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YBoaHa HATIOMEHAa

Toouwmu uzeéewmaj o MoHemapHoj noaumuyu, y3 odpa3iokeme CBUX (akropa KOju Cy YTUIAIN Ha
crpoBol)ewe MoHeTapHe nmonutuke, Hapomna 6anka Cpouje momHocu HapomHoj CKYNIITHHY HajKacHU]E 110
30. jyna mapenne rogune. Takohe, Hapomana 6anka Cpbuje, HajkacHuje no 30. centemOpa Texyhe romause,
nogHocu Haponuoj ckymutunu Ilonyeoduwibu uzeewmaj o MOHemapHoj noiumuyu, y3 o0pasnoKermhe
cBUX (paKTOpa KOjU Cy YTHUIIAIU Ha CIIPOBO)CHE MOHETApHE TOJHUTHKE. !

Craryrom Haponue 6anke CpOuje’ yTBpheHO je 1a HaBeIEeHW HM3BEINTAjU Callp)Ke IONATKe W aHAIHN3E O
CTpaTeruju MOHETapHE IIOJIUTHKE, MaKpOCKOHOMCKHMM KpeTamnuMma (MelyHapoqHOM OKpyXemy,
IUIaTHOOMJIAHCHUM  KpeTambiMa, Melj)yHapoJIHO] HHBECTHIIMOHO] IO3UIUJU 3E€MJbE, MOHETAPHHUM
arperatiMa, KpeTamy 1IeHa, 3apajamMa U 3aroCICHOCTH, Kao H APYTMM MaKpOCKOHOMCKHM KpeTamHMa), O
yTBphEeHO] M CIIpPOBENEHO] MOHETapHO] MOMUTUIM (YTBP)EHUM M OCTBApEHHWM IMJbEBUMa MOHETapHE
MOJIUTHKE, TPUMEHEHIM HHCTPYMEHTUMA U MepaMa MOHETapHE TIOJIUTHKE, U IPYTUM MTUTAbIMa Y BE3H C

MOHETAPHOM HOJIMTHKOM), Ka0 ¥ O TUIAHUPAHO] MOHETAPHO] MOJINTHIIH.

Toouwru uzeewmaj o monemaproj norumuyu y 2021. pa3sMOTPEH je W YCBOjeH Ha ceaHHIHU M3BpuIHOT
ombopa 9. jyra 2022. roguHe.

W3Bemitaju 0 MOHETApHO] MOJHUTHIM TOCTYIIHH Cy jaBHOCTH Ha cajty Hapomue Oanke CpOuje
(http://www.nbs.rs).

WzBpman ogbop Hapomgue 6anke Cpbwuje:

Hp Joprosanka TabakoBuh, ryBepHEp
Hp Kesbko Jouh, BunierysepHep
Jp Ana Vekoruh, Burierysepaep

Mp JIparana Cranuh, BUIETyBEpHED

' akon o Haponroj 6antm Cpbwje, ,,Ciy:x6enn nacauk PC”, 6p. 72/2003, 55/2004, 85/2005 — np. 3akoH, 44/2010, 76/2012, 106/2012, 14/2015 — ommyka YC
u 44/2018.

2 ,,Cayx6enu rmacauk PC”, 6p. 12/2013, 18/2015, 72/2015 u 50/2018.
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Y OBOM U3BEIITAJY

BAII — 6pyTo nomahu mpousBoz

0.1m. — 0a3HU MMOEH

Ac3. — IeCe30HUPAHO

EMBI — unjiekc 00BE3HHUIIA TPKUILTA Y YCIIOHY
ELB — EBporicka nenTpanHa 6aHka

HIILL — MHAEKC MOTPOLIAYKUX LIEHA

MI. — Mel)yroauiime

MAT — meljydankapcko AEBU3HO TPIKHUIITE
MJIH — MIJTHOH

MJIPJ — MUJIHjapaa

MM® — MelyHapoau MoHeTapHH (GOHJT

NPL — npoGnemMaTuyHu KpeauTH

OPEC — Opranusanuja 3emajba U3BO3HUIA HadTe
II — momyroaumte

IL.I. — IPOLICHTHU IIO0CH

P3C — PenyOmiuxu 3aBoj 3a CTAaTHCTUKY

PC — Peny6nuka Cpbouja

CJM — cTpaHe TUPEKTHE HHBECTHIIH]EC

SDR — crenujaiHa npasa Byyema

T — Tpomeceyje

®AO — Opranmanyja YjeIumeHNX Halja 32 XpaHy U IOJBOIPUBPEIY
®E] — Cucrem denepannux pesepsu CAJJ

XoB — xaptuje ox BpeaHOCTH
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To0uwiru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2021,

Haponta 6anxa Cpouje

Pe3zume

MakpoekoHOMCKa KpeTama y MehyHapoaHom
okpyxewy Hu Cpouju u 'y 2021. ronuHu 0uiia cy nosp
3HATHUM YyTHIajeM edeKaTa NaHAeMHje BHpYyca
KOPOHA, IITO C€ OJpa)kaBajo M Ha OJIyKE MOHETApHE
monmutuke Hapomue ©6anke CpbOwmje. [Touetkom 2021.
TOJIMHE Y BEJIMKOM Opojy 3eMasba M Jajbe Cy Ha CHa3u
OuJIe peCTPUKTHBHE 3]JpaBCTBEHE Mepe 300T IMOropIiaHe
eIMJEMHUjCKe CHUTyaluje, ajlu Cy [poHala3ak H
nuctpubynuja BakuuHa kpajem 2020. moOosblnaiu
n3raeqe DIO0ANTHOT TMPHUBPETHOI PacTa W JOBENH JI0
HaIIor pacTa TpaXkike, K0joj TOHyAa HHje MoIja Ja ce
MIPHJIATO/IU Y KpaTkoM poky. Kao nmocieauna Tora, anm u
eekra Hucke 0Oasze, CBETCKE IEHE NPHUMapHUX
NpOM3BOAA M TPAHCIOPTAa MHTEH3MBHO Cy pacie, a
HECTAIIUIIE [T0jeIUHIX MHITyTa Y MPOU3BOIAH T0jadase
Cy 3acToje y TI0OaTHUM JaHIWMa CHaOneBama. TOKOM

TOJWHE eMUJeMHjCKa CHUTyaluja je, Ti00alHo
MOCMATPaHO, TIONpPaBJbEHA, IUTO jE& PEe3yATHPAIO
MOMYIITakbeM  3/JpAaBCTBEHHX Mepa U JIOJaTHUM

yOp3ameM eKCTepHE TPaKEbE.

WNako cy om mouerka 2021. mojaganm WHGIATOPHU
MPUTUCIIA HA TI00AaTHOM HUBOY, BehMHA HEHTPaTHHX
0aHaka je TokoM Beher nesa ronuHe npouemuBaJa aa
je ped o mnpuBpeMeHOM PpacTy HHQIATOPHUX
nputucaka. Mnak, ¢ NpoTOKOM TOAMHE MCIIOCTaBHJIO CE€
Jla Cy TPOIIKOBHU TPUTHUCIM MOCTATH HHMIATOPHUH H
MTOCTOjaHUjH HETO IITO ce o4eknBaio. CpeanHOM TOIIHE,
Ha CBETCKOM TPXKHIITY YCIEMUO je pacT IIEHE HE caMmo
Hadre Beh n 1pyrux nena enepreHara. Ha Taksa kperama
YTHIIAJIO j& JICTIOBakE BEJIUKOT Opoja (pakropa v Ha CTpaHu
MOHY/IC ¥ Ha CTPaHH TPaXKike, IITO je ponaTrHo nosehao
pom3Bohauke M yBO3HE IieHE. Y TaKBHUM OKOJTHOCTHMA,
onpehern Opoj eHTpaTHUX OaHaKa y CBETY, YKIbydyjyhu
W 3eMJb€ pErHOHa Yy peXUMYy Iubama HH(pIaIyje,
3amo4yeo je mukiayc mosehama pedepeHTHe KaMaTHe
crome. Pact uH(nanuje y oBUM 3emMibamMa, TIOPEI BUIIAX

LIEHa CGHEepreHara M JpPYruX TPOIIKOBA y IPOMU3BOIH,
BOJIWJIN Cy M aoMaha Tpaxma M NPUTHUCIU C TPXKUIITA
pana, Tj. CMambeHe He3aroCICHOCTH U PacT 3apaja.

