Ayr no KpeauTHUM kapTuuama.

pacukoH I11.3.5. Kpetawe kamaTHMX cTona
Ha HOBe eBpO M eBpOMHAEKCUpaHe Kpeaute
u aenosuTte

(npoceyHe nNoHaepucaHe BPeQHOCTM, Ha rof. HUBOY,
y %)
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Kpeantu cTaHOBHMLITBY*
— KDeOUTV NpuBpean*

[lenosnTn cTaHOBHULLTBA
= = = = [leno3nT npmepeae

Tpomeceynn EURIBOR

M3Bop: HBEC 1 EBponcka 6aHkapcka denepauuja.

* VIcKrby4YeHU PEBONBUHT KPEAWTH, Npekopavera no Tekyhem
pauyHy v oyr no KpeauTHUM KapTiuama.

cexkrTopa. IIpoceyHa moHaepucaHa KaMaTHa CTONa Ha
HOBe /[HHAPCKe KpeauTe 0aHAKa CTAHOBHUINTBY
cmameHa je Tokom 2019. 3a 1,2 mm., Ha BEH HOBU
MuHEMYM on 9,1% y neuem6py. Ilocmarpano 1o
HaMeHaMma, TOTOBHHCKM KpEIUTH Cy Yy JeuemMopy
oxobpaBanu 10 cronu ox 9,4%, miro je 3a 1,4 m.o. Hrbke
HETO TOIMHY JaHa paHuje. MIcTOBpeMeHO, CMambeHe Cy U
KaMaTHE CTolle Ha moTpomayke kpexure (ca 7,0% Ha
3,4%), xao u Ha ocTaJjie HeKaTeroprucane kpenure (3a 1,6
IL.1., Ha 7,6%). [Ipoceuna nmoHaepucaHa kaMaTHa CToma
Ha JHapcKke kpenute npuBpenu y 2019. cmamena je 3a
1,6 n.m., Ha 4,0% y nmeneMOpy, HITO je A0 Tajia HajHIKH
3abeneskeHn HUBO. [lag je 3abenekeH Ha KpEeOuTe CBHUX
HaMeHa, a HajBehw Kon Haj3acCTYIUBCHHjUX KaTeropwja —
Kpenura 3a oOptHa cpeiacrsa (3a 1,5 mar., Ha 4,4% y
JeneMOpy) ¥ MHBECTHLMOHHMX Kpenaurta (3a 1,8 1., Ha
4,4% y neriemMOpy).

KamaTrHe cTOme Ha eBpOMHIEKCHpPaHe KpeauTe
CTaHOBHHUILTBY OJIaro Cy OCLMJIMpAle TOKOM TOIMHE U Y
JiereMOpy cy Omile Ha TOTOBO MCTOM HHBOY Kao U KpajeM
2018. (3,8%). EBpounnmekcupanu CTaMOCHH KPEIUTH
omobpaBanu cy kpajem 2019. rogune mo cromu ox 2,8%,
a MOTPOIIAYKH 110 cToru of 4,8%, MITO je TOTOBO MCTO Kao
n 'y 2018. CmameHe cy KaMaTHE CTOIE HAa TOTOBHHCKE
kpenure (3a 0,8 m.a., Ha 2,6%), KoK cy Onaro mopacie
KaMaTHE CTOoIe Ha Hekareropucane kpexure (3a 0,2 m.in.,
Ha 5,9%). HoBu eBpoMHAEKCHpAaHU KPEAUTU MPUBPEIU
6saro cy mopaciu y nopehemy ca 2018. V geuemopy cy
onobpasanw 1o cromu ox 3,0% (2,8% y nenemobpy 2018),
1 TO KPEIUTH 3a 0OOpTHA CPENICTBA IT0 KAMaTHO]j CTOIH O]
2,7% (2,4% pajem 2018) 1 MHBECTHLIIMOHU KPEIUTH 110
cromu o1 3,4% (3,2% kpajem 2018).

Kamarse ctorne Ha AMHAPCKY IITeAHY CTAHOBHUIITBA y
nmeriemopy 2019. 6maro cy cmamere (3a 0,1 1.11.) y ogHOCY
Ha kpaj 2018. um uzHocuie cy 3,0%, 10K cy KaMaTHe CTOIe
Ha IITEIbY Y eBpUMa y uctoM nepuony nosehane 3a 0,1
.., Ha 1,1%. McroBpemeHo, kamaTHe CTOTIE Ha OPOYCHE
JIeTI03UTe TIPUBpeie Y JUHApUMa cMarmbeHe cy 3a 0,9 ..,
Ha 1,9% y neuemOpy, JOK Cy Ha JAENO3UTE Yy €BpuUMa
nosehane 3a 0,2 .., Ha 0,9%.

IIpemuja pusuka 3em/be

Kperame npemuja pusmka 3emasba y ycrnony tokom 2019.
Omso je mpe cBera ONpeneheHO Pa3BOjeM CHUTYaIHje y
BE3W C TPrOBHHCKHM IIPETOBOPUMA, OYCKHBAKBHUMa Y
noriey mIo0aqHOr MPUBPEIHOr pacTa W MOHETapHHX
nonuTrKa Bojehux neHTpaiHux 6aHaka, ainu U joMahum
¢daxroprma. TOKOM TroMiHE CMEHHBAIN Cy CE€ NEPUOAN
3aolITpaBama M yOllakaBawka TPrOBUHCKUX TEH3Hja
m3mehy CAJl u Kune, mTo ce ompakaBaio u Ha KPEeTame
mpeMuja pu3nKka 3eMajba y ycroHy. Bomehe mentpamne
0aHKe Cy jOI IIOYETKOM TOIMHE HajaBmie Aa he mporec
HOpMaJIM3alyje HUXOBUX MOHETAPHUX IIOJUTHKA OUTH
CHOPHUjHU O MPETXOHO CUTHAIU3UPAHOT, YCIIel Yera cy
pacia ouyekuBama Jila he OHEe 3almo4eTd HOBH IIMKIYC
yOnakaBarma CBOjUX MOHETAPHUX MMOJIUTHKA, MTO ce y 112
u gorommio. To je 3a pesyarar mmano Behy cmpemHOCT
MHBECTUTOPA 32 MpEy3UMame PH3MKA U JONPUHENO
CMamely IMpeMHUja pHU3HKa 3eMajba y YCIOHY, Koje je
KpajeM TrojuHe OWJIO IO0JaTHO TOJPXKAHO MOCTH3AEM
npBe daze rprounckor criopazyma usmely CAJl u Kune.
KommosutHa Mepa npeMuje pu3nKa 3eMaba y YCIOHY
(EMBI Global Composite) cmamena je y 2019. 3a 158
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padoukoH 111.3.6. NokasaTers npemuje pusmnka
- EMBI no 3emr.ama

(aHeBHM nogaum, y 6.n.)
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M3sop: JP Morgan.

6.11., Ha 277 6.11., a IpeMHja pU3HUKa EBPOIICKUX 3eMajba y
ycniony (EMBI Europe) 3a 90 6.11., Ha 249 6.1

[Ipemuje pusuka BehnHe 3eMajba peruoHa Kperaje cy ce
suatHo ucnog EMBI Global Composite w EMBI Europe.
Mebhy muma, y 2019. HajBumie je cmameHa IpeMuja
pusuka Cpbwuje, 3a 140 6.mm., Ha 19 6.11., n 6una je mehy
HajHIDKUM TIpeMHjaMa PU3UKa y PErHOHY M HELITO U3HAJ
MHUHHMYMa KOjH je 3abeinexen 23. neuemopa (5 6.11.). Ha
Ta] HAYMH je TOTBpheHO aa Cy, mopen MI0OaIHHUX
(dakropa, maay npemuje pusrka CpoOuje TONMPUHOCHIN H
nomahu daxropu.'” Ha Taj HaunH moTBplyje ce u pactyhe
[OBEpEHE MHBECTHTOpPA Y IIOIIEAY MaKpOESKOHOMCKHX
nepcrektisa Cpowuje.

Tabena 111.3.1. KpeauTHU pejTUHT
(NpomeHa pejTuHra u usrneaa)

2016. 2017. 2018. 2019.
BB- BB BB BB+
S&P [cTabunHu” 5 5 5
P lctabunHn™  /NosUTMBHU  /NO3UTUBHU
Fitch BB- BB BB+
[ctabunnn®  fcTabuntn® [cTabunnn®
Moody's B1 Ba3 Ba3
¥ nosutveri?  /cTabuntn® Ino3uTnBHIK"
M3eop: HBC.

 Jamyap, ? Mapr, ¥ Jyn, ¥ CentemGap, * euemGap.

'7 AHanm3a Kojy cMo paauin y ¢pedpyapy 2020. notphyje 1a Cy cMarbemy IpeMuje
pusuka Cpbuje ox kpaja 2012. nonpuHenH HUKA HHQIAIN]a, PENIaBambe MTHTARkA
NPL, y6p3are IPUBPEIHOT PACTa, CMAbEhe GUCKATHE U eKCTEPHE HEPAaBHOTCHKE
(Mepeno ydemheM jaBHOT Jyra W camma Tekyher padyHa IuraTHOr OmiaHca y
B/I1-y) (Haponna 6anka Cp6uje, M3BemTaj o nndumanujn — pedpyap 2020).

Haxkon mito je areuimja Moody s mobosbiana u3rieae 3a
noehame kpeautHoT pejTuara Cpbuje ca ,,cTadmTHIX
Ha ,,IO3UTHUBHE ¥ MOTBPIIA KpenuTHH pejTiuHT Cpouje
Ha HUBOY Ba3, a arenumja Fitch y centemOpy nosehana
KPEAWTHH PEJTHHI, jOII jeaHa TOTBpJA YCIICNIHE
exoHoMcke nosutuke Cpouje cruria je y neremopy 2019.
on arcuuuje Standard & Poor’s, mto je Takohe Ouno
MMO3UTHBAH CUTHAJI MHBECTUTOpuMa. AreHuuja Standard
& Poors, xao u arennmja Fitch, moBehana je KpeauTHH
pejruar Cpbuje ¢ BB na BB+, ma je, y3 INO3UTHBHE
u3IIese 3a Aajbe noBeharme pejTHHTa, U IPeMa MepHIMa
oBe arcuuuje, CpOuja camMo Ha Kopak oj noOujama
WHBECTUITUOHOT [ToBehame
pejTUHTa pe3yaTar je MOTBpl)eHe OTHOPHOCTH HalIe
MIPUBpPE/IC HA EKCTEPHE PU3UKE U TIOBOJBHE CPEAHOPOYHE
MepCIeKTHBE, YBpCTe (UCKANIHE AMCUMIUIMHE, KA0 H
JI0Ka3aHe oOIepaTHBHE HE3aBUCHOCTH M aJieKBaTHE
MOHETapHe W IpyjaeHlIujanHe noautuke Hapoane Oanke
Cpouje. C o03upom Ha TO na je arcuuuja Standard &
Poors onennna m3rnene 3a nasse nmosehame pejTHHTa Kao
MO3UTHBHE, JaT jé CHAXaH CHIHAJ Ja Cy U Y HapeIHOM
nepuoay moryha nasba moBehama KpeJUTHOT PEjTHHIA
Halle 3eMJbe.

pejTHHTA. KPEIUTHOT

Kperama Ha 1eBU3HOM TP:KMIUTY
U Kypc IMHapa

ITocmarpano kpajeM mepHoaa, AWHAD je mpeMa eBpy y
2019. ojagao 3a 0,5%, yrMMe ce HACTABHO BHUIICTOIUIIH
TPEHJ ETOBOT PEIATHBHO KpeTama.
HcroBpemeno, 360r crnabibema eBpa IpeMa JIojapy,
MOCMAaTpaHo KpajeM Mepuojia, AUHAp je TpeMa J[oapy y
2019. ocnabuo 3a 1,5%.

cTabuaHOT

HaxoH yMepeHHX [empernujalnjcKuX TpUTHCAKA ¥
jaHyapy, YCIIOBJBCHHX IIp€ CBEra CE30HCKH I0jauaHOM
TPaXHOM YBO3HHMKA €HEpreHara 3a JeBHU3aMa, KpeTamba
Ha JIEBU3HOM TPXHIITY ox (edpyapa KapakTepUIly
MTOHOBHU  ampelLUjalujCcKu
NpeoBiIaJaBajl TOKOM IpETXOJAHE Tpu roauHe. Ha
aTperyjanijcKe IPUTHCKE OIPA3IIIN Cy Ce Ipe CBera pacT
mBo3za u C/IU, 3axBampyjyhm wemy je om ¢ebpyapa
3HaTHO CMameHa HETO Mpojaja JeBu3a mnpeaysehuma. U
pacT BaJlyTHO MHAEKCHPAHOT KPEIUTHPamba MIPUBPEE, Tj.
noehae IEBU3HO HHJEKCHpaHe WMOBHHE OaHaka,'s
JIOTIPUHOCHO j€ alpelrjalijCKUM MPUTUCIIMA O]l MapTa
ma Hajgajbe. Y HCTOM CMepy JAeioBao je M Behm oTKynm
e(eKTHBHOT CTpaHOT HOBIA, Kao M Turahama IJIaTHUM

NPUTHCIHU, KOjU  CY

"'V Hactojamy [ja ypaBHOTEKE CBOjy OTBOPEHY AYyry [AECBH3HY HO3HILHjy U TaKO
CMambe M3JI0KEHOCT JAEBH3HOM PU3HKY, OAaHKE MPOAajy AeBH3e, IITO 3a pe3yiarar
HMMa jadame JUHapa.
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Loduwrou uzgewmaj o monemaptoj nonumuyu y 2019.

padomkoH 111.3.7. KpeTawe Kypca aMHapa n
MHTepBeHUuje HapogHe 6aHke Cpbuje Ha
AEBU3HOM TPXULLTY

(EUR/RSD)™ (y MnH EUR)
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@S TpaHcakuuje HBC Ha AT, meceyHo (a.c.)*
EUR/RSD, mMeceyHu npocek (n.c.)**

W3eop: HBC.
* + HeTOo KynoBWHa; - HeTO Npoaaja.
** 1 EUR Yy RSD.

padhmkoH 111.3.9. KpeTawe KypceBa ogpefeHnx

HauMOHaNHUX BanyTa npema eBpy*
(aHeBHM nogauum, 31. 12. 2010 = 100)
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Yewka — PyMyHWja Morbcka

e \laf)apcka e Typcka e CpOMja

M3Bop: HBC v Be6-cajToBM LieHTpanHux GaHaka.
* Pact npefcrasrba anpeuvjauyjy.