PedepentHe kaMaTHe crome BoAehHX HEHTpaJHHX
06anaka, Cucrema ¢enepajnux pesepsu u Eppomncke
HeHTpajHe O0aHKe, ocCTaje Cy Ha HCTOPHjCKHU
HAajHUKeM HUBOY, alli Cy KpajeM TOIWHe, Y YCIOBHMA
M3paKEHUJUX HHEOIATOPHUX MPUTHCAKA, MOBOJBHHUJUX
n3riena MpHUBPETHOT CMamema
HE3aIloCIIEHOCTH, OBE IICHTpaJHe OaHKe JOHelle OJUTYKY
0 CMAkCHY MporpaMa KBAaHTUTATUBHOT IMONMyHITamka 3a
HapeIHH MEePHOI, MTO je moBehaao oueKnBama TPIKHUIITA
ma he y cxopujeM TepHoay yCISIUTH HOpMAalIM3aldja
IUXOBUX MOHETApHHUX IMOMUTHKA. To je 3a mocieauiy

pacra u

MMajJo0 W yMEpPEHO  3a0lITpaBambe  NIOOAIHUX
(bMHAHCH]CKHX YCIIOBA.
Jomahu  MakpOeKOHOMCKM  YCIOBH  crpoBolema

MOHETapHe MoJuTHKe of nouetka 2021. roqune Ounu cy
MOBOJHHM, YIPKOC MPOAYXKEeHmYy MaHaeMuje. Tome je
JIOTIPUHEO TIpe CBera MpoIleC BaKIHMHANHjE, KOjU je
3aro4eT MHOTO paHHje Hero y BehnHu Apyrux 3emasba y
OKpyXemYy, Kao M e(eKTH Mpery3eTuX OOUMHHUX
MOHETapHHX U (uckanHux noxacrunaja y 2020. roguHw,
3axBasbyjyin kojuMa Ccy OYyBaHH HHBECTHIIMOHO H
MOTPOIIAYKO MOBEPEHE, NMPOU3BOJHHM KalalUTETH HU
pamHa Mmecta. Ilopex Tora, KJby4Hy yJAOTy MMaio je U
MOCTU3Akhe W OYyBamkbe MaKpPOCKOHOMCKE M (hHCKallHe
CTaOMIIHOCTH, Ka0 M jaBHUX (pMHAHCH]a, Y TOJMHAMA IIpe
n30Mjama rmaHaeMuje.

Y 2021. romuHM ocTBapeH je pact Opyro nomaher
npoussona Cpouje on 7,4%, Tako 1a je, KyMyJaTHBHO
MoCMaTpaHo, y /JBe MaHJAeMHjCKe TroAHHEe pacT
H3HOCHO 6,4%, IITO NpeacTaB/ba jedaH 04 HAajOObHX
pe3yarara y EBpomu. CHaxaH omnopaBak CKOHOMCKE




Hapomsa 6amxa Cpouje

Toouwru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2021.

aKTHBHOCTH MOCTHTHYT je Mpe cBera 3axBasbyjyhu
Impely3eTUM EKOHOMCKHM Mepama 3a yOlaxaBame
eekara kpuse, Tako ma je OpyTo momahm mpousson Beh
TOKOM TIpBOT Tpomecedja 2021. pmocturao CcBoj
MIPETKPU3HU HUBO, a J0 Kpaja FofiMHE Ta MPECTHrao 3a
npeko 5%. Tom pacty cy y Hajehoj Mepu TONPHHETH
YCIY)HU CEKTOPH, KOjH Cy HajBHIIe O moroheHu y
mpBoj ¢as3m mMmaHxeMmuje, a 3aTuM Tpal)eBHHAPCTBO,
npepahuBauka HMHAYCTPHja, YHPKOC MPUCYTHUM
M3a30BMMa y MOIVIEAY 3acToja y MIOOATHMM JIaHIHMa
cHaOneBama, Kao M pygapcTBo. HerarmBan nompuHOC
pacTty TMOTEKao je JEeOAWHO Of
MPOU3BO/KE, KOja je ycled cymie cMmameHa 3a 5%.
[TocmarpaHo ¢ pacxomHe cTpaHe, IPUBPEIHHU pacT je 6no
BojeH wWHBecTHOHjaMa y QUKCHE (OHIOBE YCIlen
BHCOKOT TIPHJIMBA CTPAaHUX AWPEKTHUX HWHBECTHIN]a,
nosehaHe peanu3zanyje KallMTATHUX M37aTaka JpKaBe H
IMOBOJbHUX YCJIOBA KPEAUTHOI (I)I/lHaHCl/IpaH:a, Kao Hu

MOJHOTIPUBPEIHE

JIUYHOM  NOTPOLUKOM, 3axBasbyjyhu

MO3UTUBHUM TPEHIOBHMA Ha TPXKUILUTY paja.

npe cBera

Tokom 2021. mopaciae cy 3apaje H 3amOCJEHOCT, a
HE3aIlloCICHOCT €€, HaKOH OJlaror pacrta IOYEeTKOM
TOJIHE, y OCTaTKy rofinHe cMamKBajia. Tako je mpocedHa
HOMMHAJIHA HETO 3apaja y jaeneMmOpy gocturia 74.629
nmuHapa (635 eBpa), 6poj popMaHO 3arOCIEHIX Ha Kpajy
2021. 6mo je 3a ckopo 20 xuspaaa uia Behu HeTro TOIIHY
JlaHa paHuje, 10K je Opoj perucTpoOBaHUX HE3AIOCICHUX
nao ucnoj 480 xuspaga nuna. TakBa KpeTama CBEAOYE O
OTIOPHOCTHU TPXKUILTA Paja, YIPKOC U NaJbE NMPUCYTHUM
rnocienuiiamMa TMaHAeMHuje, Koje Cy Yy BEIUKOj MepH
caHMpaHe 3aXBaJbyjyhn EKOHOMCKHUM Mepama JpiKaBe.

OuckanHa kperama y 2021. roguHu HagMamwuiaa cy
ouekuBamwa. Yuemthe nepumura ommrte ApKaBe y
opyrto nomahem mpousBoay usHocuio je 4,1%, mro je
3HaTHO Mame y OJHOCY Ha MPETXOJHY TOIMHY, Kao 1 Ha
nponeny u3 Pesudupane @uckanme cmpamezuje 3a
2022. 200uny ca npojexyujama 3a 2023. u 2024. 200uny,
koja je m3Hocmwia 4,9% Opyro momaher mpowmsBoja.
[ToBosbHHUjEM pe3ynTaTy Of IJIAHUPAHOT JIONPHHEIN CY
yOp3ame MpUBPEIHOT pacTa ¥ IOBOJbHH TPEHIOBU Ha
TPKHUIITY paja, ITO Ce OIPa3swiIo W Ha OOJbYy HAIUIATy
¢uckanHUX MpUXoda o odekuBaHe. Ha To ykasyjy mpe
cBera ABOLM(PEHE CTOle pacTa Iope3a Ha 3apae,
ropesa Ha JOOWT INpaBHUX JHMIA W TOpe3a Ha J0Jary
BpeQHOCT. VICTOBpEeMEHO, KallMTaJHU H3Jald JIp)KaBe
oumm cy 3a mpeko 50% Bumm Hero 2020. romuHe U
nocturiu cy 7,4% OpyTo nomaher mpousBopa. Yduenthe
JjaBHOT JIyTa OIITe Ap>kaBe y OpyTo nomahem mpousBomy
Ha kpajy 2021. usnocwio je 57,1% (LieHTpaisHOr HUBOA
B1acTu 56,5%) M o4yBaHO je Ha HUBOY KOjH j€ HCIIOA
MaCTPUXTCKOT KPUTEPHjyMa.