KapTunama HepesugeHata y CpOuju, KOju Cy CE30HCKHU
yoOnYajeHo OWIM HAjBUIIM TOKOM JIETEUX MECEIH.
TokoM jyHa W jyna jadyamy OUHApa IONPHHOCHIA CYy U
nosehana ysarama Hepe3uIeHara y JyropodyHe THHAPCKE
npxaBHe XoB. TakBa kperama o0e30emma cy 1a IoHyaa
JIeBH3a y TOTOBO CBHUM MECEIMMa y TOTIIYHOCTH TOKpHUje

padhmkoH 111.3.8. KpeTawe Kypca AnHapa u eBpa
npema gonapy

(USD/RSD) (USD/EUR)
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USD/RSD (n.c.)*
USD/EUR (a.c.)**
M3eop: HBC.

* 1 USDy RSD.
**1USDy EUR.

Tpaxiy 3a JCBH3aMa, NPU YEeMy j€ Ta pasjiuka Owia
nocebHo m3paxkena Tokom T2 u T3. Kako Ou yOmaxuia
MIPEKOMEPHE KPAaTKOPOYHE OCIIalMje Kypca AWHAapa
npeMa eBpy, Hapoxna 6anka Cpbuje je Tokom 2019. Ha
M/T-y xynuna 3,1 mapa eBpa u mpopana 405,0 muH
eBpa. [To ToM 0CcHOBY, Ha HUBOY TOIMHE JIEBU3HE pe3epBe
3emJbe noBehane cy 3a 2.695,0 miiH eBpa.

[Ipomer Ha MIT-y koju je ocTBapeH m3meljy Oanaka' y
2019. y mpoceky je mHEBHO u3HOCHO 25,0 MIIH €Bpa, IITO
je 3a 2,6 MiH eBpa Mame Hero y 2018. IIpurom, Hajseha
BPEIHOCT IIPOMETa OCTBapeHa je y OKToOpy (IpocedHo
35,0 MuIH eBpa JTHEBHO).

OcraJie BasyTe 3eMajba y PErHoOHy Ca CIMYHUM PEIKHUMOM
JIEBU3HOT Kypca KpeTalle ¢y ce pa3induro Tokom 2019.
[TocmarpaHo KpajeMm IepHoja, Ojadyalv Cy 4Yellka KpyHa
(3a 1,2%) u mosbeku 3107 (32 1,0%), 10K je pyMyHCKH JI€]
ocnabuo 3a 2,4%, mahapcka dopunta 3a 2,7%, a Typcka
nmpa 3a 9,4%.

Kperama na Gep3u

Hako cy Ha IOYeTKy rOJHE [IeHe aKiyja Orie y namny, 10
kpaja 2019. one cy ce mnosehame. Unnexc BELEXIS
kpajem 2019. uznocwuo je 801,7 nHaekcHUX NOEHa, IITO je
3a 5,3% Bume Hero Ha kpajy 2018, a ommuTe MHAEKC

' Be3 Haponue 6anke Cpouje.

2



Toduwrou usgewmaj o monemaproj nonumuyu y 2019,

Haponta 6anxa Cpouje

akuja BELEXline 6no je Bumu 3a §8,6% u y nenemopy je
1.726,8 UHIEKCHUX Nnanexcu
Beorpazcke Gep3e mpatuiii cy KpeTama BehinHe HHICKCA
Oep3u y peruony, koju cy y nemeMopy 2019. Owim Ha
BUILIEM HUBOY Hero Ha Kpajy 2018. Hajumie cy nopaciu
unnekcu ckorcke (34,0%) u capajeBcke Oepse (29,0%),
JIOK je jemmHo BpemaHocT mHzaekca Oepse y Coduju manma
(4,4%).

HU3HOCHO IIOcHa.

VYkynan npoMet akmmjama ox 40,7 MIpa DWHApa BHIIE
Hero netocTpyko je Behu nero y 2018. Mehyrum, oko
71% TOT MpOMeTa OIHOCH Ce Ha OJIOK TPaHCAKIIUje jeHOT
n31aBaoIa y HoeMopy. [1o n3y3mMmamy THX TpaHCAaKIIHja,
mpoMeT aknujama je moBehan ckopo aBoctpyko y 2019.
Y yKynHOM TIpOMETy akunMjamMa CTpaHu
WHBECTUTOPH YYECTBOBaIM cy ca oko 43,1% u Owmu cy
HETO mNpojaBlM akunuja. Ha TproBame axiujama u3
nHAekcHe kopre BELEX1S5 onnocuio ce 18% TproBama.

T'OJWHH.

Ienoxynan npomer o6se3nnnama y 2019. ognocno ce Ha
TproBame JTyropouHuM oose3nnnama PC u y ogHocy Ha
2018. cmameH je 3a 4,2 mupn auHapa, Ha 51,2 mupna
JTUHAapa.

Toxom 2019. BpemHOCT TpPKUIIHE KaMUTATH3AIN]jC
Beorpaycke 6ep3e nmosehana je 3a 46,9 miupa nuHapa, Ha
569,6 mupn auHapa, wrto uzHocu 10,5% romummer

Bb/II1-a. Tom nmoeehawy monpunea je mopehana BpeAHOCT
akuuja Ha open market cermenty 3a 19,4 mupn nuHapa,
kao u nmosehana xanmrammzanuja MTIT* cermenTa 3a 23,3
MIIpJI JTUHAPA.

4. HoBan u Kkpeautu
Monerapuu arperatu M1, M2 u M3

MoHeTapHHU arperatd ¢y TOKOM IieJie TOAWHE OCNeKIITH
pelaTUBHO BUCOKE MI. CTOIIE PacTa,”’ 4eMy je O3UTHBHO
JIOTIPUHOCHO PacT €KOHOMCKE M KPEIMTHE aKTHBHOCTH.
Pact pmemo3urta apkaBe y OaHKapCKOM CHCTEMY,
3axBaJbyjyhu OATOBOPHO] (HWCKATHO] TOMUTHLIHA U
OCTBapeHOM (HUCKATHOM CY(QHUIHTY, OEJI0Ba0 je y
CYIIPOTHOM CMEpY.

Hajuiupu monerapuu arperatr M3 y 2019. rogunu
noBehan je 3a 8,4%, npu 4emy ce BHUIIE O] TpH
YeTBPTHHE pacTa AyTyje AWHAPCKO] KOMIIOHEHTH.”
OcTBapeHa MaKpOEKOHOMCKa CTAOMIHOCT y BHY HUCKE
u crabwiHe uHOIALUje, YCUAPEHUX WHQOIALMHOHUX
OYCKMBamba M pellaTHBHE CTaOMIIHOCTH JIEBU3HOT Kypca
pesyiTupana je pacToM CTeIeHa JMHAPHU3AIlH]e JCTIO3UTa
npuBpene W craHoBHUITBA TokoM 2019. 3a 2,9 m.m.,
Ha 35,1%.

padoukoH 111.3.10. UHaekc BELEX15
1 npomeT Ha Beorpaackoj 6epau

(y mnpa RSD) (Y MHOEKCHUM noeHnma)
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O6Be3HuLe (n.c.)

mmmmm OcTane akuuje (n.c.)

mm AKLvje N3 nHaekcHe kopne BELEX15 (n.c.)
BELEX15 - gHeBHe BpegHocTu (4.c.)

W3Bop: Beorpaacka bepsa.

padbmkoH 111.4.1. MoHeTapHu arperaTtu u
noTpoLllayKke LeHe
(mr. cTone, y %)
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M1 (n.c.)

M2 (n.c.)

M3 (n.c.)

MoTpoluayke UeHe (a.c.)

W3sop: P3C n HBC.

* MTII npencraBiba MynTHIATEpAIHY TProBauky ruiardopmy. Opranusyje ra 6epsa u
Ha FBEMy Cy TPEHYTHO JIMCTHPAHE aKIje KOMITAHMja KOje He HCITyEaBajy yCIIoBE 3a
JIICTUPASE HA PETYIHCAHOM TPIKHIIITY.

'V neuembpy cy M1, M2 u M3 3abenexunu mr. pact ox 14,0%, 16,6% u 8,4%,
PECIIEKTHBHO.

# Jlemom 1 300T BUCOKe 0a3e KO IEBH3HUX JICTIO3HTA.
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[oduwrou uzgewmaj o monemapoj nonumuyu y 2019.

[TocmarpaHo 1O KOMIIOHEHTaMa, HajBUILE CY IMOPACIH
NIETo3uTH 1o BHUhewmy — 3a 84,3 Mipx auHapa.
[To3uTHBHM TPEHIOBH Ha TPXKHUIUTY paja (pacT Iiara u
3aI0CIICHOCTH) O/IPa3HiIM Cy CE€ Ha PacT TPAHCAKIIMOHUX
Jlero3uTa CTAHOBHMINTBA (3a 55,3 Mipa auHapa).
HctoBpemeno, yOp3ame SKOHOMCKE akTHBHOCTH y [12
JIOTIPUHENIO je pacTy aernosurta mpuspene (3a 38,3 mupa
IUHapa), pH YeMy Cy HajBUIIe TOBehaHW ETO3UTH
npeny3eha w3 oOmactu rpaljeBHHApPCTBA, TPrOBHHE M
MOCIIOBakha HEKPETHUHAMA.

OpoueHu TuHAPCKH aeno3uTu nosehanu cy 3a 57,5 Miaps
JUHAapa, HaJBUIIE YCJIEX pacTa IUHAPCKE IITEIHE
CTaHOBHHMIITBA (3a 18,5 Mupn nuHaApa, HA MAKCHUMATHUX
79,0 mnpn nuraapa®). Pact moBepema y nomahy BamyTy,
3axBaJbyjyhn Ko0joj AMHApCKa INTeIha CTaHOBHUILTBA
JIMHAaMUYHO pacTe ApPYyry roauHy 3apenom (22,2% vy
2018. u 30,7% vy 2019), pesyarar je cTaOWIHOT

Tabena lIl.4.1. MoHeTapHu npernes
(y mnpa RSD)

Oeu. Oeu. MpomeHe
2018. 2019. y 2019.
HeTto noTpaxuBara
oA, UHOCTpaHCTBa 1.115.637 1.287.399 171.762
Hero notpaxusar-a 223347  -295.486  -72.139
6aHaka of MHOCTpaHCTBa
Hero omaha aktusa 1490216  1.536.147 45.931
GaHKapckor cektopa
HeTo nomahu kpeanTn 2.607.225 2.692.633 85.408
Hero notpaxusat-a 345.646 225.087  -120.559
o Apxase
Mnacmaxu gpxasun 646.691 677.272 30.581
[enoanTun apxase -301.045 -452.185 -151.140
MoTpaxvsaka oa 2261579  2.467.546  205.967
HeBnagnHnX cektopa
CTaHOBHULLTBO 1.017.998 1.112.000 94.002
Mpuepena 1.188.180  1.291.149 102.969
Ap. duHanchjcke 27.068 31.471 4.403
Koprnopauuje
Jlokanku Hisou 26.730 30.961 4.231
Bnactn
Henpodutren 1.603 1.964 362
[Op. opraHusaumje
OcTana HeTo akTmBa -1.117.009  -1.156.486 -39.477
HoBsuaHna maca M3 2.605.853 2.823.546 217.693
HoeuyaHa maca M2 1.017.826 1.186.596 168.770
HosuaHa maca M1 792.332 903.603 111.271
otos HoBaly 182,615  209.568 26.953
onTuuajy
Renosuw 609.717  694.035 84.318
no suhewy
AvHapCKu LITeAHM 225.494 282.994 57.499
OpOoYeHU Oeno3nTun
[eBn3Hn genosntu 1.588.027 1.636.949 48.923

W3sop: HBC.

MaKpOEKOHOMCKOT OKpYXEHa, MOBOJbHUJUX KaMaTHHX
CTONA U MOPECKOT TPETMaHa Ha JWHAPCKY Y OJHOCY Ha
NIeBU3HY InTenmy. Takohe, pacT je 3abenexeH W KOI
CEeKTOpa IpHUBpene, 4Mja Cy CTamka Ha OPOYCHHUM
JUHAPCKUM padyHMMa noBehana 3a 13,3 muipa amHapa,
HajBuIIe 3axBasbyjyhu pacty aenosurta npenyseha wu3s
obnactu npepahuBauke uHAyCTpHje M rpal)eBHHApCTBA.
[ToBehame je 3a0eneeHo U Ha padyHHMa CBUX OCTAINX
CeKTopa.

Jesusnu neno3utu noeehanu cy 3a 484,8 MuH eBpa,
BOheHM pacToM JIeBU3HE WITEAE CTAHOBHHUINTBA (32
825,6 muH eBpa), Ha MakcumyM ox 10,5 mupa espa.”
JIeBU3HU NETO3NUTH pUBpeNe cMambeHn ¢y 3a 321,5 murH
eBpa ycjel MpeHoca CPeACcTaBa AP)KaBH Y ampwily IO
OCHOBY KoHIlecHje Aepoapoma ,,Hukona Tecna”, nok je y
CcMepy pacTa J1el10Bao MIPUIUB JAE€BU3a 10 OCHOBY HU3B034,
CJIN u 3anyxuBama mnpeayseha y HHOCTPAHCTBY.

KpeauTn 6anaka

VYkynau pomahm KpeguTw HacTaBWIM Cy TpEH.A
crabunHor u oapxuBor pacta y 2019, koju je, mo
UCKJbYUeHY e]ekTa MpoMeHe JIEBU3HOT Kypca,” U3HOCHO
9,8% (9,2% HOMHUHAIHO TIOCMATPaHO) M OWO je jemaH of
HajBUIINX y perrnoHy. [oToBO mBommpeHa croma pacra
KpEeIUTHE aKTHBHOCTH OCTBapeHa je M MOPE] PEIaTHBHO
Bucoke Oaze m3 2018, a 3a pasmuky ox 2018, pacry y
2019. Buie je MOMPUHOCWIO KPEAUTHUPAEKE MPUBPEIC

pacmkoH I11.4.2. KpeauTHa aktuBHocT u BTN
(mr. cTone, y %)
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YkynHo gomahu kpegutn*
e PeanHy BON
YkynHo gomahu kpeamTu/**

WN3Bop: HBC n P3C.
* WickrbyyeH edhekaTt NpoMeHe AEBU3HOT Kypca.
** WckrbyveH edpekat otnuca v npogaje NPL of noveTka 2016.

# OOyxBaTa caMO CpeICTBa pe3ujeHaTa. AKO ce yK/byde H CpeacTBa
HepesuieHara, AnHapcKa mreamha Ha kpajy 2019. usnocuna je 79,6 Mupa auHapa.

* Vispyuyjyhu cpezncra HepesujeHara, sa 10,8 mipj eBpa.

» OfpadyHaTo MO Kypcy AHHapa Ipema eBpy, IIBajIapckoM (paHKy U A0Iapy Ha
nan 30. cenremOpa 2014, mpu uemy je y3era y 003up BaJlyTHa CTPYKTypa
MOTPaXKMBAHA TI0 OCHOBY KPEIHTA.
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Haponta 6anxa Cpouje

(mompuHOC 4,9 T.11.) HETO KpeAUTHUparhe CTAaHOBHHIITBA
(mompuHOoc 4,6 m.m.). CTpykTypa KpeaWTa ocTaja je
MIOBOJbHA W JIONIPUHOCWIJIA j€ OJP’KHUBOM HPUBPEIHOM
pacry, 3axBasbyjyhn mpe cBera nmosehanom KpeauTHpamy
nHBecTHIMja mpeny3seha wu  pacty  cramOeHor
KpeIUTHpama CTAHOBHUIITBA.

banke cy 3a (uHaHCHpame KpPEAUTHE AKTHBHOCTH
HajBehinm genom kopuctmie jgomahe m3Bope. Hajehwm
MO3UTHBAH JONPHHOC KPEAUTHOM IOTCHIHjaly a0 je
pacT Jerno3uTa HEMOHETApHOT ceKTopa™ u moBehame
Kanuraia, y3 pacT HeTo 00aBe3a IpemMa HHOCTPAHCTBY
(ycnen pacra ob6aBe3a mpeMa MHOCTPAHCTBY M CMAmbErha
MOTPaXUBakha OJf UHOCTPAHCTBA).

Kpenutn npuspenn, 0e3 edexra mpoMeHe JEBU3HOT
Kypca, nosehanu cy y 2019. 3a 108,9 mipn nunapa, uimm
3a 9,5%. Lenokynan pact kpemuta npuspeaun y 2019.
oyryje  ce
MPECTaBbajy jelaH off BKHUJUX M3BOpa (hPHHAHCHpAHA
nHBecTHIMja jomr on 2015, mTo ce mokmama ca
WHBECTUIIMOHUM INHMKJIycoM. Ha HHMBOy roauue, TH
kpenutu noBehann cy 3a 25,6%, a muxoBo ydemhe y
YKYIHHUM KpeAuTHMa NpuBpeau nocturio je 45,2%. C
JIpyre CcTpaHe, CTarHUpajd Cy KpEeAuTH 3a OoOpTHa
CPEJICTBA, JIOK je HbHUXOBO yuelnhe y yKYITHUM KpeIuTuma
MIpUBpENH 39,1%. [Ilosehano je
KpeauTupame npenyseha n3 roToBo CBHUX JICNATHOCTH, a
HajBume Kox npexyseha m3 obmactu rpaljeBuHapcTBa M
MOCJIOBaa HEKpeTHUHAMa, caoOpahaja u TproBuHe.

HHBECTUI[MOHUM  KpPEIUTHUMA,  KOjU

CMamkCHO Ha

O6uMm HOBOOHOOpeHUX Kpeauta upuepenu y 2019.
(1.076,0 mapx nunapa) Behu je 3a 15,1% nero y 2018.
TOIVHHU. On TOTAQ, HOBOOZOOpEHUX
MHBECTHIMOHUX KpeauTa (360,6 mupa nuHapa) 6uo je 3a
48,6% Bumm nHero 2018, nmpu uyemy ce ckopo 70%
OJIHOCHJIO Ha Kpeaure oj00peHe MuKporpenysehuma,

HU3HOC

MalluM U cpelmbuM npenysehnma. Peanuszanuja kpeaura
3a o0ptHa cpencTsa (497,7 mupa auHapa) Owia je BHIIA
3a 2,0%, a HajBehn M3HOCH peaIn30BaHU Cy BEIUKUM U
cpenmuM mpemysehima.

Pesynratu ankere Hapomue O6anke CpOuje 0 KpEAUTHO]
aKTUBHOCTH OaHaka” mokasyjy jaa cy 6anke TokoMm 2019.
JIOIATHO yONaXKuiie KPeAUTHE CTaHaapie NPUBPEIH, Ha
[ITa Cy HajBUIIE YTHUIAJIH KOHKYPEHIMja y CEKTOpy, a
3aTUM [O3UTHUBHA OYEKHBAWka Yy TMOMIEAY OIIIITE
EKOHOMCKE aKTHBHOCTH, Beha CIIpEMHOCT Ha ITpey3nMame
pHU3HMKa U MambM PH3MK 3aXTEBAHOT Koyarepana. Toxom
2019. Oanke cy TpoOIyXHJIe MaKCHMajIHy POYHOCT
Kkpenuta, a y T2 yOnmakeHH Cy M 3aXT€BH y MOIJICITY
Kojarepana, JOK Cy I[€HOBHHM YCIOBH KpEIUTa
noomrpeHu. [loBOJBHHMjH  YCIIOBH
OJIHOCHJIM Cy Ce€ Ipe CBera Ha 3aJy)XHBambe MajuX M
cpeamux npeayseha, koja cy Onia riiaBHH HOCHOIIU pacTa
Tpaxmwe mnpenyseha 3a kpeautuma. Pact Tpaxme
MpeTekHo je Omo BoljeH morpebama (uHAHCHpama
OOpTHHUX CpejJcTaBa M KalUTAJIHUX WHBECTUIIMjA, & Y
Mam0j MEpH JIOMPUHEH Cy My U aKTHBHOCTH Y MOTIEIY
aKBU3MIIMja/IpUNIajaka  JPYTUX npenyseha u

peCTPYKTypHUpame ayra.

KpeauTHpama

MpadukoH 111.4.3. lonpuHOCK MF. pacTy KpeauTa
npuspeamn
(y n.n., nckrby4eH edekaT NpoMeHe AeBU3HOT Kypca)
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Wasop: HBEC.

pacukoH 111.4.4. MpomeHa KpegUTHUX
cTaHpapAa npvBpeau u gonpuHoc cgakropa
(y HeTo %)
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CnpeMHOCT Ha npey3umarse pusuka

. [Tpo6nematiyHa noTpaxuBama
Pu3uk 3axTeBaHor konarepana

s OvekvBatba y nornegy onwte eKOHOMCKe cuTyauuje
KoHkypeHumja octanmx 6aHaka

s TpOLUKOBU M3BOPA 3a kKpeaute

e KDEAUTHW CTaHOAPAM

M3aeop: HBC.

HanomeHa: PacT BpegHOCTU yka3yje Ha nooliTpaBawe, a naj
Ha ybnaxaBare KpeAMTHWX CTaHaapAaa.

* Wmak, 360r OpiKer pacta KpeauTa O AEM03uTa, I0Ka3are/b OJHOCA KpeauTa U
nenosuta (LTD xoedpuumjent) y 2019. nosehas je 3a 0,7 m.i., Ha 93,1%.

7 Tlomenyty ankery Haponuna 6anka CpOuje CIIpOBOIM TPOMECEUHO, OJf MOYeTKa
2014. ronune. Yuemhe y aHkeTH je 100poBOJBHO, @ 01131B je rotoBo 100%.




Hapomsa 6amxa Cpouje

[oduwrou uzgewmaj o monemaptoj nonumuyu y 2019.

Kpenuru craHoBHUIITBY, Oe3 edekTa MpoMeHe AeBU3HOT
Kypca, nosehanu cy Tokom 2019. 3a 100,8 mipx nuHapa,
i 3a 10,0%, Bol)eHn pacToM rOTOBHHCKUX M CTAMOCHNX
kpenura. [otoBuncku kpeantn cy y 2019. nosehanu 3a
75,4 mupn nuHapa u ca yuenthem ox 43,9% y nenemOpy
oCTalld Cy Haj3acTyIUbCHHja KaTeropwja KpeauTa
CTAaHOBHUINTBY. 3axBasbyjyhu mepama Hapojne Oamke
Cpbuje ycMepeHHM Ha oOTrpaHHYaBame HeoOe3beheHor
KpEeOUTHpama CTAHOBHHINTBA 110 HEONPABIAHO JyTHUM
POKOBHUMa, KOje ce IpuMemyjy o noderka 2019, pounoct
HEHaMEHCKUX KpEIUTa YCMEPEHHX Ha MOTPOLIbY, Tpe
cBera roTOBHHCKUX KPEAWTa, TOKOM rofuHe ckpahusana
ce Ha ucmopa ocaMm roxuHa.”® McToBpeMeHO, MO3UTHBHU
TPEHJOBH Ha TPXKUIITY paja ¥ OIOPaBaK TPXKHIITA
HETIOKPETHOCTH OJ[Pa3Wiii Cy C€ M Ha pacT cTaMOCHHX
KpenauTa, KOoju je, ako ce u3ysmy edexrn ornmca 38%
BPEIHOCTH KpEIUTa WHICKCHPAaHUX Yy IIBajIapCKUM
(dpaHIMMa®” MPUIMKOM KOHBEp3Wje y €BPOMHIECKCHpaHEe
kpenute, 6uo Behm Hero 2018. YV nmeuembpy 2019.
cTaMOeHH KpeauTu cy unHun 36,2% yKymHUX KpeanTa
craHOoBHMIITBY. C Ipyre cTpaHe, MOTpPakKWBama IO
OCHOBY ITOTPOIIAYKHX KpEIuTa,
TekyhuM padyHMMa ¥ 3aJyKUBama 10 KPEAUTHUM
KapTHIlamMa Ouia cy y mapy.

npeKopaycma 10

O6uM HOBOOMOOPEHUX KpeAWTa CTAaHOBHHUIITBY y 2019.
(535,2 mnpn munapa) 6mo je 3a 13,1% summm Hero y 2018,

IpU 4YeMy Cy TOTOBHHCKH KPEOUTH M Jajbe OUIH
Haj3acTymbeHUju (55,6%), amm ¢ HEmTO MamHhM
yuemthem Hero 2018. HcroBpemeHo,
TPEHJOBH Ha TPXHUINTY paja ¥ OMNOpaBaK TPXKUIITA
HETOKPETHOCTH OJIPa3WIIN Cy C€ M Ha peajin3alijy HOBUX
cTaMOGHUX KpeauTa, 4YMju je H3HOC, 0e3 Kpeaura
pedunancupanux koz ucrte 6anke, y 2019. ouo 3a 23%
Byt Hero y 2018. ronuHm.

IMO3UTHBHHU

Pesynrarn aHkeTa O KpPEOUTHO] aKTHBHOCTH OaHaKa
yKa3yjy Ha TO Jia Cy, HAKOH IITO Cy moomtpenu y T1 mox
yTHIIajeM
HeoOe30eheHnx Kpemura HAMEHEHHX IOTPOIIBH,
KPeIUTHH CTaHAApIN CTAaHOBHUINTBY TokoM T2 m T3
yonaxxenu. Ha yOnaxaBame crangap/a JAejI0Bali Cy npe
CBera KOHKYPCHIIMja y CEKTOpy W Beha CIPEeMHOCT Ha
Mpey3nMame pU3UKa, a TOKOM [12 W HIKU TPOIIKOBH
M3BOpa 33 KPEJWTC U MO3UTHBHA OUCKUBAa Y IMOTIICIY
pacta eKOHOMCKE aKTHBHOCTH. YCIIOBH 3aJly)KHUBarba
rpalana OWIM Cy TOBOJGHHjU TIpE CBEra IO OCHOBY
CHIDKCHUX KaMaTHHUX MapXW W mparehux TpoIIkoBa, a
yOmaXeH! Cy W 3aXTEBU y morieny komarepana. [Ipema
pesynraTuMa aHKeTe, TpaKia rpahjaHa je HacTaBmiIa Ja
pacte, a HajTPaXKCHUjU Cy OWINM ITUHAPCKUA TOTOBHHCKHU
KPEIHUTH U KPEAUTH 3a peUHAHCUPAbE, KA0 U JICBU3HO
MHJACKCHpPAHU CTaMOCHH KpeauTu. Tome ompuHOCe
morpede 3a KYMOBHHOM HEMOKPETHOCTH U  3a

CMamkCHlha MaKCHUMaJIHEC POYHOCTHU

padbukoH 111.4.5. JlonpMHOCKU Mr. pacTy KpeauTa
CTaHOBHULLTBY
(y n.n., uckrbydeH edekaT NpoMeHe AEeBU3HOT Kypca)
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Ocrtanu*
WHBECTUUMOHU**
B 32 nVKBUOHOCT M 06pTHa cpeacTBa**
B [ OTOBWHCKU*
I [NoTpoLuadku
CrambeHu
B [0 TPaHCAKUMOHUM padyHUMa

W3Bop: HBC.

* [lo aeuem6bpa 2015. AONPUHOC FOTOBUHCKMX KpeauTa npukasaH
je y oKkBMpy [onpuHOCa OCTanux Kpeaura.

** KpeguTn ofobpeHn npegyseTHuLMMa.

padumkoH 111.4.6. MpomeHa KpeANTHUX

cTaHAapAa CTaHOBHMULITBY M yTuuaj daktopa
(y HeTo %)
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0
2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.

CnpeMHOCT Ha Nnpeysumare pusuka
I [lepuenuuja pusuka
KoHkypeHuuja ocTanux 6aHaka
TpoLuKoBM 13BOpa 3a kpeauTe
Kpeouthu ctanpapav

M3sop: HBC.
HanomeHna: PacT BpeAHOCTM ykadyje Ha noolTpaBatrbe, a nag
Ha ybrnaxaBate KpeauTHUX cTaHaapAaa.

* Vyemhe KpeauTa pOYHOCTH ITPEKO OCaM TOAMHA CMambeHo je ¢ mpeko 30%,
KOIIMKO je m3Hocuio moyetkom 2019, na 19,6% y nenemopy.