Kao pesynrar pacta n3BO3HHX KalalUTeTa, 3aXBajbyjyhu
WHBECTHIIMjaMa W3 TMPETXOZHOT Tepuomga u Behe
eKCcTepHE Tpaxe, yuyeuhe nepuuura texkyher pauyna
y Opyro nomahem mpomssony y 2021. ocrano je Ha
CJIMYHOM HUBOY KAa0 MPeTX0/He ToIHHe W U3HOCHUJIO je
4,4%. Y mnopehemy ca 2020, y mpaBity moOoJblliama
tekyher padyHa miarHor OwiaHca JeloBao je pacT
cybunuTa yciyra, Kao W CEKyHAApHOT [OXOTKa, IIpe
cBera II0 OCHOBY OIIOpaBKa MpWIMBA JO03HAKA U3
WHOCTPAHCTBA, ajii ¥ Behnx ncnopyka pode u yciuyra Ha
KocoBo m Metoxujy. C npyre crtpane, mochaH je
JeUUUT TpUMapHOT JOXOTKa MO OCHOBY HCILJIaTa
J0X0JlaKka o CTpaHUuX JUPCKTHUX I/IHBeCTI/IHI/Ija, Kao n
poOHu neduruT ycnexn Beher yuemnrha yBo3a o u3Bo3a, U
mopen Opxer pacta poOHOr W3BO3a OX yBo3a. PoOHU
n3B03 je mosehan 3a 29,1%, npu yemy je pact 3abenexeH
kox 20 ox 23 obGnactu mpepahuBauke uHIyCTpHjE, a
HajBehu JompHHOC pacTy M3BO3a MOTEKA0 je OJf U3BO3a
pyae
MPOWM3BOAA, XEMHKalHja M XEMH]CKHX IPOHU3BOA,
€JIEKTPUYHE OINpeMe, NMPOU3BOAA O] T'yME€ M IUIACTHKE,
Kao W MOTOPHHUX BO3WJIa M IpuKonuna. VcTroBpemeHo,
pobHu yBo3 je moschan 3a 25,4%, on dera ce IBe
TpehuHe nompuHOCa ONHOCH Ha YBO3 cCpelcTaBa 3a

OCHOBHHMX MeTala, MeTana, mpexpaMOeHnx

PEIPOAYKIIH]jY, ACIOM KM 300T BHUINKX IICHA CHEPreHara,
JIOK je yBO3 TIOTPOINHE pode W cpeacTaBa 3a paj
JOIPHHEO PACTy YBO3a Y Marb0j MEPH.

Ipnaus kanutana y CpOujy nmo OCHOBY CTPaHUX
AUPEKTHUX HHBECTHIHja NMpeMalINo je PeKOopAaH
HuBo u3 2019. rogmae u y 2021. usznocwo je 3,9
MUIHjapau eBpa. [IpumuB je, Kao U MPEeTXONHUX TOAWHA,
OMO TPOjeKTHO © TeorpadCKh pacmpoCTpamEeH U
MIPETEXKHO YCMEpPEH y pPa3MEHJbHBE CEKTOpe. Y HCTOM
Nepuosy, HETO TMPWIHB IO OCHOBY MOPT(HOINO
HWHBECTHIIM]ja U3HOCHO je 1,6 MUIHjapIu eBpa U pe3ysrar
je Tpe cBera YCHeIIHWX eMHCHja €BpOOOBE3HHIA Ha
MehyHapomHOM (HUHAHCHjCKOM TpXHUImTY. [loTpebHO je
HarJacuTH Ja cy Kpajem jyHa 2021, xao pesynrar
JIyTOTOIMIILET TIpeanor pajaa Haponne 6anke Cpouje u
Bnane, nunapcke apxkaBHe OOBE3HHIE YKJbYUYCHE Y
peHomupanu unaexc J.P. Morgan-a, mto Tpeba na
JIOTIpUHECe IUpemy 0a3e CTpaHWX WHBECTUTOpA KOjU
yaaxy Yy JOUHApCKe JpKaBHE OOBE3HUIIE,
nponyOspuBamy gomaher ¢puHaHCHjcKOT TpKumTa. [lyHa
MOKPUBEHOCT aeduuura Tekyher padyHa HeTO
NPWIMBAMA CTPAaHUX JUPEKTHUX WHBECTHLHMja CEAMY
TOJIMHY 3ape/ioM U yCIIellIHA eMHCHja eBPOOOBE3HMIIA HA
MehyHapogHOM (UHAHCHJCKOM TPXHUINTY y HajBehoj
MEpH Cy JOTpPHHENE PacTy JIEBH3HMX pe3epBu HapomHe
banke Cpbuje, koje cy kpajem 2021. m3nocmie 16,5
Muwijapau espa. HuBo nepm3Hux pesepBu CpOuje je
ajiekBaraH u 06e30elyje 3aITHTy 01 eKCTEpHUX MOTpeca,

Kao H
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Haponta 6anxa Cpouje

HITO je NPaKTUYHO M MOTBPHEHO y MepHojy NaHieMuje U
n30Hujama Kpu3e y YKpajuHH.

Nndaanuja y CpoOuju, xao u y BehumHum apyrux
3eMa’ba y CBeTY, HMaJja je y3Ja3Hy NyTamby TOKOM
2021. roouHe, Ha mTa ce, mopea cekTa HHCKe Oase,
OZIpaKaBao pacT CBETCKUX LeHa NMPUMapHHUX IIPOHM3BOAA
(macdre, MeTana W MOJBONIPHUBPETHUX IMPOU3BOIA), a O
aBTyCTa W CE30HCKH HEyoOWdYajeH pacT IleHa Boha u
noBpha Ha npomahem TpXUIUTY ycieJ Cylie TOKOM
JETHUX MECEUH U HIDKE TMOJHOIPUBPEIHE TPOU3BOIILE.
To je 3a mocnenuily uMao faa ce uHdanuja Halje usHazg
rOpe TPaHHLE H03BOJBEHOT OACTYNAama Ol LUjba Of
aBTycTa U Ja KpajeM rogune n3nocu 7,9% mehyroaumme,
O 4Yera je NPeKo TPU YETBPTUHE JONpHHOCa OMII0
rocjequlia BUIIMX IieHa eHepruje um xpane. C npyre
cTpaHe, 0a3Ha mHGaIKja (M0 UCKJbYYCHY IICHA XpaHe,
cHepruje, Ha KOjy Mepe
MOHETapHE IOJUTHKE BHIIE yTHYY, OMJIa je 3HATHO HIKa
on ykynHe uHpamuje u y neuemopy je nznocmia 3,5%.
OuyBamy 0a3He HH(IIANKje Ha HIDKEM HUBOY JTOTPHHENA
je peJaTHMBHa CTa0OMJIHOCT JE€BHM3HOI Kypca, Koja
NpPE/CTaB/ba CHAKHO CHUAPO IIEHOBHE CTAOMIIHOCTH Y
MNpeTXOHNUX OCaM roanHa, Kao0 U OJCYCTBO 3HaTHI/IjI/IX
UH(QIATOPHUX [IPUTHCAKA Ca CTPAaHE TPaKbE.

alKoxXoJia W IUrapera),

W y 2021. ronuan Haponna Ganka CpOuje odyBana je
penaTuBHY CTAaOMIIHOCT Kypca JuHapa IIpeMa eBpy,
naxspuBo nparehu akrope u3 nomaher u mehyHnapomsor
OKpY)KeHa KOjU yTH4y Ha KpeTama Ha foMahem 1eBU3HOM
TPXKUINTY W pearyjyhu mpaBOBpeMEHO M OAMEpeHo. Y
ycrmoBrMa mipeoBial)yjyhux ampernmjarjckux IpuTHcaKa
tokoM Beher gema 2021, Ha HuBOy roamHe Hapomna
0anka CpOuje Omya je HeTo Kymam JeBH3a Ha
Mel)ybaHKapcKkoM J1eBH3HOM TP:KHIITY y H3HOCY o] 645
MHJIMOHA €BPAa, U TIOPE]I TOTa IITO j€ KpajeM TofuHe, 300T
CE30HCKM I10jadyaHOr yBO3a CHEpreHara, pearosaia
MIPETe)KHO Ha CTpaHU mponaje aesusa. [locmarpano
KpajeM Mepuoja, BPeAHOCT JHHApa mpeMa eBpy Omia je
TOTOBO HempoMemeHa (117,6 nuHapa 3a eBpo), 10K je 300r
ciabJpera eBpa Impema Jaojapy, AMHap npema Jonapy y
2021. ocnabuo 3a 8,0%, Ha 103,9 aunapa 3a mosiap Ha
Kpajy meremopa.