» 'V ckiamy ca 3aKOHOM O KOHBEP3WjU CTaMOCHHX KpeJuTa HHICKCHPAHUX Y
mBajuapekum dpannuma (,Coryxoenn racuuk PC”, 6p. 31/2019).
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Haponta 6anxa Cpouje

pedbunancupamem noctojehinx obasesa, y3 pact muara,
3aII0CIICHOCTH W TO3WTHBHA JICIIaBarba Ha TPKHUIITY
HEKpETHHHA.

Kpajem 2019. yuemthe NPL y yKymHHUM KpeauTUMa
CIYCTHJIO CE€ Ha HajHW)KM HUBO OTKAJl CE OBaj MOKa3areJb
KBaJUTEeTa aKTHBE IPAaTH, IITO HCTOBPEMEHO [OAATHO
jada (QHUHAHCH]CKY CTaOWIHOCT W OTBapa IpOCTOp 3a
AJbM KPEOUTHH pacT. Y neneMOpy je ydemrthe NPL y
YKYIHHM Kpeautuma nznocuio 4,1%, mro je 3a 1,6 ..
Hke Hero kpajeM 2018.° Ilamy tor yderrha, ¢ jemHe
cTpaHe, IONPHHEO je pacT EKOHOMCKE W KpPEIUTHE
aKTMBHOCTH, a C Jpyre CTpaHe, YCIHELIHO CIIpOBOheme
Crpareruje 3a perraBame poOIeMaTHIHUX
MOTPAXKNBama, 3aXBajbyjyhn 4eMy cy M3HOCH OTIHCA H
nponaje Tux kpeaura y 2019. BUIIECTPYKO HMXKH HEro
[Tocmarpano 1o cexTOpHMa,
yuenihe NPL ko KpeauTa MPUBPEAUA CMAmkEHO je 3a 1,8
mi., Ha 3,2%.,*" a xoj craHoBHumTBa 3a 0,4 ILIL, Ha
3,9%.” Ilokpusenoct NPL u najbe je Ha BUCOKOM HUBOY
— HCIpaBKa BPEIHOCTH YKYIHHX KpeauTa y nenemopy
n3Hocwia je 84,2% NPL, 1ok je uchpaBka BPEIHOCTH
NPL Guna Ha HuBoy ox 61,5% NPL. Ilpema nocieamum
pacIoNOKUBUM TOJallMMa, MOKa3aTesb a/1eKBAaTHOCTH
xanuTajaa®” xpajem 2019. usnocno je 23,4%, wro ykasyje
Ha BHCOKY KalTUTAJIM30BAHOCT M OTIOPHOCT OaHKapCKOT
cekTopa (peryaaropau MuHUMYM 8,0%).

NpeTXO0AHUX TroJuHa.

padbukoH 111.4.7. Yuewhe NPL y yKynHuUm
KpeauTuma, 6pyTo NnpuHUMN

(y mnpa RSD) (v %)
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mmm— CTaHOBHULLTBO

OcTtanu cektopu

MpuBpena

Yyewhe NPL y ykynHum kpegutuma (4.c.)

WM3Bop: HBC.

5. Iloka3are/bu CTeNEeHA TMHAPHU3ALMjE

Y 2019. Haponna Oanka CpOuje HacTaBmia je Ja
CIPOBOJIM AaKTHBHOCTH KoOje HMajy 3a ULub Behe
koputihewe nuHapa y punancujckom cucremy Cpouje.

Mepe MOHeTapHe IOJIUTHKE Koje je cripoBomia HapoynHa
O6anka CpOuje JompuHENEe Cy O4YyBamby ICHOBHE
CTaOMJIHOCTH, peJaTHBHE CTaOWIIHOCTH Kypca JuHapa
npema eBpy, Kao U cTabMITHOCTH (PUHAHCH]CKOT CHUCTEMa,
IITO [PEJCTaBba [IABHU IIPELYCIIOB 3a jadambe II0BEperha
y JHUHap.

[MonutukoM o00aBe3He pe3epBe HACTABJBCHO  je
CTUMYyJIHCamke OaHaka fa y Behioj Mepy KOpHCTe TUHAPCKE
u3Bope (QuHaHcupama. Crome obOaBe3HEe pe3epBe Ha
JIMHAPCKE U3BOPE U JIajbe Cy 3HATHO HIDKE OJ1 JICBU3HUX, a
Haponna 6amka Cpbuje m masbe He miaha OaHkama
KamaTy Ha W3IBOjeHY [CBU3HY 00aBe3Hy pe3epBy, 3a
pasIuKy OJ JUHAPCKE.

Haponna 6anxa CpOuje HacTaBmIiIa je 1a pa3Bija OCHOBHE
WHCTPYMEHTE 3aIlTHTE OX IeBU3HOT pm3mka. 1 y 2019.
TOIUHE DPEJOBHO Cy OpraHU30BaHE JBOHEICJbHE H
TpPOMECEUHE CBOIN ayKIWje JEeBH3a, YUME CE IOACTHYE
MeljybaHKkapcka CBOI TProBUHa J€BHU3aMa U Pa3Boj
HHCTPYMEHATA 32 yIpaBJbakbe JUKBUIHOIINY U 3alITHTY
Ol IGBU3HOT PH3HKa.

* 3a 18,3 m.m. Hmwke Hero y jyay 2015, Tj. HEmoCpenHO Mpe MoveTKa MPUMEHe
Crpareruje 3a pelaBame NMUTama MPoOIeMaTHIHIX KPSIHTa.

*' OOyxBara HpHBpEIHA JpyLITBAa M jaBHA mpemy3eha. Ako mocmarpamo camo
npuBpeaHa ApymTea, yuerthe NPL y yKyIHHM KPEIUTHMA y JeLeMOpy H3HOCHIO
je 3,3%, mrro je 3a 1,9 m.i. Hke Hero y geueMOpy 2018.

pacpumkoH I11.5.1. Yyewhe anHapckux
nnacmada y yKynHuMm nnacmaHuma 6aHaka
npuBpean U CTAaHOBHULLTBY

(v mnpa RSD) (v %)
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[vHapckv nnacmanum (n.c.)
N [1eB13HO MHAEKCUMPAHW W AEBU3HM NnacMaxu (Nn.c.)
e Y4elhe AVH. NNacMaHa y yKynHum nnacmaduma (a.c.)

W3sop: HBEC.

* AKo ce yKJbyde Mpeay3eTHULHM W MpUBaTHA JoMahHHCTBa, ydyemhe je cMambeHo
3a 0,5 .., 4,0%.

* Perynaropuu okBup crannapia basen III npumemyje ce o 30. jyna 2017.
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Toouwru usgewmaj o Monemaproj nonumuyu y 2019,

padukoH 111.5.2. CekTOpCcKa CTpyKTypa
nnacmaHa 6aHaka

' 518 536 =l
2.400 L 50
2.000

40

W
W
o
w
w
o

o

vigrwo | I
Mpve. \-E
CraH. \-

voynvo |

1.600
1.200
800
400

30
20
10

CraH. ‘-

viynvo | £
rove. RSN
CraH. \-
o

Mpvte. \_h

31.12.2018. = 31.12.2019.

w
iy

.12.2017.

[uHapckv nnacmanm (n.c.)
B [eBN3HO MHAEKCUMPAHW U AEBU3HM niacMann (n.c.)
—Yuyewhe AnH. NNacMaHa y yKynHuMm nnacmaxuma (4.c.)

WN3eop: HBC.

pacmkoH I11.5.3. Yyewhe gnHapckux genosuTa
Yy YKYMHUM Aeno3vTtuma npuspeae u
CTaHOBHULITBA
(y mnpa RSD) (y %)
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[unHapckn genosutn (n.c.)
S [1eB13HO UHAEKCUPaHU Y AeBU3HW Aeno3nTm (N.c.)
Yyewhe AnH. genosuta y yKynHum aenosuntuma (a.c.)

W3Bop: HBC.

VY momeny mpyJeHIMjATHUX Mepa Koje MMajy 3a LHJb
CMameHe BAYTHOI pU3MKa M IoBehame MuHapu3anuje
¢dunancujckor cucrema, Hapomna 6anka CpoOuje je kpajem
2019. roawHE YCBOjWJIa HH3 NPYACHIMjATHAX Mepa y
obnacTu U yHOpaBibama
pmunnMa. Hamve, Ganke he, mowue ox 1. jyma 2020,
W3/1BajaTH MambH W3HOC KalWTalla 3a MOKpuhe pu3nKa 1o

aJICKBATHOCTH  KaldTalia

OCHOBY JIMHAPCKUX IUIacCMaHa OJOOPEHHX MaluM H
cpenmuM mpeny3ehuma W mpeay3eTHUIIMMAa HEro Io
OCHOBY JICBU3HUX W JIEBU3HO WHJCKCHPAHUX ILJIaCMaHa.
[Mapanenno, mnpeaBuheHa je MoryhHOCT yMamema
Karmurana OaHaka yKOJIHKO ydenrhe HOBHX, HCHAMCHCKHX
W HEMHBECTUIIMOHUX, AEBU3HO MHJICKCUPAHUX KPEIUTa U
KpeInuTa y CTPaHO] BaIyTH OJOOPEHHX I10jeIUHUM
KaTeropujamMa KJIMjeHaTa mpemaiiu Je(hUHHCAHU HHBO,
mro he MeCTUMYNAaTHMBHO JEJI0BaTH Ha O0j00paBambe
KpemuTa y IeBU3HOM 3HAKY.™

CreneH nQuHapu3anvje, MepeH ydemheM AMHApPCKUX
JIacMaHa y YKYIIHUM IUIacCMaHUMa 0aHaKa NMpUBPeIn
M CTaHOBHHIITRBY, nmoBehan je y 2019. roxuuu 3a 0,1 1w.11.
u Kpajem aeuemopa je usnocuo 33,1%.

Pacr munapusanuje mmacmana y 2019. romunu pesynrar je
Beher kpeauTHpama CTAHOBHMIITBA, KOje C€ M Jlajbe
MPETS)KHO OfiBUja y MuHapuMa. J[eBU3HO HWHICKCUPaHU
IUTaCMaHW CTAHOBHUINTBY Takohe cy momechanu ycien
WHTEH3WBHHjET CTAaMOCHOT KpeIuUTHpama, YeMy Cy
JIOTIPUHENN TIO3UTUBHHM TPEHJOBH Ha TPXHIITY paja,
MOBOJbHA KpeTama Ha TPXKUINTY HEKPETHHWHA, Kao H
pEIaTHBHO MOBOJBHU YCJIOBH 33jy’KHBamba Koj OaHaka y

3 JleraJbHHje HA HHTCPHET CTPAHUIIH
https://www.nbs.rs/internet/cirilica/scripts/showContent. html?id= 15074 &konverz
fja=no.

ycioBuMa pactyhe koHkypeHnuje. M3pakeHuju pact
JMHAPCKUX OJ1 JIEBU3HO MHJIEKCUPAHUX IUIACMaHa YTUIAO0
jé Ha TO Ja NMHApH3alMja IUIaCMaHa CTAHOBHHIITBY
HacTaBu fa pacte y 2019. u KpajeM rofuHe 0Baj oKa3aresb
je m3Hocuo 55,4%, mro je 3a 1,8 m.m. Buie HEro Kpajem
2018. rommue. To je yjemHO W HAjBUIIM HUBO OBOT
rokasaresba off jyna 2008. roanHe, OTKa1 ce OH TpaTH.

Crernen quHapu3alje miacMaHa npuBpenu kpajem 2019.
nzHocuo je 14,0%, mro je 3a 1,4 1m.1. Mame HEero Kpajem
2018. ronuae. CTeneH nuHapH3aIije ITacMaHa IIPABPETH
CMameH je yClleJ pacTa BaJyTHO WHJIEKCUPAHUX H
JICBU3HUX KPEIUTa, YeMy MOCEOHO JONPHHOCH H3pakeH
pacT WHBECTHIIMOHHMX KpeauTa y OKBUPY Tekyher
HMHBECTUIIMOHOT IIUKITyCa, & KOJH CE IPETEHKHO 000parajy
¢ BamyTHOM Kiay3ynoMm. Ox maja 2019. mHBecTHUIHOHH
KpEeIUTH TIOCTald Cy Haj3acTYIUbeHHja KaTeropuja
Kpenura, ca ydemhem ox 45,2% y yKyImHUM KpeanTuMa
npuBpenu kpajeM 2019. rommne. McroBpemeHo, crame
KpenuTa 3a JIMKBUIHOCT U 00pPTHA CPENICTBA, KOJU U JaJbe
Oenexxe Behu creneH quHapu3anuje ol Kpeaura APYrux
MOjeIMHAYHUX HaMEHa, TOTOBO Ja HHje TPOMEHEHO Y
omHocy Ha kpaj 2018. Ilopem Tora, cMamemy CTereHa
MUHapH3andje miacMana npuspemu y 2019. u mame cy
JIONIPUHOCHIIC aKTHBHOCTH OaHaka Ha pemasawmy NPL,
OITY T OTIHCA MOTPAXKUBaKka Off peay3eha y creuajy, koja
Cy YIVIABHOM y JIMHAPCKOM 3HaKYy.

Axo ce nocmarpa CTCICH /:[I/IHapmaque JCIIO3UTa,
yllemhe AUHAPCKHUX AENMO3UTA Y YKYIIHUM JICMO3UTHMA
npuBpeae 1 CTAHOBHUIITBA KO 0aHaKa HACTaBUJIO je

34
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pacukoH 111.5.4. CeKTOpCKa CTpyKTypa
peno3nTta 6aHaka

(y mnpa RSD) (y %)
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[OuHapcku aenosnTu (n.c.)
@ /]eBV3HO MHAEKCMPaHU 1 AeBU3HM Aeno3nTn (N.c.)
—Yyewhe AvH. Aeno3nTa y yKynHUM Aenoautuma (4.c.)

W3Bop: HBC.

pacbukoH 111.6.1. MpoceyHe ueHe cTaHOBa No
rpagoBuma

(EUR/M?) (y %)
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M3Bop: Penybnuyku reogeTcku 3asog.

na ce TokoM 2019. nosehasa, Tako na je KpajeM roauHe
JOCTHIIIO JIO Cajla HajBUILKM HUBO OTKAJl CE IIpaTe IMOJAIIH:
35,1%, wTo je 3a 2,9 m.m. Buire Hero Ha kpajy 2018.

[MocmarpaHo TIO0 CEKTOPCKOj CTPYKTypH, yueinhe
JUHApCKUX  JCMO3MTa y YKYIHHM JICTIO3UTHMa
CTaHOBHUINTBA Ha kpajy 2019. uznocuio je 22,1%, mro
je mo cama HajBumu HuBo. Y 2019. roguHu OBaj
rmokasaress je moBehan (3a 2,8 m.m.) 3axBaspyjyhu pacty
JMHAPCKUX TPAHCAKIIMOHUX JICNO3UTA CTAHOBHHUIITBA,
Ka0 W HACTaBKY JIMHAMUYHOT pacTa JUHAPCKE MITeAmbe. Y
mopehemy ¢ kpajem 2018. rommHe, pacT IUHAPCKE
mrenwe u3Hocu 18,5 mupa aumnapa (30,3%), wmrto
NpeJICTaB/ba HajAnHAMUYHK]H pacT jour ox 2013. roauHe.

Crenen auHapu3aiuje JEmo3uTa IpUBpEAe Takohe je
moBehan y 2019. rogmau (3a 5,2 m.a.), Ha 58,3%, u
pe3yiTaT je pacta JMHAPCKHUX JCIO3UTa, 3a PAa3JIUKy OJ
JICBU3HUX JICTIO3UTA, KOjJU CY CMAmbCHU.

6. Tp:kuITEe HEMOKPETHOCTH

[Ipema momannma PemyOmuykor TreomeTCKOr 3aBoja,
YKYITHa BPEIHOCT TPOMETA Ha TPIKHUIUTY HEOKPETHOCTH
n3Hocwia je 4,1 muipx espa (pact ox 12%), uako je 6poj
KyTornpoyaja HenokpetHoctr y 2019. ek Gnaro nosehan
(3a 1,2%, wa 104.919), u To ycinem Beher mpomera
HOBOTpaame (3a 16%).

[Ipahemem nena cranosa y nHajehum rpanosuma y PC,
youaBa ce Jia je mpoceuHa 1ieHa ctanoBa y 2019. Buma je
3a 0ko 7% oI TMpoceyHe IeHEe y IMPETXOIHOj FOAWHH M
n3Hocuia je 745 eBpa no kBajapaTHoM metpy. Kao u 1o
cajga, TpoceyHa IleHAa CTaHOBa OWia je HajBHINA Yy
Beorpany (1.274 eBpa mo kBampatHOM MeTpy). [Ipema

"padhmkoH 111.6.2. UHAekcu Bpoja nspgaTnx

AO03BOJ1a 3a HoOBOrpagky
(TpomeceuHu npoceuy Ac3., 2018 = 100)
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M3Bop: P3C u npepauyH HEC.

nopanuma P3C-a, mpoceyHa IieHa MPOJAaTHX CTaHOBa
HoBorpanmwe y 2019. m3nocwina je 163.520 aunapa mo
kBagpaTHOM MeTpy (1.387 eBpa).

W 6poj m3matux rpal)eBHHCKHX 103BOJAa YKasyje Ha
HacTaBaK ONOpaBKa TPXKUIITA HEMOKpeTHocTu y 2019.
ronuHu. Y oxgHocy Ha 2018, 6poj u3natux rpaleBUHCKHX
JI03BOJIA Y CTAaHOIpajmby moBehaH je 3a 27,9%.

[To3uTHBHM TPEHIOBH Ha TPXKHUIITY pana, yOlaxeHH
KPEIUTHH CTaHJAp/d CTAHOBHUILTBY, KA0 M MOBOJHHUJH
YCIOBH 3adyKuBama IpaljaHa, Ofpaswiy cy ce U Ha
moehaHy Tpaxmy 3a cTaMOeHHM KpemuTmma. [Ipema
momanuMa PemyOaMdKor TeoJeTCKOT 3aBoia, Opoj
craHoBa IulaheHMX W3 KpeAMTHHX cpencraBa y 2019.
roquuu Behu je Hero y 2018. (ca oko 25% Ha oko 30%
YKYITHOT Opoja KyIJb€HHX CTaHOBa).
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[oduwrou uzgewmaj o monemaptoj nonumuyu y 2019.

7. Uuduianmona o4yeKuBama

WNudaanuona oveknBama (GUHAHCHJCKOT CEKTOpa M
npuspene TokoM 2019. ronmuHe KpeTtana cy ce y OKBUPY
rpaHuLa HHQIAMOHOT [HJba — LITO je Pe3yJITaT O4yBaHe
MaKpOEKOHOMCKE, ¢duckanne u (uHaHCHjCKE
CTa0MJIHOCTH, Kao ¥  KOHTHHYHMpPAHOI  pacra
kpenuounurera Haponue 6anke CpbOuje. McroBpemeHo,
YCHAPEHOCT MH(IIAIIMOHUX OYEKUBAba JJONPUHOCH PACTy
e(pUKacHOCTH MOHETapHE IOJUTHKE M II0Ka3aTesb je
MOBEepeHha TPXKUIIHUX yYECHHKA y Mepe Koje Mpery3uma
Hapomna 6anka CpOwuje.

[Ipema pesynratuma aHkera areHuuja Mncoc wu
bnymOepr, uH}nannoHa ovekuMBamba (PUHAHCHjCKOT
CeKTOpa 3a TIoAMHY /[aHAa YHampeJa KpeTaja cy ce
TokoM meje 2019. roqune y rpanumama nmba (3 +
1,5%). Pesynraru arennmje Mmcoc mokasyjy ma cy
KpaTkopouHa HH(]IalMOHA OuYeKHBama HMaja oOnary
y3na3Hy mytamy Tokom [11, noctmxyhu 3,0% y majy.”
Ocrarak roiuHe 00eNIeKHO j& BUXOB MOCTENICHH Taj J0
HUBOA o 2,0%, Ha KOM Cy ce Haja3mia y CenTeMoOpy u
TokoM T4. Ha cninyHy nuHAMUKY KpeTama HH(IAIHOHIX
o4eKHBama (pUHAHCHjCKOT cekTopa ymyhyjy u pesyararu
areHuuje birymbepr — ca 2,7% y janyapy cMameHa Cy Ha
2,0% y neuemOpy. IlocmarpaHo y ayxem NEpHOLY,
¢uHaHCHjckH cekTop ox oktodpa 2013. ouekyje
CTa0MIIHOCT IIeHAa W KpeTame HHQIANUje y OKBUPY
rpanuna mmwba Hapomne Oamke CpbOuje. Takohe, Ha

YCUAPEHOCT MHGIIAIMOHNUX OYEKHBaba yKa3yje U 3HATHO
IUCIIep3uja  T0jeINHATHUX
MpeCTaBHUKA (PUHAHCH]jCKOT CEKTOPA.

CMamkCHA OYCKHBaABKa

Ha Hemro Hibke MH(IATOPHE MPUTHCKE yKa3uBalia Cy
KpaTKOpoyHa WH(QIANMOHA OYeKHBamba HNPHUBpee,
Koja Cy MpaTwia JAHHAMHUKY KpeTama O4YeKHBamba
(¢UHAHCHjCKOT CceKTopa, Kao W Tekyhe wuHmanmje.
[TpuBpeqHUIM CYy TOKOM IIeJie TOANHE OYEKUBAIH 1a Ce
nHdnanuja y 2020. ronunu kpehe y pacriony ox 1,6% o
2,6%, mpu demy je y neunemOpy 3a0eiekKeH HHUBO
oxn 1,9%.

HNudananuona oyeknBama CTAHOBHHIITBA yOOHYajeHO
Cy BHIIIA O]l OCTAJIMX CeKTopa u Behm Jeo roxuHe™ Omia
cy crabuinHa Ha HuUBOY on 5,0%. HcroBpemeno,
pe3yJTaTd KBaJHUTATHBHE aHKeTe 0 MHEQJIANMOHUM
OYEeKHBAKHHMAa CTAHOBHMINTBA'' TTOKA3yjy J1a je MHICKC
nepuunupade WHOIANUje HACTaBHO Ja OCNekH BHIIE
BPEIHOCTH Of WHJEKCa o4yekuBaHe wnHpuanuje. TakBo
KpeTame yryhyje Ha 3aKJby4aK Jia CTAHOBHHIIITBO CMaTpa
na he undnanuja y HapeagHux 12 Mecenu OUTH HUKa HEro
y MPETXO/IHOj TOJIMHU JIaHa.

CpeamopouHa HHpIanuoHa OYeKUBamba
(puHAHCHjCKOT ceKTOpa M MPHUBpPeJe HACTABUJIA Cy 12
ce u TokoMm 2019. ronuHe kpehy y rpanunamMa nmba
Hapoane 6anke CpoOuje. MupranumoHa oucKkuBama
(mHAHCHjCKOT CeKTOpa 3a ABe rofuHe yHanpen y [11 6una

cy crabwmna Ha HuBOY on 3,0%, mok cy Tokom I12

"pacbukoH 111.7.1. Tekyha nncdnaumja n
umHcnaumoHa oyekmBamwa 12 meceum yHanpen*
(mr. cTone, y %)
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Tekyha nHdnauwja
e DUHAHCUjCKN CEKTOP*
e [puBpeaa*
®duHaHcujckn cektop — Bnymbepr
W3Bop: Manyn, Nncoc/HuHameawja, Bnymbepr n HBC.

* AreHuuje Mincoc n Manyn go aeuem6pa 2014, areHuuja
Hunamepwja on aeuem6pa 2014, areHumja Mincoc of jaHyapa 2018.

padomkoH 111.7.2. MepunnupaHa n o4eknBaHa
MHcnaumja ctaHoBHMUWITBA*
(y MHOEKCHUM noeHuma)
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e [1peTxoAHNX 12 MeceLyn HapegHux 12 meceuun

M3asop: Nncoc/HnHameauja n HBC.
* AreHuuja Mincoc go aeuem6bpa 2014, areHunja HuHameauja o
neuembpa 2014, areHumja Mincoc of jaHyapa 2018.

*V janyapy cy uzHocuna 2,7%.

**U3y3eB jaHyapa, anpiia U jyHa, kaja cy uzHocuia 6,0%.

¥ JlerasbHHj€ O KBAJIMTATHBHUM OYCKMBA-UMa CTAHOBHHINTBA BHIETH Yy M3BemTajy
o nndmatmju — dedpyap 2016, Ocspr 2, cp. 15.
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padukoH 111.7.3. OueknBaHa nHdpnauvja 3a ase
roauHe yHanpea*

(mr. cTone, y %)
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DurHaHCHjCKN CexTop

MpuBpena

CTaHoBHULWITBO

[o3BorbeHo oacTynawe MHdpnaumje of unrba
Linrbana ctona nHdnaumje

M3Bop: Uncoc/HuHameauja n HBC.
* AreHuuja Mincoc po peuembpa 2014, areHuwja HuHameauja on
Aeuembpa 2014, areHumja Mincoc og jaHyapa 2018.

padbmkoH 111.8.1. ByyeTckn npuxoam, pacxoaun
n pesynTtart
(y % bAr-a)
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e [1pyxoau (N.C.)
Pacxoam (n.c.)

M3Bop: MuHucTapctso uHaHcuja.

MOCTENEeHO CHMXeHa, Ha 2,3% y neuemOpy. Takobe,
OYCKMBamka MPHUBPEIHUKA KpeTaja Cy C€ Y J0HOj
MOJIOBUHHU IMJbaHOT pacnoHa — ca 3,0% y jaHyapy
MMOCTENIEHO Ccy cMameHa Ha 2,0% y genemoOpy.
HcroBpemeHo, cpelmopodyHa HHQIALMOHA OYSKHBamba
CTAaHOBHMINTBA Owmya Ccy ctabwiHa Ha HHBOY on 5,0%
TOKOM IIeJIe TOANHE.

8. ®uckanHa Kperama

®uckagnm pesyarar je u'y 2019. 6uo 6ospu o TIaHA —
JeGUIUT Ha KOHCOJIMIOBAaHOM HHMBOY H3HOcHO je 11,1
wipa nuHapa (0,2% BJII-a), nox je duckainom
cTparerrjom O0mo minanupan nepurut ox 0,5% BIII-a.
AKo ce n3y3My pacxoad 3a KaMare, OCTBapEeH je CY(QHIUT
on 97,2 mupn nuHapa (1,8% BIII-a).

HacraBak nmo3sutuBHHX (ucKamHUX KpeTama TokoMm 2019.
y HajBelio] Mepu OOpeaMSid Cy pacT EKOHOMCKE
aKTUBHOCTHU ¥ moBehaHa nmpo@uTabUIHOCT MPUBpEE TI0
TOM OCHOBY, IIO3UTHBHA KpeTama Ha TPXKHUIITY pajia, Kao
W HWKH TPOLIKOBH 33Jy)KMBama JpiKaBe, MOCTHIHYTH
edektMa yOrakaBama MOHeTapHe moiuTHke Hapomue
6anke CpOuje, MOBOJGHU]OM MPEMHJOM PU3HKA 3EMJbE U
KpeIUTHUM pejTuHroM. Ilputom, 3HatHo OoJba
octBapera y II1 ox muaHa oTBopwia cy TIpoOCTOp 3a
JomatHO moBehame KalWTaTHUX H3Jaraka JAp)KaBe H
rmoBehame 1aTa y jaBHOM CEKTOpY 01 HOBeMOpa, KOju Cy
JOTPUHETN PACTy WHBECTHUIMjA M MOTPOLIKBE, AU HE Y
MepH y K0joj OM TO Yrpo3Wwsi0 OCHOBHE CpEIHOpOYHE
nusbeBe (UCKaIHE Behe

IMOJIUTUKEC W  H3a3Bajlo

uH(]IATOpHE MPUTHCKE.