300r uumeHHIE /12 je pacT uHdanuje y Hajeehoj mepu
6uo BoheH (axkroprMa Ha CTpaHM NOHYIE, KOjU Cy MO
NpaBWJly INPUBPEMEHOT KapakTepa M Ha Koje Mepe
MOHETapHE IOJIUTHKE Mame yTHdy, Kao U Ja Jomahu
(akTopu, m3y3eB edekara cyme, HECY y Behoj mepu
nenoBanmu wHGmaTopao, Hapomna G6anka Cpomje je
TokoMm 2021. 3aomTpaBajla MOHeTapHe YCJIOBe Y
Mam0j MepH Hero mTO Cy TO YWHWJIE Jpyre 3emMJbe
pernoHa y pe:kuMy nmbama unduianuje. Mamu odoum
peakije O1o je y CKiIaay U ca OYeKMBamKMMa 1a he ce 'y

XOPU30HTY MOHETapHe NOJUTHKE (Tj. TOAMHY JaHa
yHarpen) nHbmanuja Hahu y rpanumamMa musba. Hapomaa
6anka Cpbuje 3aaprkana je BUCHHY peepeHTHEe KaMaTHe
CTOTE Ha HENPOMEHEHOM HHBOY on 1%, amm je on
oktoOpa 2021. rommue, kopuctehm ¢raexcubmmHOCT
nocrojeher MoHerapHor okBupa, noBehamem MpoceYHe
MOHAECPHUCAHE KaMaTHE CTONE Ha PEBEP3HUM pETo
ayKlMjamMa TIOCTENEHO CMamHuBajla EKCIIAaH3MBHOCT
MoHeTapHe nonuTuke. [lTomeHyTa croma je mo kpaja 2021.
ronuHe oBehana Ha 0,5%, ca 0,11%, konuko je n3HOCHIa
TOKOM TO/IMHE 3aKJbYYHO Ca CENTeMOpPOM.

[TpunnkoM JOHOIIEHa OUTyKE O MOHETAPHUM YCIIOBHUMA,
W3BpmHE ombop je WMao y BHAY W Jda TOBOJbHH
(hMHAHCH]CKH YCIIOBH KOJjU JOMPHUHOCE IPHUBPEIHOM
pacTy MOry OWUTH OJpXaHHU U C HEIITO PECTPUKTUBHI]OM
MOHETApHOM TIIOJIUTUKOM. YCJIOBH 3a1y:KMBama Ha
nomMahemM Tp:KMIITY He caMo /Ja Cy OCTAJU NMOBOJHLHU
Beh cy kamaTHe cTone Ha KpeauTe OMjle M HUKE HEro
NpeTXo/lHe TOAMHe, INTO jé HACTABWJIO Aa IOACTHYE
KPEIUTHY aKTHBHOCT IIpEMa HEMOHETapHOM CEKTOpY,
koja je m'y 2021. roguHuM 3a0e1exKuia TOTOBO TBONUA(DPEH
pact (9,9%), ueTBpTy roauHy 3apemoMm. Tom pacty cy
KpeouTH npuBpenu y Omaro Behoj mMepu JONpUHENH OJ
KpeIuTa CTAaHOBHUILNTBY, MOJAPKaHU U pealn3aliijoM
KpEIuTa y OKBHPY TapaHTHE IIEMe.

Yuemhe npo6aeMaTHYHHX KpeauTa y YKYIHHM
KpeauTuma ox 3,6% Ha Kpajy roause, Koje je ucnos
HUBOA 3a0e/1e:KeHOr Npe NMaHaeMuje, ykasyje Ha TO Aa
je, 3axBasbyjyhu mpaBOBpeMEHNM M aIeKBaTHUM Mepama
Haponune Oanke CpbOuje m Brmage ycmepeHuM Ha
yOnmaxaBalke¢ HETaTHBHUX c¢ekara IMaHIeMHje Ha
NIPUBpPEy W CTAaHOBHUIITBO, KBAJINTET akTHBE OaHaka
O4YyBaH M JIOAATHO oOjayaH. Tome JONPHHOCH M pacT
CTelieHa JMHapU3allije KpeAuTa M JENOo3HuTa, KOju ce
6eexn y KOHTHHYUTETY Y MPOTEKINX HEKOJINKO TOJMHA
n xoju je kpajem 2021. nocturao onuzy 40%.

ITouerak 2022. ronuHe 00e/eKUIIO je 3a0IITPaBambe
reonmoJUTUYKUX TeH3Uja W wu3bujame Kpusze y
VYkpajunu. HeusBecHoCcT Kkoja je KapakTepucaia
Mehyrmapogna poOHa © (UHAHCHjCKA TPXKHUINTA
MIPETXOTHUX MECENHN ycie]] IojaBe HOBUX COjeBa BUpyca
KOpOHa JIOfIaTHO je I0jayaHa ca W30MjameM Kpus3e y
VYkpajuHH, IITO je 3a MOCICOUIy MMalio 3HaTaH pact
I[eHa I[eHa
HOJLONPUBPEIHUX IIPOM3BOJA M MeTaja, Koje Cy ce
MPHUONMKAIIE UCTOPHUjCKH HAjBUIIAM HHUBOWMA WM HX
yak npemamrie. [lo ToM ocHOBY m3mienu roOamHOT
MPUBPEIHOr pacTa MOCTajy HEW3BECHUjH, a JOAaTHU
XpaHe H CHpPOBHHA 3a
npou3BoAmy mosehaBa pusuke na Ou wuHDIATOPHU
MPUTHCLHU MOIIN OuTH Behu 011 OUeKNBaHUX U IPUCYTHU

eHepreHara, CBETCKHX MPUMapHUX

pactT 1cHa CHEprcHara,
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y JIy’KeM repuoay. Y TaKBUM OKOJHOCTHMA HHje U3BECHO
HH KojoM Op3wmHOM he ce oaBHWjaTH OYEKHBaHA
HOpMalH3annja MOHETAPHUX Boaehmx
neHTpanHux Oanaka, Cucrema (enepaaHUX pe3epBU H
EBporicke nentpanne OaHke, kao M KakBe he edekre
noBehiaHa HEM3BECHOCT Ha MIO0AJHOM HHMBOY MMaru Ha

IIOJIMTHKA

¢uHaAHCHjCKE YCIOBE M TOKOBE KamuTajga IpemMa
3eMJbaMa y yCToHy, yKIbyayjyhu u Cpoujy.