Koncosmmposanu mnpuxoam y 2019. (42,1% B/III-a)
peanHo cy Oomnm Behm 3a 6,2% mero y 2018. romusm,
Bol)eHM pacToM mopeckux npuxona. Hajsehu mompunoc
pacTy MopecKHX HpHUXoja MOTEKao je Of JONpHHOCA 3a
conyjaiHo ocurypame (2,1 I.i.) u mopesa Ha JOXOIaK
(1,0 m.m.) ycnen pacTa 3apaja ¥ 3al0CICHOCTH, Kao U Of
npuxoma ox IIJIB-a (1,9 mm.) ycmen pacra ¢uHamHe
norpomme. [lopaciu cy n nmpuxoan o mopesa Ha JOOUT
(0,6 m.m.) xKao pe3ynrar NPOPUTAOMIHHjET ITTOCIOBAbA
npuspene y 2019, xao u npuxoxu ox aknmsa (0,5 m.m.)
yciieJl HMCTOBPEMEHOI pacTa MOTPOLIkbe HaPTHUX
JiepyBaTa U CTadWIM3aInje MpoMeTa JyBaHa, HAKOH Maja
n3 2018. rogmHe, Ka0 W PEeIOBHOT yckiIahuBama W3HOCA
aKIM3a NpeMa akIu3HOM KajeHaapy. Camo cy HermopecKu
MPUXOAH peasiHo onanu 3a 1,2%, Aenom ycnen cMambenha
obaBe3e yruiate cpejcTaBa 110 OCHOBY CMamermha 3apaja
jaBHUX mpeny3eha.

Koncomnosanu pacxoan y 2019. nznocwmm cy 42,3%
B/ll-a u, y omrnocy Ha 2018. rogmHy, peanHo cy Owmin
Buim 3a 8,4%. Hajsehu nompunoc (Bume ox tpehune)
notuye oj] pacra kanutaaHux pacxoaa (31,2% peasno),
guje je yuemrhe y bJ/II1-y moBehano Ha 4,9% y 2019. Jleo
OymeTckor mpocTopa UCKOPHUIINEH je U 3a IIHMJbaHU PacT
IUIaTa y jaBHOM CEKTOPY | TeH3Hja (y3 IOMPHHOC pacTy
YKymHUX pacxoma ox 1,8 mm. u 1,2 1.I., peCeKTHBHO).
VYuemrhe u3naraka 3a 3anociieHe Ha Kpajy F'OJMHE YHHIIO
je 9,5% B/ll1-a, a u3aBajama u3 Oynera 3a ICH3UjC
guamia ¢y 10,3% B/II1-a. [ToBehanu cy u pacxomau 3a
KynmoBuHy pobe m ycnyra (1,4 mm.) m pacxoaum 3a
cyoBennuje (y3 mompunoc on 0,4 1m.u.), JOK Cy peaixHo
CMamCHN PACXOIH 3a aKTHBHPAHE TapaHIMje M PACXOIH




Hapomsa 6amxa Cpouje

Toouwru usgewimaj o Monemaproj nonumuyu y 2019,

3a oTIuIaTy kamara. Pacxomu mo ocHoBy kamata (—1,6%
pealtHo) CMameHH Cy y YCIIOBHMa Mame 1moTpede apikaBe
3a 3aJy)KHBambeM W HIDKE IIEHE 3aJyKHBama, K0joj Cy
JIONIpUHENH yOnaxkaBambe MOHeTapHe nonutnke Hapoane
Oanke CpOuje u nmaj npemMuje pu3uKa 3eMJbe.

[ToBepewe wuHBecTUTOpa Yy pedopMe CIpoOBeIcHE
MPETXOTHUX omena y Behem
HHTEPECOBakbY 3a yjarame y apkaBHe XoB, noTepheHo je
1 Ha Mel)yHapoTHOM (PMHAHCH]CKOM TPKHIITY YCTICITHOM
eMHCHjOM J1eCeTOTOAUIIILUX eBPO0OBE3HNIA ¥ jVHY, ¥
HOMHHAJIHOM H3HOCY of | MipI eBpa, MO CTOIH Of
1,619% (xymoncka croma 1,5%). Y HOoBeMOpy je Ha
peoTBapamy eMHCHje JeCETOrOAMIIBLUX €BPOOOBE3HUIA
npoxaro gomatHux 550 MUIH eBpa OOBE3HHMIIA, IO jOII
MMOBOJFHHUJUM YCJIOBHMa HETO Yy jyHY — IOCTHUTHYTa je
croma mpuHOca o 1,25%. Cpencrsa MpHUKyIUbeHA TOM
eMHUCHjOM HCKopHIIheHa Cy 3a MPEeBPeMEH OTKyI Jeia
eBpooOBe3Huna Koje pocrenajy y 2020. u 2021, tako na
110 TOM OCHOBY HHj€ I10pacTao jaBHU AYT.

rojuHa, Koje ce

3axBajbyjyhn cMamemy (QUCKalHE
yuenrhe jaBHOr Jayra IICHTPaJHOT HUBOA BIACTH Yy
BAAI1-y Ha xpajy 2019. cmameno je 3a 1,7 1., Ha 52,0%.
Ha xpajy rogune, 72,3% jaBHOT ayra OHMIIO je Y CTpaHO]
BAJIyTH, TIPH YeMy je ydemhe gyra y qonapuMa cMambeHO
Ha 20,1%. Ha Taj HauMH J0NaTHO je yMarmeH BaJyTHH
PH3HK ¥ PU3HUK peUHAHCHPaba.

HEpaBHOTEXE,

9. ArperatHa Tpa:Kma

[MpuBpenuu pact oxn 4,2% y 2019. y noTmyHocTH je 01o
BohjeH nomahoMm TpaXHOM, Mpe CBeTra HHBECTHUIIHjaMa, C
003upomM Ha TO nMa cy aomahm (axTopm ycmemrHo
KOMIICH30BAJIM HUKY €KCTEPHY TPaXIby. YCIEa BUCOKOT
yBO3a OIpeMe M pernpomarepujana, HETO U3BO3 JIao je
HeraTHBaH JONPUHOC, YNPKOC HACTaBKy JWHAMHYHOT
pacrta n3Bo3a.

Jomaha Tpaxma

3axBaspyjyhu WHTEH3UBHO]

HHPpaCTPyKTypHUX mpojekara,
WHBECTUIIMOHOM aMOUjEeHTY ¥ (PHHAHCH]CKUM YCJIOBHMA,
HHBecTHIHje y ¢(ukcHe ¢oHAOBEe ApPYyry TOJUHY
3apenoMm Oenexe aBomUdpeH pact, koju je y 2019.
nzHocuo 16,4% (y3 nonpunoc pacty bJII1-a ox 3,6 m.im.).
Tume cy oHE y BENMKO] MEpH KOMIIEH30Basle e(eKTe
yclopaBama pacTa eKCTepHe Tpakme. Yuemhe
naBectunmja y puxcue ponmose y b/II-y camo y 2019.
noehano je 3a 2,5 mm., Ha 24,3%. [lputom, jemHa
Tpehuna pacra mHBecTunmja y 2019. motumana je on
JIpYKaBHUX MHBECTHIU]a, KOj€ CY PEalTHO Iopaciie 3a OKO
30%, mpe cBera yciuen Opxe peannsanyje Impojexara u3
obmactu caobpahajue mappacTpykType. Pact mpuBaTHIX
WHBECTHUIHja OMO je CHa)kaH, TOTOBO Y HCTOj MEPH Kao y
nperxognoj roauuHu (13,4%), moppaH ITOBOJBHUM

peanuzanuju
IIOBOJLHOM

pacpukoH 111.8.2. JaBHM pyr*

(y mnpa EUR) (v % BAn-a)
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W3Bop: MuHuctapcto cumHaHcuja.
* LleHTpanHu HMBO Apxase.

padhmkoH 111.9.1. lonpuHOCK roAULLHK0j cTONKU
pacTta B[M-a — pacxogHa cTpaHa
(yn.n)

2010. 2012. 2014. 2016. 2018.

B HeTo M3BO3

[ [oTpoOLWH-a ApXase
YKynHe nHeectuumje
MoTpowra gomahuHcTaBa

ety 51111 (%)

M3asop: P3C u npepayyH HBC.
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MaKpOCKOHOMCKUM aMOWjEHTOM M HHCKHUM TPOILIKOBUMA
3agyxkuBama. To moTBplyjy moBehana mpousBoama
MamuHa u onpeme (ox 3,3%), pact yBo3a onpeMe 0f OKO
20%, ka0 W IOKa3aTesbu M3 0o0macTu rpaleBHHApCTBA.
Tako je BpeqHOCT M3BeqeHNUX rpa)eBUHCKHX pajoBa Ha
HUBOYy roiuHe Ouna Beha 3a oko 35%, moxapkaHa u
u3rpaiboM Typekor Toka, a Opoj u3narux rpaljeBUHCKUX
no3Boia —3a 12,1%. [lopex Tora, Ha MO3UTHBHA KpeTama
y rpal)eBUHCKOM CEKTOpYy yKa3yje M pacT HpPOH3BOIE
rpal)eBUHCKOT Marepujania, 3arociIeHOCTH, e(peKTUBHUX
YyacoBa paJia ¥ 3aBpIICHUX CTaHOBA.

IIpema HaIIO] TPOIEHH, TIABHU W3BOPU (pUHAHCHPAHA
WHBECTHIMja OWIM Cy COIICTBEHM H3BOpH, IIpe CBera
noBehana npoguradbunnoct mnpemyseha u pacT HeETo
npunua CIHU (om 13,5%, Ha 3,6 Mapa eBpa),
3axBasbyjyhn MOBOJFHOM MaKpPOEKOHOMCKOM OKPYKCHY U
WHBECTHIIMOHOM amOwmjeHty. Y cBe Behoj mepu
WHBECTHIIUje ce (pUHAHCHPAjy U U3 KPEAUTHUX HU3BOPA, O
YeMy CBEJIOYM pacT HWHBECTHLIMOHHMX KpeIuTa KOI
nomahux Oanaka y 2019. ox mpeko 25% (115,9 muipn
JIMHApA).
IpecTaBibajy MmoBehaH! KaMUTaIHN H3JAlHN IpKaBe, KOjH
cy y 2019. nocturmu 4,7% peamnor B/Il-a (4,9%
HomuHaaHOT B/II1-2).

YerBpTH 3HaAyajaH W3BOp HMHBECTHIHUja

VY CcynpoTHOM CMepy AeloBajie Cy 3aJIMXe, C HeTaTUBHUM
norpunocoMm BIII-y ox 0,6 mm. CMmameHe Cy mpe cBera
3aiXe TOTOBUX IPOM3BONIA WHAYCTPHje, KOje Cy KpajeM
2019. 6une 3a 3,7% Hiwke Hero Ha kpajy 2018. rogune.

N y 2019. HacTaB/beH j¢ OIPKUB pPacT MOTPOIIH-€
nomahuncTaBa, KOjU je Ha HUBOY rofMHe H3HOCHO 3,2%,
y3 nonpuHoc pacty bJII1-a ox 2,2 mn. Pact motpomime
CTAaHOBHUINTBA pE3ylTaT je Mpe CBera HacTaBKa
MO3UTHBHUX TPEHJOBAa HA TPXKHUINTY paaa, KOju ce
omienajy y nosehamy 3armocieHOCTH ¥ IPOCEYHUX 3apajia.
To mnotBphyje peamHo mnosehame wmace 3apaga y
MIPUBATHOM CeKTopy of 15,6%, kao u peanaH pacT pacxoaa
3a nersuje ox 4,5%. M3Bop pacta moTpourme Ouin ¢y u
TOTOBUHCKU KPEJWUTH, KOjU Cy Ha HUBOY TOJMHE MOPACIH
3a 18,4%, Kao pe3ynTar MoBOJEHHUJUX YCIIOBA 33Ty KUBAba
3axBajbyjyhn edextuma yOnmakaBama MOHETapHE
nonutuke Haponue 6anke Cpouje. C npyre crpaHe, HETO
NPWINB JIO3HAKA M3 HHOCTPAHCTBA HE3HATHO je OO HIKH
HEro y nmpeTxoaHoj roguau (3a 1,3%).

Ha pacT motpomnme CTaHOBHHINTBA yKa3yje W KPETAmE
[JIABHUX IIOKA3aTeJhba AKTHBHOCTH YCIY)KHHX CEKTOpa.
Tako je peanHu pact mpomera y TPrOBHHM Ha Majo y
2019. uznocuo 9,7%, MPOMET y YrOCTUTEIHCTBY OHO je

Bumm 3a 9,1%, a Behu je u Opoj monmasaka (7,2%) u
Hohemwa Jomahux Typucra (6,8%).

Pacty B/II1-a nonpunena je u morpouma apxkase (0,5
I.1.), koja je y 2019. peanno mnopacna 3a 3,0%. Beha
HOTpOLIka Ap)KaBe pesyntar je nosehannx msnaraka 3a
Ky[IOBHHY poOe M yciyra, ka0 W H3/JaTaka 3a IulaTe
3all0CIICHUX y jaBHOM cektopy. To je omoryheno
eJIMMHUHHUCAaeM (HUCKaJIHE HEPaBHOTEXe M CBOhemeM
yuemrha jaBaor jayra y B/II1-y y onpxwuBe okBupe.

Hero excrepHa Tpaxkma

N3B0o3 pobe m ycayra y 2019. peanno je mosehan 3a
8,5%, BoheH pacToM wu3BO3a yciyra, npepaluBauke
UHAYCTpHjEe H Wnak,
MHBECTHUIIMOHU IIUKIIYC, a JIEJIOM U OIOpaBaK IPHBATHE

MOJFOTIPUBPEIE. Tekyhu
MOTPOIILE YTUIAH Cy Ha TO Ja PEAIHU pacT yBo3a pode
n ycayra (9,5%) Oyne Behu oxn pacra u3Bo3a, Tako Ja je
JOTIpHHOC HeTo u3Bo3a kperawmy BJIII-a y 2019. ocrao
HeraTuBaH, ayu ciaduju Hero y 2018. (—1,5 m.m. Hacnpam
—2,6 1.11.).

[Ipema mnarHOOWJIAHCHUM TIOAANMMa, H3BO3 po0Oe
u3pakeH y espuma Uy 2019. octBapuo je peaaTuBHO
BUCOK pacT (8,8%), ympkoc ycrnopaBamy e€KCTEpHE
TPaXIbe W JeNoBamy crHeluUIHAX (akTropa, MOMyT
kBOoTa Ha u3B03 uenuka y EV. Ilpema nogamuma o
CIOJBHOj TPTOBHHM, PacTy U3B03a je HajBHIIE JOTPHHENA
npepahuBauka WHAYCTpHja, 4uju je u3Bo3 y 2019.

padpukoH 111.9.2. U3BO3 1 yBO3 pobe 1 ycnyra
(y cTanHum LeHama npeTxogHe rogvHe, ped. 2010)

(mr. cTone, y %) (y mnpa RSD)
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W3sop: P3C n npepayyH HBC.
HanomeHa: MpoueHa HBC 3a T4 2019.
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[oduwrou uzgewmaj o monemaptoj nonumuyu y 2019.

padbmkoH 111.9.3. KpeTawe nokasaTersa
eKCcTepHe TpaxHe 3a u3aBo3om Cpbuje
(TPOMeCeYHM NOKpPEeTHU Npocek, AC3.)
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M3B03 pobe, TpomeceyHn npocek (n.c.)
Ba3sHu n3Bo3*, TpomeceyHu npocek (n.c.)
e EKCTEPHa TPaXHa 13 30He eBpa (A.c.)
EkcTepHa Tpaxta 13 3eMarba cpeate 1 jyrouct. Espone (a.c.)
M3sop: EBponcka komucuja, P3C n HBC.
* Ba3Hu n3Bo3 ce fobuja HakoH LWITO ce Of YKYMHOr M3BO3a

UCKIbY4M N3BO3 NOSboNpmMBpeaHuUX Npon3esoia, OCHOBHUX meTana,
MOTOPHWX BO3Wna, AepuBaTa HadpTe 1 enekTpuyHe eHepruje.

padoukoH 111.9.4. KpeTawe rmaBHUX

KOMMOHEHTU yBO3a
(monpuHocu mr. pacty, y n.n.)
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W3Bop: P3C v npepayyH HBC.

noBehan 3a 7,2% wmr. Pact wm3Bo3a mnpepahuBauke
HHAYCTPHUjE OCTA0 je MUPOKO pacrpocrpamer (y 17 o
23 obmactu), a HajBUIIE Cy My JONPHHEIH H3BO3
eJIEKTPUYHE ONPEMe, MaIllMHa U OMPEeMe M MPOU3BO/IA Off
ryMe U I[UIACTHKE.
MO3UTHUBHO j€ JONPHHOCHIIA HM3BO3Y, MOILITO j& MAambH

W ayromoOuicka WHAycCTpHja

M3BO3 ayTOMOOWJIAa y MOTIYHOCTH HagokHaheH Behum
M3BO30M JIpYrMX Hpou3Bohaua u3 oBe obmactu (3a
13,1%), unmMe je BuX0BO yuemhe y YKyIHOM H3BO3Y y
2019. nosehano Ha 11,7%. C npyre cTpaHe, peMOHTH y
padunepuju Hadre y [larnueBy u [leTpoxemuju, koju cy
m3gpuienn y I11, yTumanm cy Ha HEIITO HMXHM HM3BO3
HaTHUX JiepuBara M XeMHUjCKUX Mpou3Boaa. Ha Mammu
HW3BO3 OCHOBHHMX MeTaja Hero y 2018. yrumano je
npunarohaBame mpuMeHH kBota EY Ha yBO3 dyenmka,
IITO je Yy BEJHMKOj MEpH KOMIICH30BaHO BEhHM HM3BO30M
Oakpa, a ZIeJIOM M W3BO30M YEJIMKA HA Jpyra TPKHUILTA.
3axBasbyjyhn 100poj NMOJEONPHUBPETHOj CE30HH, CHAXKHO
je mopacrao u3B03 moJbonpuBpeaHux (21,9%) wu
npexpamOenux npoussoaa (8,4%).

PoOuu yBO3 m3paxkeH y eBpuma nosehan je y 2019. 3a
9,2%, 4eMy cy HajBUILE JONPHHEIN perpoMaTepHjail u
ompema, YHjH je yBO3, y CKIaay ¢ PaCTOM HMHBECTHIIH]a,
moBehan 3a 6,0% wu 21,8%, pecnexkTuBHO. YBO3
norporrHe pobe mosehan je 3a 12,9%, mro ykasyje Ha TO
Ja ce moTpouma jgoMahmHcTaBa omnopasiba. CivuHa
KpeTama 1oTBphyje u crpykrypa yBo3a 1o Hamenu EVY,
e je
MHTEpMEANjapHUX M KalMTAJIHHUX MPOHM3BOIA, 3aTHM Of
HETpajHUX TMOTPOIIHUX mobapa, IOK je TOMPHHOC
TpajHHUX MPOU3BOJA 32 IIUPOKY MOTPOIIBY U CHEepreHaTa
010 3HATHO Mamu.

Hajsehu JompuHOC YBO3y MOTEKao 0OJ

[lpema mnnaTHOOWIAHCHHMM IoJanMMa, CYQUUUT Y
pa3MeHH yCiIyra ca HHOCTPaHCTBOM JOAATHO je moBehan
y 2019. (5,4%). Ilputom, u3BO3 yciyra je moBehaH 3a
15,0%, HajBHIIE TOACTAKHYT PacTOM M3BO3a IOCIOBHUX
n UKT ycnyra, a yBo3 yciyra 3a 16,9%.

[ToxpuBeHOCT poOHOT yBO3a M3B030M y 2019. m3HOCHIA
je 74,8%, a mo ykipydewy ycmyra — 83,9%, mTo je
npubImKHO Kao kpajeMm 2018. roqune.

10. ExoHOMCKAa aKTHBHOCT

Jpyry ToouHYy 3apemoM, MPHUBPEIHU pacT je Ono m3Han
4% u, npema noparuma P3C-a, y 2019. roquan n3HOCHO
je 4,2%. Hajsehm mompumHOC pacTy moTekao je on
HaTIPOCEUHUX pe3yirara y rpaleBUHAapCTBY, Kao U O
pacTa aKTHBHOCTH Yy BehWHHM yCIy)XHUX CeKTopa,
MOZIp’KaHe TIO3UTHBHUM TPEHJIOBUMA Ha TPXKUIITY paja.
[Topen Ttora, Gmar mO3WTHBAH IOMPHUHOC JAajia je H
WHIYCTpPHjCKa yIpkoc  edexTuma
yCIOpaBama pacTa eKCTEpHe TpaKmbe, Takcama ox 100%
Ha TIpOM3BOJE KOju ce ucnopyuyjy Ha KocoBo u
Mertoxujy, Ka0 U PEeMOHTUMA y HA(THO] U XEMH]jCKOj
uHIycTpUju TokoM I11.

Oponu3BOAA,

AKko ce mocMarpa IMHaMUKa yHyTap roause, pacty I11 y
MPOCeKy je m3Hocuo 2,8%, na 6u ¢ pacTOM MPOU3BOJHUX
Kamanuteta |y mpepahmBauko]  MHAYCTPHjH U
peanmzanyjoM HHPPACTPYKTYpPHUX IpOjeKara, EKOHOMCKa
akTuBHOCT y [12 3HarHo yOp3ana — Ha 4,8% mr. y T3, a
3atuM Ha 6,2% wmr. y T4. Tume je ekoHOMCKa aKTHBHOCT
JIBAJIECET Y3acTOIHUX Tpomecedja pacma u y [12
HPHOIIKIIIA C€ CBOM HOTSHLIHjaLy.
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pacpumkoH 111.10.1. JonpuHOCKU Mr. CTONU pacTa
BAMN-a — npounsBoaHa cTpaHa

(yn.n)

8

o N b~ O

2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.

Mope3n MuHyc cybeeHumje
m— Ycnyre

WnaycTtpuja
= [pafeBnHapCTBO

Morsonpuepena, pubapcTBo U LWYMapCTBO
et B/11 (%)

W3Bop: P3C u npepayyH HBC.

padmkoH 111.10.2. KpeTarse nokasatera
€KOHOMCKe aKTUBHOCTU
(acs. nopgauwm, M1 2008 = 100)

127 103
121 95
115 87
109 79
103 71
A
97 / 63
91 & 55

2007. 2009. 2011. 2013. 2015. 2017. 2019.

e 51 (11.C.)
HAB (n.c.)
WHaycTpujcka npousBoamsa (4.c.)

W3Bop: P3C v npepayyH HBC.

HWuaycTpujcka mpouM3BOAWA je HAa HUBOY TOJMHE
ocTBapmiia pact Opyro moxare BpeaHoctu on 0,4% wu
nompurena je pacty b/lIl-a ca 0,1 mm. Cmopuju pact
HEero MNPEeTXOAHUX TOJMHA IIOCIeIUNa je YCIopaBamba
C€KOHOMCKE AaKTHBHOCTH y 30HH €Bpa, Koja je Hall
Haj3Ha4YajHUjH
WHAYCTPUjCKY mpousBonwy y [I1 ompaswnm cy ce u
pPEeMOHTH y Ha()THOj M XEMHJCKO] MHAYCTPHjH, Kao |
TaKkce Ha TPOM3BOZC KOju ce ucrmopydyjy Ha KocoBo u
MerToxujy, ¥ TO Ipe cBera Ha TpexpamMOeHy HHIYCTPH]Y.

CIOJBHOTProBUHCKM mapTHep. Ha

Ousuuky 00uM mnpepaljuBauke HMHIYCTPHje HA HHUBOY
ronune nosehan je 3a 0,2%, npu yeMy je nmoiaoBuHa ox 24
obnmacti mpepaljuBayke HHAYCTPHjEe OCTBApHiIa PAacT.
Hajsehn mosutuBaH pompuHOC TOTEKAao je Of
MpOM3BOAKE (apMaleyTCKUX IMPOM3BOAA U METAITHHUX
npousBoja (ca mo 0,4 m.m.), a 3aTUM I'yMe U IUIaCTHKE U
ocHoBHUX Metana (ca mo 0,2 mm.). C apyre crpane,
HajBHUIIIC je CMameHa IpexpamMOeHa MpOM3BOImba, Kao U
MIPOU3BOJHA JepuBaTa W XSMH]jCKHX
MIPOU3BOAA.

HaTHUX

®u3nuky 00UM TPOU3BOIIKE y CEKTOPY pylHapcTBa
nosehaH je 3a 1,2%, u mopen Mame eKcruioaramuje pyae
MeTala W CHpoBe HaTe, JOK je OOMM MPOHM3BOAKE Y
CEKTOpYy CHalOJeBama CICKTPHYHOM CHEPTHjOM, racoM H
napom 6uo Behu 3a 0,5%.

VYb6p3ana peanuzaiiija HHPPACTPYKTyPHHUX IpoOjeKara y
obmacti caoOpahaja W eHepreTMKe W pacT cramOeHe
W3rpajiibe yTUIAIH CY Ha TO J1a CeKTop rpaheBHHapcTBA
y 2019. octBapu pact on 30,2%, y3 AOIOPUHOC pacTy
BAII-a ox 1,3 n.ii. CHaskaH pact otBphyjy U rokazaresbu
rpaljeBuHCKE akTHBHOCTH, ma je Tako y 2019. BpemHocT

"padhmkoH 111.10.3. NMoka3saTersu rpafleBUHCKe

aKTUBHOCTHU
(TpomMeceyHu npoceum Ac3., 2018 = 100)

130
110
90
70
50
30

2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.

lMpounssoatsa rpaheBuHcKor matepujana
Bpoj uspatux rpahesuHckux go3sona
e 3aniixe rpafeBUHCKOr MaTepvjana

W3Bop: P3C v npepayyH HBC.

u3BeneHnx rpaljeBuHCKmX pajgosa Ouia Beha 3a oko 35%,
a Opoj m3marux rpaheBuHCKHMX mo3Boma 3a 12,1%.
[IpomsBomma rpaljeBUHCKOT Marepujana moBehaHa je 3a
2,7%, a 6poj (opManHO 3arociaeHux y rpal)eBHHAPCTBY
3a 13,4%, ynMe je JJOCTUTao HajBUIIN HUBO Y MOCIEIHBUX
HeT ToMHa.

[ToBOJEHY TPEHIOBH HA TPXKUIITY pasia, KOjU Ce OTIeaajy
y CMambeiby HE3almoCICHOCTH, PACTy 3aloCICHOCTH U
pacty 3apajia, ONpeeIuin Cy cTabWiIaH pacT MOTPOLIbE,
LITO CE OAPa3HWj0 M Ha PacT aKTUBHOCTH Y YCJIY:KHHM
ceKTOpuMa 30MpHO mocMaTpano o 4,2%, y3 JonpuHOC
pacty B/lII-a ox 2,2 m.m. [TocmaTpaHo 10 EIaTHOCTHMA,
pacty B/II1-a mHajumie je nonpuHena TprosuHa (0,6 m.1I.),
ITO TOTBpl)yje U pact peasHor nmpomera y TPrOBHHHU Ha
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Toouwru usgewimaj o Monemaproj nonumuyu y 2019,

padoukoH 111.10.4. onpuHOCH roauLLlH0j CTONU
pacta BAMN-a — nponsBogHa cTpaHa
(yn.n)

-2

-4
2007. 2009. 2011. 2013. 2015. 2017. 2019

Mopesn muHyc cybBeHumje
Y cryre

Wnayctpuja
= [pafeBNHapCTBO

Morsonpuepeaa, pubapcTBo U LyMapcTBO
e 51171 (%)

M3Bop: P3C v npepayyH HBC.

MpadomkoH 111.11.1. MpoceyHa HOMUHaNHa

HeTo 3apaaa
(y xurb. RSD)

YkynHa 49,6
3apaga 54.9

MpuBatHK 46,8
cekTop 519

JaBHu
cekTop 614

o

10 20 30 40 50 60 70
2018. m2019.
W3sop: P3C.

Maiio o 9,7%. Kana je peu o mokasaresbuma u3 o01actu
TypH3Ma, IIPOMET Y YyrOCTUTEIbCTBY OHO je Buu 3a 9,1%,
a Opoj momazaka u HOohema Typucta 3a 7,6% u 7,9%,
PECIIEKTHBHO.

C o63mpoM Ha TO Ja je Apyry TOOWHY 3aperom
NMo/bONPUBPEIHA MPOU3BOAKa OMiIa M3HAA IIpOceKa,
MPOLEHYjeMO Jla je JONPHHOC MOJBONPUBPEAE pacTy
eKoHOMCKe akTUBHOCTH y 2019. ocTao HeyTpanas.