Haxo cy pacroyioxHBH MECEUHH I10Ka3aTeJbl yKa3UBaJIH
Ha TO /1a € EKOHOMCKA aKTUBHOCT Ha IOYETKY TOJMHE Yy
Hajsehoj mepu kpehe y ckiamy ca oudekuBambUMa
Hapomne Oanke CpOwuje, Tj. ¢ MPOjeKTOBAaHUM PaCTOM
6pyTto nomaher nmpoussoga Cpbuje y pacnony 4,0-5,0%
y 2022. romuHU W CpemmeM pPOKy, KpajeM QebOpyapa
UCIOJBMIIM Cy Ce HeraTuBHH e(eKkTH KOH(IUKTa Y
VYkpajuHu, Tpe cBera Kpo3 HacTaBak jadyarba
WH(IATOPHUX TPHUTUCAKA YCJIE] BHUIIMX CBETCKUX IIeHA
eHepreHara W NpPUMapHUX NPOM3BONA. Y3umajyhu y
003up mocamamrme HeTaTHBHE e(eKkTe KOHPIUKTa Yy
VYKkpajuHu, Kao U TO [1a Cy TI0 TOM OCHOBY Haj3Ha4ajHU]EC
MehyHapogHe  MHCTUTYLHj€  pPEBHAMpale  OICHE
I00aTHNX EKOHOMCKHX KpeTama, YKJby4dyjyhu u 3a 3ony
eBpa M 3eMJbC pEruoHa, C KOjUMa OCTBapyjeMo
Haj3HaYajHUje TProBUHCKe Be3e, Hapogna 6anka CpOuje
je peBmampama TpojeKnHjy pacrta Opyro momaher
npom3Boga CpbOuje 3a 2022. romuHy Ha pacmoH
3,5-4,5%, mto je 3a 0,5 MpOLEHTHHUX ITOCHA HUXKE HEero
IITO C€ OYEKMBAIIO IIpe H30ujarma OBOT KOH(IIUKTA.

Wmnax, W3BpmHM oxmbop cmaTpa Ja CpPeamOPOTHHU
MaKpOEKOHOMCKH M3IJIEIN W IaJbe OCTajy IIOBOJHHH,

MOoApKaHU OATOBOPHUM BOheHyeM C€KOHOMCKC ITOJIMTHUKE,
HAacCTaBKOM CIIpOBOlema CTPYKTYpHHX pedopMu u
peanmu3annjoM BETHKUX HHPPACTPYKTYPHHUX IIPOjeKara.
[Tonazehu ox mpeTHocTaBKe Ja e TeOMOIUTHYKE TCH3HUjE
nehe nmasme mponmyOspuBaTH M nma ce Hehe NpeKUHYTH
cHaOsieBabe racoM Ha II00aJHOM HUBOY, CPEIHOpPOYHA
npojekuuja pacra opyro momahier mpoussoaa ox 4% 1o
5% ropummke 3aApKaHa je Uy Majy HENPOMEHEHOM.
HctoBpeMeHo, TmpemMa  IEHTPAJHO]  MIPOjeKIHjU
nadnanuje (maj 2022), ouekyjemo na he mehyromumrma
nHpnanuja y apyroj noixosunu 2022. umaru omanajyhy
nyTamy, na he ce y rpaHulle [WJba HajBEpOBATHHjC
BpaTUTU y APYroj MOJOBHHU HApEJHE IOJUHE, a 3aTHUM
HACTAaBHUTH Ja yCIIOpaBa J0 Kpaja XOPU30HTA MPOjEeKITHje.

[TpuopureT MOHETapHEe IOJHWTUKE M Jajbe he OUTH
obe30eheme 1eHOBHE M (DMHAHCHjCKE CTAOWIIHOCTH Y
CpelImbeM POKY, y3 TOAPIIKY HAacTaBKy pacTa Halie
IpUBpele ¥ 3alOCICHOCTH, JaJbeM pacTy H3BO3HOT
CEKTOpa, Kao M MOBOJFHOM HWHBECTHIINOHOM aMOMWjCHTY.
Haponna Cpbuje he maxJBMBO TIPATUTH
TeONOJUTHYKA JICIaBakba M KPEeTame CBUX KIbYYHHX
¢daktopa wuHbpmanuje u3z gomaher u wMelyHapomHor
OKpyXXerha W TpOLCHUBATH Ja JIM MMa noTpede 3a
JIOATHOM peaknujoM uin e(exTn gocaaairmer
3a0INTpaBaka MOHETAPHHUX YycioBa 00e30ehyjy ma ce
HHOIAIMja Y XOPH30HTY MPOjeKIje BpaTH y TPaHHUIE
LMJba. YKOJIHMKO C€ MaTepujasin3yjy HEKH OJ] pU3UKa KOjH
Ou 3a mocieaMIly MOIIM HMaTH KpeTame HH]Ianuje
W3BaH rpaHMIA [IUJba y yxeM nepuony, Haponna Oanka
Cpbuje je cnpeMHa jJa pearyje CBUM DPAaCIOJIOKHBUM
UHCTPYMEHTUMA.

OaHka
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Haponta 6anxa Cpouje

I. CTparemiku OKBHP MOHETAPHE MOJIUTHKE

[MornyHo nunbame nHIIANMje IPe/ICTaBIba MOHETAPHY
crparerujy Haponue 6anke Cpouje moues ox 2009, ¢ Tum
LITO Cy eJIEMEHTH OBOI' PEeKMMa Y IpPaKcy MOCTEICHO
yBohern om 2006. rommme. Y gememOpy 2008.
Momnerapun on6op Haponne 6anke CpOuje' ycBojuo je
MeMmopaHyM 0 nujbamy (TapreTupamy) HHQIAIMje Kao
MOHETapHOj CTpareruju, KojuMm je u (opmaiHo
neduHICaHa MPUMEHA PEeXUMa IHJbatba nH(Ianuje o 1.
jaryapa 2009. MeMopaHIyM je CauMieH y CKIamy ca
Cropazymom Hapomue 6anke Cpb6uje m Bmage PC o
nuJbaky WHOIAINje, YCBOjeHUM Ha cenHuim Brame 19.
nenembpa 2008, y kojeM je OICKHCHO Ja IHJbarkbe
uHpnanyje y nocrojehnM OKOJHOCTHMA IpEJCTaBIba

HajaJeKBaTHU}HU PEKUM MOHeTapHe noautuke y Cpouju.

Pexum 1usbarba WH(IAMjE CIPOBOAX BEIHKH OpOj
HeHTpaJHUX OaHaka Kao IparMaTHYaH OJIrOBOp Ha
HEJOCTATKe APYTUX peKMMa MOHETapHe MOoIUTHKe. Tome
je JOIpHHENI0 CXBaTamke Ja BUCOKE cTome HHGIauuje
YTHYy Ha CMambCHe NPUBPEIHOT PacTa U 3aoCICHOCTH
U 1a (GOoKyc MOHETapHe MNOJUTHKE Tpeba MOMEpPUTH C
KPaTKOPOYHOTI' yIpaBJbaiba TPAKIHOM Ha CPEIHOPOUHY
[IEHOBHY CTAa0MIIHOCT, KOja je y OCHOBH PEKUMa UJbamba
nHpmanuje. Pexxnm nnspama WHQIANK]jE BUIIC j€ OKBHP
HEro CKyI pUTHIHHX IPaBUJia MOHETApHE MOJUTUKE — Y
OCHOBH j€ HYMEpPHUKH IIWJb 32 MH(]IALNjy Ha CPEIbH
POK, Yy OKBUpY KOT'a ce 3aJip)KaBa JUCKPELHOHO MPaBo y
pearoBamy Ha EKOHOMCKe ropemehaje Ha KpaTak pokK.

Hum Hapoane O6anke CpOuje 3a undaanujy
nepuHHCAH je Kao cToma YKymHe uH(puaauuje (c
JI03BO/bEHUM OJCTYNameM) MepeHa TrOIHIIE0M
NPOLEHTYAaJTHOM NPOMEHOM HIIL-a. Pagu
neduHUCama OKBUpPA 3a OMIYyYHUBAKE O MOHETApPHO]
NOJIUTULIIM HAa CPEeAmU POK U YyCHApaBawma WU

"'V cknany ca 3axowom o usmenama 3axona o Hapoowoj banyu Cpbuje
(,,Cmyx6enn rmacuuk PC”, 6p. 44/2010), M3Bpmnn onbop, xao opran Hapomue
6anke Cpbuje, npeyseo je cBa opinamhema gotagammer MonetapHor oxdopa.

crabmiuzanvje WH(IANMOHUX OYEKHBamba, OJUIyKa O
[UJbAHO] WHOIAUjH TOHOCH Ce YHampea. Y ciydajy
Cpbuje, Ta ouTyKa ce JOHOCH 3a TPU TOAWHE yHAIpes.
bynyhu ma npounec HOMHHANHE, peajHe M CTPYKTYpHE
KoHBeprennuje mpema EVY jomr yBek Tpaje, IMJbaHa
nH}nanyja je 61aro U3HaJ KBAaHTHUTATHBHE Je(DUHHIIjE
[ICHOBHE CTA0WJIHOCTH W HHUBOA IMJbaHe HHGIALHUjE Y
pas3BujeHuM 3emibama (2,0% wumu 2,5%). Tako je kpajem
2021. yrtBphena mnm/baHa crtoma uHbIaLHje A0
nememopa 2024. rogmHe Ha HuBOy ox 3,0%, c
J03BOJbE€HHM OCTyNameM * 1,5 m.m.’