11. 3apane u 3anmocJIeHOCT

Jomahe tpxumre pama je m TokoMm 2019. rommmue
HAaCTaBWJIO Jla TOApXKaBa MPHUBPEIHH pacT AabUM
PacToM 3apajia M 3aMO0CJIeHOCTH, Ka0 M CMambeheM
CTOIIe He3aMmoCJIeHOCTH Ha jeqHonudpeH HuBo. Ox Kajga
je 2014. tpxkwumre paga pedopmucano, 6poj GpopMaiHo
3al0CJICHUX Y MPUBATHOM CEKTOpY IoBehaH je 3a mpeko
230 xwmJpaja, JOK je y HCTO BpEME pEerucTpoBaHa
HE3arociIeHoCT cMameHa 3a 4ak Tpehuny. Ilopen Tora,
YKyITHa HOMHHAJHAa HETO 3apana je y nemeMoOpy 2019.
nocturna 59.772 nuuapa, T1j. 510 eBpa, mrTo je mWeH
HAjBUIIK HUBO OTKaJ MOCTOjC¢ YIIOPESIUBHU TIOIAIIH.

[ToBehame MHUHHMaIHE LIEHE paja C MOYETKA MPOLLIC
rofvHe W yop3aH npuBpenHu pact y 12 mompunenu cy
3HaTHOM yBehamy MpOCeYHEe HOMUHATIHE HETO 3apaje,
koja je Ha HHUBOy npoceka 2019. wsnocuna 54.919
JuHapa, mTo je 3a 10,6% u3Hax npoceka 3a 2018. ronuny.
To je pesyarar mpe cBera Jajber pacra 3apaja y
NPUBATHOM CeKTOpY, kao u moBehamwa 3apanga y
jaBHOM ceKTOpy. Y YCIOBHMa HACTaBKa MPUBPEIHOT
pacta u obe3oehenor duckanHor mpoctopa, Biaga PC je
kpajem 2019. monena omIyKy O joIur jeaHoM moBehamy

MUHUMAaJHE IIeHe pajaa, u To ca 155,3 nunapa na 172,5
JIMHapa Mo 4Yacy, koja he CTynmuTH Ha CHary MO4YeTKOM
2020. roguHe.

N toxkom 2019. pact 3apaga je 0CTao MIHPOKO
pacIpoCTpameH, MWTO MOTBPhyjy BHIIE 3apajie y CBHM
NpHBPEIHUM MPBEHCTBEHO Y
CEKTOpHMAa WHIycTpHje (PpydapcTBO, CHEpPreTHKa |
npepaljuBauka WHIYCTpUja) W YCIYXXHOM CEKTOpPY
(uHpopmHCcame U KOMyHHKanuje, rpaheBHHapCTBO,
caobpahaj u TproBuHna). Ilopen menatHOCTH Yy KojuMa
JIOMHUHHpa MPUBAaTHU CEKTOP, 3apaze cy y 2019. mopacie
Uy JpXKaBHOj YIIPaBH, 3APAaBCTBY U 00pa30Bamy, y KojuMa
JIOMUHHpA jaBHU cektop. ToMe je mompuHena M ouIyka
Brnane PC o nosehamy ruiara y jaBHoM cektopy 3a 8—15%
(moueB o1 HOBeMOpa).

AeJJaTHOCTHUMA,

padumkoH 111.11.2. HommHanHe HeTo 3apage

no genaTtHocTuma
(y xure. RSD)

Yen. cmewuTaja n nexp.
TproeuHa

Morbonpuepena
'paheBnHapcTBO
Mpepahusayka nHaycTpuja
Caobpahaj u cknaguwTere
3apaBcTBO

O6pa3soBatbe

[pxaBHa ynpasa
Pynapctso

WHdpopm. 1 KOMyH.

EHepreTuka

durHaHCKjcKkn cexTop

o

20 40 60 80 100
2018. m2019.

Masop: P3C.
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pachmkoH 111.11.3. CTpyKTypa Mr. pacta

yKynHe coopmarnHe 3anocrneHocTu
(y n.n., npocek nepuoaa)

5,0
4,0
3,0
2,0
1,0
0,0

-1,0

2016. 2017. 2018. 2019.

JaBHu cekTop
MpusaTHK cekTop
e YKynHa hopmanHa 3anocneHocT (%)

M3Bop: P3C n npepavyH HBC.

Kao nomMuHaHTaH M3BOp MOTpPOIIAYKE TPaXmbe, YKyITHa
HOMHHAJIHA HETO Maca 3apaja mopacia je y 2019. 3a
14,6%, 3axBaspyjyhu pacTy HOMMHAJIHUX 3apajia y CBUM
nIenaTHOCTUMA M ToBehamy (hopMmaiiHe 3arloCIeHOCTH Y
MIPUBAaTHOM CEKTOpY. Y3 TO je OpXH pacT E€KOHOMCKE
aKTHBHOCTH O] pacra 3amocieHocTH omoryhuno wu
nosehame MPOAYKTUBHOCTH yKYITHE eKoHOMUje of 2,2%
y 2019. roguHn.

[Mopen moBehama 3apama, mopacjia je M YKymHa
¢popmanna 3amociaenoctr, u to 3a 2,0% Ha HHUBOY
mpoceka 2019, mTo je oko 42 Xuibaae HOBO3AMOCICHUX.
I[lpema momanuma P3C-a, no0ujenum wu3 0aze

[lenTpamHor  permctpa  00aBE3HOT  COIMjaTHOT

Tabena lll.11.1. KpeTawa chopmanHe
3anocreHoCTU U He3anocneHocTn
(mr. cTone pacra, npocek nepvuoga)

2019.

T1 T2 T3 T4

YkynaH 6poj dhopmanHo 27 16 16 20
3anocneHnx
Banocnexu koA npaBHUX Nuua 2,6 1,9 1,7 2,2

MpuBaTHW Npeay3eTHALM 1

53 2,8 3,0 3,4
3aroCreHI KO, HonX

WHpusnayantu 83 87 86 84
NorboNpUBpeaHULIN
Hesanocnenn 9,1 -9,3 -9,5 -8,9

MpBu NyT Tpaxe 3anocnewe -1,6 211 26,1 32,9
Bunun'y pagHom ogHocy -12,7 -24,3 -27,2 -29,4
W3eop: P3C n HaunoHanHa cnyxba 3a 3anowurbasare.

ocurypama, mnosehamy Opoja (opMaaHO 3amoCICHUX
HajBUINE j€ OONPHHEO HACTaBaK 3alolljbaBama KOJ
MpaBHKUX JIMIA ¥ NPHUBATHUX Mpeay3erHuka. C mapyre
CTpaHe, 01ao je 6poj HHIUBHUYATHUX MOJLOMPUBPETHUKA
1 3aII0CIICHHX Y TTOJbOTIPHBPETH.

Beh nyxe Bpeme, mnoBehame 3amociaeHocTH Yy
NMpUBaTHOM cekTopy (3a 3,2% y 2019) mpeacraBmba
MIAaBHM  HM3BOP  pacTta  ykymHe  ¢opmaiHe
3aMOCJE€HOCTH, IPBEHCTBEHO Yy  JIeJATHOCTUMA
npepahuBauke WHAYCTpHje W Tpal)eBHHApCTBA, Ka0 U y
OCTaTKy YCIY)XHOT CeKTopa (CMemTaj W WCXpaHa,
UHPOPMHCAHE U KOMYHHKAIU]e, TPrOBHHA HA BEJIUKO U
Majo), Koje Cy M IIOKpeTaud IPUBPEIHOr pacTa.
Hacympot Tome, cMameH je Opoj 3amocienux (3a 1,0% y
2019) y menaTHOCTHMA KOje MPETEIKHO MPHUIIAIjy jJABHOM
CEKTOpY, YCJIeJ] HacTaBKa CIpPOBOhema MOCTyINKa
parFoHan3aImje.

ITapanenHo ¢ pacToM 3amoOCICHOCTH, HACTABJ/bEH je U
cMamelha PperucTpoBaHe
Ilpema mnonmaumma Hanuonanue

BHILIETOAUINILU  TPeH]
He3amoCJeHOCTH.
cnyxk0e 3a 3amomubaBame, Opoj HE3AMOCICHUX je Yy
neremopy 2019. uznocuo 506.865, mTo je 3a roToBo 46
XHUJbajJa He3arnocleHnx Mame Hero y 2018. ronuan. Tome
je IompHHEO MamH Opoj He3amoCJeHHX Y CBUM
rpynaMa 3aHMMam-a, TI0YEB OJf OHHX KOje NpPHUIaaajy
CEKTOpY HWHIyCTpHje (MAlIMHCTBO W oOpama MeTaja,
CJICKTPOTEXHMKA, XeMHja M HEeMeTalu W Jp.), 3aTUM Y
3aHUMambHMa TIOBE3aHUM C TPTOBUHOM, YTOCTHTEJHCTBOM
U TypU3MOM M HAIlOCJETKY y OOJacTH TOJHOIPUBPENE U
MPOM3BOIE XpaHe, rpaljeBuHapcTBa U caobpahaja. Y
mopehemy ca 2014, kama cy 3amodere pedopme Ha
TPXKHULITY paja, 6poj He3aroCICHUX je y TIPOCEKY CMameH
3a Tpehuny, mro je Onu3y 240 xwpaga nuna, 4emy je
JIONIPUHEN0 yHanpeheme MOCIOBHOI M WHBECTHIIMOHOT
ambujenTta y CpOujH, Kao U peasin3alyja akTHBHUX Mepa
Y TIporpaMa 3arollbaBamba Ha TPXKUINTY paja.’

Pesyararn AHKeTe 0 paaHOj CHA3M, KOja Mpartu H
dbopmasiH U HepOpPMaJIHM CErMEHT TpPXKHUINTA paja,
Tako)e yka3yjy Ha HacTaBak NOBOJPHHX KpeTama Ha
TpKUmMTYy paga. Tako je y omHocy Ha 2018. croma
MAPTHUIHIAII]e CTAHOBHUIITBA pagHOr y3pacra (15-64
ronuHe) y 2019. y npoceky moschana 3a 0,3 m.om., Ha
68,1%, 1IOK je y HCTOM IMEpUOIy IIPOCEYHA CTOoIa
3amociaeHocTu nopacina 3a 1,4 .., Ha 49,0%. [IpetxomHo
je crona 3anociaenoctn y T4 nocTuria pekopaan HUBO

on 49,7%. HcrospemeHno, cTtona HedopMmanHe

** M3amely ocranix, akTHBHE Mepe M IPOTPaMH 3allolibaBarba 00yXBaTajy: yciyre
MOCPE/IOBaba y 3allOlUbaBakbY, KApHjePHO BOhCH:E M CABETOBAFE, MOIPIIKY
CaMOo3aIloNbaBabY, 10JaTHO 00pa3oBarbe i 00yKe, MOCEOHE IPOrpame 3a Miraje y
MPOLECy TPAH3MIMje U3 CHCTEeMa 00pa30Bamba Ha TPKUIITE Pajia.




Haponta 6anxa Cpouje

Loduwrou uzgewmaj o monemaptoj nonumuyu y 2019.

padomkoH 111.11.4. NMokasaTerbu TpXKUwWTa
pana npema AHKeTU O paHOj CHasu

(y %)
54 70
46 68
38 66
30 64
22 62
14 60
6 58

2008. 2010. 2012. 2014. 2016. 2018.

@ CTOMNA 3aMOCMIEHOCTY (N.C.)
Crona HedopmarHe 3anocneHoct (n.c.)
Crona HesanocneHocTu (11.c.)

e CTOMNa NapTuumnauuje (a.c.)

WsBop: P3C.

padukoH 111.11.5. OcTBapeHa HeTo cTona
Kpeupama nocnosay 2019.
(y %)

YKynHo

Ocrtane ycnyre*
DUHaHCUjCKN cekTop
Caobpahaj
TprosuHa

['paheBuHapcTBO

MpepahuBayka
nHaycTpuja

EHepreTuka
Morvonpuepena

-2 -1

o

1 2 3 4

M3Bop: LUPOCO, AHkeTa nocnogasaua (HC3).

* OcTane ycnyre ykibydqyjy: CTpyyHe AenaTtHoCTH,
aAMUHUCTPaLY]y, 34PaBCTBO U yMETHOCT.

3amocneHoctd y 2019. cnyinrena je 3a 1,3 .., Ha 18,2%
y TpPOCEKY,
3amocieHnx 6e3 GopMaiHoT yrosopa o pamy. Ha mHuBoy
mpoceka 3a 2019. cToma He3amocieHOCTH W3HOCHIA je
10,4% (3a 2,3 .. Mmame Hero y 2018), mpu uemy je y T3,
NpBM MNYT OTKA/J TMOCTOje YNOpeIWBH TOJALM,
cnymrTena Ha jenHouugpen HuBo (9,5%). Iopex Tora,
CTOINa JIyropo4YHe He3arocieHoCTH” cMmameHa je 3a 1,5
ma., Ha 6,1% y mpoceky, a cToma He3amoCICHOCTH
wiIaanx 3a 2,3 m.a., Ha 27,6% y mpoceky, mrto notsphyje
Jla je He3aloCJIICHOCT CMambeHa Yy CBHM CTPYKTypama,
OHUM HajpambHBHjUM.

mro ynyhyje Ha Mame aHraxopame

* Croma JyropouHe HE3armoCICHOCTH MpPEJCTaBba IPOLECHAT HE3aMmoCICHUX
TOAMHY JIaHa  JyKe Y YKyITHOM OpOjy aKTHBHUX CTaHOBHHUKA.

Ha wnaBenene pesynrare HajoBe3yjy ce W NOAAIM W3
AHKeTe MocJIogaBana, npema kojuma je y 2019. rogunu
OpyTo cToma Kpeupama mocioBa o 17,0% mpemamtiia
Opyto cromy ramema mocioBa® ox 15,8%, uwemy je
HAjBUIIIC JONPUHEIO OTBapamke HOBHUX PAJHUX MeCTa y
YCIY)KHUM JeJaTHocTHMa. Hacympor Tome, nuHaAMHKY
Kpeupama W ramema mnocioBa y 2020. roguHu HUje
Moryhe rnpeaBueTH ¢ 003UpOM Ha OUSKHBaHE MOCIIEANIIE
nmaHaeMuje Ha qomahe TpXKumTe paja.

“ Bpyro croma Kpeupama/ralema II0CIOBa IIPEACTaB/ba OJHOC Opoja

HOBO3AMOCJICHUX/OTIYIITEHUX M YKyNHOr Opoja 3amocieHux y mpenysehuma
MOYETKOM MocMarpane rogune. Heto croma kpenparma mociosa je pasinka umelhy
OpyTo crome Kpeupama M OpyTO CTONE raiiema IMOCIO0Ba, H3PaXKeHa Yy
MIPOLEHTHMA.
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