3aapKaBambeM CPEIbe BPEIHOCTH LHJba 32 MHQIALM]Y
Ha 3%, Haponna Oanka CpOuje morsphyje cBojy
O/UTYYHOCT 12 MHHQJIANM]Y Y CpeabeM POKY OAP:KHM Ha
HHCKOM HUBOY, IITO je jeAaH o1 K/bYYHHX eJleMeHAaTa
OYYBaKka MOCJOBHOI M NOTPOLIAYKOI IOBepema.
Tume ce yBaxkaBajy TIOBOJbHH MaKPOECKOHOMCKH
pes3yiaTaTu, Koju Cy cayyBaHH M Y BpeMe HaHaeMHuje, a
OCTBapeHM cy 3axBajbyjyhum myHO] KOOpAMHALHUjH
MoHeTrapHe u (uckanne nonutuke. [lopex rtora, y
yCIIOBUMA TPOMEHJbUBUX M3IVIe[a TII00AIHOTI OropaBKa
M BOJATWIHHX TOKOBa Ha Mel)yHapomHoM pOOHOM W
(hUHAHCHjCKOM  TPXKHUIITY, 3aJpXKaBambeM  IHJba
MOHETapHa MOJUTHKA JONPUHOCH JajbeM MoBehamy
OTIIOPHOCTH HAIle TPUBpPEAEC Ha IOTEHIUjaJTHO
HeraTuBHE EKCTEPHE YTHIAje, a THME U OUyBamby J100pUX
u3Iie/ia pacTa Halle MpUBpee.

[Iupuna 103BOJBEHOT OJICTYNAa O] I[MJba 3aJ[piKaHa je
Ha HUBOY o1 £ 1,5 I.11., ITO yMamyje moTpedy 3a 4eCTUM
peaxijaMa MOHETapHE TOJIHTHKE W AOmpHHOCH Behoj
MPEIBUANBOCTH MOHETapHHX ycioBa. Kao Mana wu
oTBOpeHa npuspena, Cpbuja je u3nokeHa JenaBambuma
Ha MelyHapogHOM pOOHOM M (PMHAHCH]CKOM TPIKHIITY,

* Memopanoym Hapoone 6anxe Cpbuje o yuwvanum cmonama ungiayuje 00 2024.
200une ycBojeH je Ha cenuuuu M3spuinor oxbopa Haponne 6Ganke Cpbuje 9.
neuem6pa 2021.

wn
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KOja HNPHUBPEMEHO MOTY Ja Yy3pOKYyjy BOJATHJIHOCT
yKynHe uHpanuje. Pacion 103B0JEHOT ONICTyHamba O
musba octaBiba Hapomnoj 6annm Cpbuje Behu mpocTtop
Jla BO/IM padyHa U O CBOM JPYTOM IIMJbY — (DUHAHCH]CKO]
cTaOWIIHOCTH, Kao U Jia TOJp)KaBa €KOHOMCKY IOJUTHKY
Bnane, koja nmogctuyue oAp>KUBYU IPUBPEIHU PaCT.

[{wpana nHdaanymja je CpeambOPOYHH NJb, IITO 3HAYH Ja
ocTBapeHa MH(UIAI]a MOXKEe KPaTKOPOYHO OZCTYIATH Off
nuspaHe ycuen ersorenux nopemehaja. Hapomna Ganka
Cpbuje mo3Bonuhe MpUBpPEMEHO OJCTYIAmke WHQIIAIH]e
on yrBpheHOr mmiba y ciy4ajy kKama Om Bpahame
uHDIaIMje Ha HNUJb y KPATKOM IEPUOY 3aXTEBAIO TAKBE
NIPOMEHE Y MOHETApHO] IMOJUTHIM Koje OM H3a3Baje
MakpoekoHoMmcke mopemehaje. To ce ogHOCHM W Ha
CllydajeBe HaIIMX [IPOMEHA IIeHa NPUMapHHUX IIPOU3BOAA
WK Ha OJICTYTIamka y IUTAaHUPAHOM PAcTy LIeHa IIPOU3BOAA
KOje Cy MOJA IUPEKTHHM WM HHIMPEKTHHM YyTHUIajeM
onnyka Brnaze.

[upany crony wmubnanuje Hapomna Oanka Cpbuje
HACTOjH Jia IIOCTUTHE MpoMeHama pedepeHTHe KaMaTHe
cTome, Koja ce MpUMemYje y cnpoBohemy IIaBHUX
onepanuja Ha 0TBOPeHOM TP:KHIUTY. Ta kamaTHa cTona
NpeCcTaB/ba OCHOBHH HHCTPYMEHT MOHETapHE ITOJIHUTHKE,

a OJUTyKe O H-CHOj BHCHHH JIOHOCE CE€ Ha OCHOBY aHAJIU3E
E€KOHOMCKE CHTYyaIlje U oreHe Oynyhmnx kperama, Kao U
CpenmOpoYHe  TpojeKnuje  mHIanmje.
WHCTPYMEHTH MOHETApHOT PEeryiucama uMajy moMohHy
yAOTy — JONPHHOCE HECMETAaHO] TPAaHCMUCHJU YTHIaja
pedepeHTHe KaMaTHe CTOIE Ha TPIXKHIITE, KA0 M Pa3BOjy

Ocranun

(bMHAHCHjCKOT TPXKUIITA 0€3 yrpojkaBara CTaOMIHOCTH
(PUHAHCH)CKOT CHCTEMA.

Haponna 6anka CpOuje cpoBOIH pesKMM pPyKoBolheHO
miauBajyher ngeBusHor kypca. HMHTepBeHIHMje Ha
JIEBU3HOM TPXKUINTY CIPOBOAM Kako Ou yOmaxuia
IIpeKOMEpHE KpaTKOpOYHE OCIMIIALMje JIEBU3HOT Kypca,
ouyBajia CTAOWMJIHOCT IICHA U (PMHAHCHJCKOT CHUCTEMa U
oJprKajia aJieKBaTaH HUBO JICBU3HUX PE3EPBH.

Panu jauama TpaHCTIAPEHTHOCTH MOHETAPHE TOTUTHKE U
OTBOpEHE KOMYHHUKaIUje ¢ jaBHommhy, M3BpuiHu ombop
JOHOCH OJJyKe O MOHETApHOj MOJUTHLHU IIpeMa
yTBph)EHOM pacrope/ly ceIHHIa U PEIOBHO OOaBemTaBa
JaBHOCT O OCTBapemy yTBpheHHX IMJbeBa 3a HHOIANN]y
U Mepama Koje Mpely3uma paa BbUXOBOT OCTBapHBamba.
Takobe,
nHQIIALUMjH IeTa/bHO c€ 00pasiiaky MaKpOCKOHOMCKE
MIPOjeKIHrje U OJUTyKe MOHETapHE MOJTUTHKE.

NpWINKOM o0jaBibuBama M3Bemraja o
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I1. MoHeTapHa MOJIMTHKA U OCTBapeme

HbaHe HHQJIamuje

1. MoHeTapHa NOJMTHKA
y 2021. roqauHu

Momnerapna nonutuka TokoMm 2021. Boauia ce y ckiangy
¢ Ilpozpamom monemapne nonumuxe Hapooue danke
Cpouje y 2021. 200unu.’ Tlporpam MOHETapHe
MOJIUTHKE, KOjH je NoHeT y netemopy 2020, npeasubao je
nma he Hapongwa Ganka CpOuje HacTojaTH da OCTBapu
yTBpheHn 1nmp 32 HWHOIANW]y JOCISAHHM U
NpEeIBUIMBAM IpOMEeHaMa pedepeHTHe KaMaTHe CTOIIe,
npu yeMy he y 003up y3umaru npojexuujy uHdianuje,
eKOHOMCKa Kperama y nomahem u wmehynaponnom
OKPYXKCEbY, Ka0 M yTHIa] Ha (PUHAHCH]CKY CTA0MIIHOCT. Y
IIpoepamy je ucrakuyto aa he Haponna 6anka Cpouje u
y 2021. rogmHA 3ampkaTH MOTPeOHY (IIEKCHOMITHOCT
MOHETapHE [MOJUTHKE Yy TIomnieay Kopuihema
WHCTpyMeHara Kako Oum o0e30ennia HeCMETaHO
(yHKIMOHHCAE TPAHCMHUCHOHOT MeXaHnu3Ma
MOHETapHE IOIUTHKE, alli U MPYXKUIa MOAPILKY
MPUBPEIHOM OINOPaBKYy OJ HEraTUBHUX edekara
MaHAeMuje.

Toxom 2021. roguHe BUCHHA pedepeHTHEe KaMaTHe
cTOIe 3apP:KaHa je Ha HeIpoMemeHoM HHBOY o1 1%,
KOIMKO wm3HOocH of xpeunemOpa 2020. rommue. To je
HajHWKH HUBO pedepeHTHEe KamMaTHE CTOMNe Yy PEXHUMY
muibaa uHQIanuje u 3a 1,25 .. HWKH HUBO HETO Y
MPEeTKpU3HOM Tnepuony. Mmak, y ycnoBuMma mnoBehama
WHQIATOPHUX TPUTHCAKA, KOjU Cy TIpe CBera Mocenna
(¢akTopa Ha CTpaHM TOHYyHe U3 MelyHapoaHOT
okpyxema, Haponna 6anka Cpouje ox okrodpa 2021.
roANHe TOCTENeHO CcMambyje eKCNaH3WBHOCT
MoHeTapHe mnoauTnke mnoBehamem mpoceune
MOH/iepHcaHe KaMaTHe CTONe Ha jeJHOHele/bHHM

*,,Ciryx6enn racauk PC”, 6p. 88/2019.

peBEpP3HUM peno ayKIujaMa, Kao 1 IPOLCHTA BUIIKOBA
JMHApCKe JHMKBUAHOCTH OaHaka Koje MOBJIAYM ITyTeM
oBuX aykiuja. [IpeTxoqHo je kpajeM cenreMOpa JoHena
OIIyKy Ja MpecTaHe Ja OpraHusyje aykKiuje pero
Ky[OBHHE JuWHApCKuX XoB, kojuma je OaHkama y
ycioBuMa maHAeMmHje oOe3behmBanma  mgmHaApcka
JUKBUAHOCT, IO KOM OCHOBY je IO Kpaja TOIUHE
noBy4yeHo oxo 50 mupa auHapa. Ha mocnenmoj aykuuju
y 2021. romunu, koja je oxpxkana 29. meuemOpa,
MPOCEeYHa PEero CTolla Ha PEBEP3HUM HEJICJBHUM DEIlo
aykiujama uzHocuia je 0,5%, mro je 3a 0,39 .. Buiie
0l BEHEe INPOCEeYHEe BPEJHOCTH y OKToOpy. WHaue,
METOZIOM ayKIldja IO BapHjaOWIIHO] KaMaTHOj CTOIH
KOJUM C€ JTMKBHIHOCT IOBJIAYM IO CTOMAaMa Koje OaHke
Hylle U Koje cy Onmke TPXKMIIHUM Jaje ce MoryhHocT
Hapontoj 6anuu CpOuje aa pearyje Ha TPXKUIITY U 0€3
MIPOMEHE OCHOBHHX KaMaTHHX crora. Ha Taj HauuH OBaj
MOJIelI, KOju ce MpuMemyje ox aeneMoOpa 2012. roxune,
CTBapa TMpeaycioBe 3a (QIEKCHOWIHH]E IeIOBarhe
MOHETapHE MOJUTHKE Y CMHUCIY Ja Ce MOXKE pearoBaTH
IIPOMEHOM perno KamaTrHe crore u usMel)y cacranaka
W3BpiHOT on6opa.

Mouerak 2021. roguHe o00e/eKUIO je MOrOpUIAH:-€
enuJeMHjCKe CHTyanHje y cBeTy W Koi Hac. Mnak,
MO3UTUBHHU €(EKTH IMPETXOAHUX IporpaMa (HCKaIHUX
Mepa W MOHETAapHHX CTHMYJaHCa pPE3yITHpald Cy
YCIICIIHAM TpriiarohaBambeM IMOTPOLIAYKUX HABHKA H
nocioBama npenyseha y n3MelheHUM yCIOBHMa, LITO je,
y3 edexre 3armoyere BakuuHanyje rpaaHa panuje Hero y
BelMHM APYrUX 3eMaba, y BEJIMKO] MEPH JOIPHHENIO Ja
HeraTuBHH e(heKkTH maHaeMuje Oyay 3HATHO MarbH HETO y
mpBoM Tajacy. To je 3a pe3ynTaT UMaio W 3HATHO OpPKHU
NPUBPEIHU pacT OJ OYCKUBAHOI M JIOCTH3AE
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npetkpusHor HuBoa bJ[I1-a camo Tpu TpoMmecedja HAaKOH
n30ujama MaHaeMuje.

JemaBama y MehyHapoaHOM OKpYyKemwY, IIpe cBera y
30HM €eBpa, HalleM HajBaKHUjeM eKOHOMCKOM
napTHepY, U ajbe Cy 3aXTeBaJIa ONPE3HOCT Y Bohemy
MOHeTapHe NoJuTHKe. [loomTpaBame 3IpaBCTBEHUX
Mepa y TOTOBO CBMM 3emsbamMa EBpore u mnosehana
HEM3BECHOCT Yy TMOMIeNy yTHI@ja TOKa TNaHJeMHuje |
IojaBe HOBHX COjeBa BHpyCa OIpas3midm Cy ce Ha
ycriopaBame IPUBPEIHOT pacTa 30HE €Bpa, Ipe CBera y
T1 2021. Hakon Tora, emmieMHjcka CHUTyaluja je,
r100aTHO  [OCMAaTpaHo, IMONpaBJbeHa, ITO  je
pe3yaTupano mepa,
yOp3ameM eKCTEPHE TPaXKibe U MOBOJHHUJUM H3IIICAMMA
3a TIo0amHM mpuUBpenHu pact. To je, y3 MHBECTHIIH]E U3
MIPETXO/IHOT TIEPHO/a, IIPE CBEra y pa3MEHJbUBE CEKTOPE,
MO3UTHUBHO YTUIAJIO HA Hall H3BO3 M AaKTHBHOCT
npepahuBauke WHAYCTPHje, U OPE]] IPUCYTHUX edekaTa
3acToja y II00aTHUM JIaHITUMa CHa0/eBamba.

nmonyumTambeM CHI/II[GMI/IjCKI/IX

WNako cy om mouerka 2021. mojaganu wHGIATOPHU
MPUTUCIY Ha TNI0O0ATHOM HUBOY, BehHHAa IEHTPATHUX
0anaka je TokoM Beher ges1a roiuHe npouemuBasia ia
je ped o0 mNpPHUBPEeMEHOM PpacTy WHQIATOPHHUX
NMPUTHCAKa, 4YeMmy, mnopex ecdekra Hucke Oase u3
MPETXOHE TOIMHE, AOMPHHOCH PAcCT IEHAa MPHUMapHUX
MIPOM3BO/Ia HHUITPAH HATIIMM PACTOM IJI00alTHE TPaKIbe,
Kao W HEMOTYNHOCT TOHyIe Ja ce y KpaTKOM pPOKY
npuiaroau pactyhoj rpaxmsu. Mmak, ¢ mpoTOKOM TrOIuHE
HCIIOCTABHJIO CC Jia Cy TPOINKOBHH MPUTHUCIH MOCTAIH
MH(IATOPHUJU ¥ TOCTOjaHUJU HETO ILITO C€ OYEKUBAIIO,
Ha ITa Cy ce, MOpel BHUIINX CBETCKUX IleHa HadTe,
XpaHe W MeTajla, OApPaKaBalW W BUIIH TPOIIKOBU
MelyyHapoIHOT TpaHCIIOPTa, KA0 U MOCKYIJBEHE OCTAIHX
€HepreHara, IPUPOIHOT raca U eICKTPUYHE CHEPruje Ha
peKkopiHEe HUBOE y OKTOoOpy. Ha pacT yBO3HUX U
MPOU3BOljauKKUX [I€HA OAPAa3WIM Cy Ce M HECTAIUIE
MOjeIUHUX CHPOBHHA y MPOW3BOAHBU M 3aCTOjH Yy
TII00ATHUM JIaHIIMMa CHaOJieBamba.

VY TakBMM OKOJIHOCTHUMa, oapeheHn Opoj IEHTpaIHMX
0aHaka y CBeTy, YKJbyuyjyhum M 3eMJbe pEruoHa y
peXXUMYy LMJbatha HH(pIANKjEe, 3amo4Yeo je MHKJIYC
nosehamwa pedepentTHe kamaTHe crone. [Topen Bummx
[[EHa EHepreHara M JIPyruxX TPOILIKOBA Y MPOHM3BOIIHH,
pact uH(IIanMje y OBUM 3eMJbaMa BOAMIIMN cy u Jomaha
TpaXKiba U 3a0LITPEHH YCIOBU HA TPXKUIITY paja, O 4eMy
cBefoun u 0a3Ha wH(IaNMja, Koja je y OBUM 3eMJbaMa
takolje 3HaTHO mopacia. 306or Tora cy TOjeuHE
HmeHTpaigHe OaHke oBHX 3eMasba TokoMm 2021. y Behoj
MEpH 3a0IITpaBalic MOHETAPHE YCIIOBE HEro INTO je TO
gnaIIa Hapomana 6anka Cpouje.

Pedepentne kamaTrHe crTome BoaehMX HEeHTPAJTHUX
6anaka, ®E/[-a u EIlb-a, ocTajie cy Ha HCTOPUjCKH
HAajHUKeM HHUBOY, alld Cy KpajeM TOIWHE, Y YCIOBHMA
M3paXCHUjUX WHQIATOPHUX MPHUTHUCAKA, MOBOJHHUjHX
u3riena HPUBPEIHOT pacrta u CMameHha
HE3aroCICHOCTH, OBE IICHTPaJHE OaHKe JOHENe OIUTYKY
0 CMamelhy NMporpaMa KBAaHTUTATHBHOI MOMYINTAmka 3a
HapeIHH MeproA. Y TaKBHUM OKOJTHOCTHMa roBehaHa cy
OUCKWBama TPXKHUINTa Ja he y CcKopHjeM Nepuoxy
YCIICAUTH HOpMAJIM3alldja MOHETAPHUX IOJIUTHKA, TIPE
ceera DEJl-a, Ha mTa Cy CTpaHH HHBECTUTOPHU
pearoBaim MamOM 3aWHTepecoBaHolnhy 3a ynarama y
BUY NOPT(HOIMO HHBECTHIIN]A Y 3EMJbE Y YCIIOHY.

U undpaanuja y Cpouju, kao u y IpyruM 3eMJbaMa,
nMaia je ysna3Hy myTamy TokoMm 2021. rommHe, Ha mTa
ce, nopeJ ehexra HUCKE Oa3e, OpaXkaBao pacT CBETCKUX
[eHa MpUMapHUX Mpou3Bona (HapTe, MeTana W
MTOJEONIPUBPETHHUX TIPOU3BO/IA), @ O] aBIyCTa U CE30HCKH
HeyoOHMuajeH pacT IeHa Boha u moBpha Ha momahem
TPXKUINTY YCJeA JyroTpajHe Cylle TOKOM JICTHHUX
Mecenu. To je 3a mocnennIry UMajIo KpeTame HHGIIaImje
M3HAJI TOPHE TPAHUIIE I03BOJLEHOT OJICTYIAaba Ol [UJba
oJ centeMOpa U J1a KpajeM roguHe u3Hocu 7,9% Mr., ox
4yera je TMPEKo TPHU YETBPTHHE IONMPHHOCA YKYITHO]
UHOIAU] U TOTHUIAJIO0 OJ] BUIIKX I[EHA CHEPTHje U XpaHe.
C npyre ctpane, 6a3Ha nH(pIanuja (0 UCKIbYUYCHHY [IEHA
XpaHe, eHeprHje, aJKoXola M IHTrapeTa), Ha KOjy Mepe
MOHETApHE MOJUTUKE BUIIIE YTUYY, OMJIa je 3HATHO HIDKA
oz yKynHe uHpIanuje u 'y aeuemopy je uzHocuia 3,5%.
OuyBamwy 0a3He HH}IIAIM]e Ha HUKEM HUBOY JIOTIPHHENA
je peJlaTMBHA CTa0MJIHOCT JEBH3HOT Kypca, Koja je
MpecTaBballa CHAKHO CHIPO L[EHOBHE CTAOMIIHOCTH y
MPETXOJHUX 0CaM TOJIUHA.

W y 2021. ronuaun Hapoxna 6anka CpOuje ouyBama je
pellaTHBHY CTaOWJIHOCT Kypca IUHapa IpeMa eBpy,

naxspuBo  nparehu  ¢akrope w3  gomaher W
Mel)yHapoJHOI OKpyKea KOjHu YTHYy Ha KpeTama Ha
nomaheM — JEBU3HOM  TpXUIITY W pearyjyhu
MPaBOBPEMEHO W OAMEpeHo. Y  ycloBUMA

npeosnalyjyhux ampenujanujcKux MPUTHCAKA TOKOM
Beher mema 2021, ma HmBOy rogmHe Hapomna OaHka
CpOuje Omaa je Hero kymanm aesmsa ma MAT-y y
U3HOCY o1 645 MJIH eBpa, U MOpeJ Tora LITO je KpajeM
roguHe, 300r CE30HCKH I0jauaHOr yBO3a eHepreHara,
pearoBaia IpeTEeKHO Ha CTPAHH MPOJIaje IEBU3A.

WNmajyhn y Bumy nma je madnammja y CpOuju Omia
IpeTeXXHO BoheHa (akTopuMma Ha CTpaHH IMOHYIE, a 1a
(dakTopr Ha CTpaHHW TpPaXibE HE H3a3MBajy jade
nHraropHe CpeAmbOpOUHa
uH(IaMOHA OYCKHBamka (OUHAHCHUJCKOT CEKTOpa H

OpUTHCKE, Ja Cy
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NpUBpEAE OCTajlia y TpaHMlaMa I1MJba, Kao M Ja ce
04eKMBaio Ja he ce y XOpU30HTYy MOHETApHE MOJINUTHKE
nH(pmanuja Hahm y rpaHniamMa musba (IITo je mepuos of
OKO ToAWMHY naHa yHampen), Hapogua Oankxa CpOwuje
YMEpEHO je MmooIuTpaBaia MoHeTapHe yciose. [Tpu Tome,
MPETIOCTaBKe O KpeTawmy (akropa u3 MelyHapogHOr
OKpYy)Kela OwWiie Ccy 3acHOBaHE Ha IpOjeKIHjama
MmehyHapogHuX — (UHAHCHjCKHX  HMHCTHUTyOHja |
OUYCKMBam-IMa Ha 0a3u (jydepca, KOjU Cy yKa3uBalId Ha
nonymramwe nputucaka of T2 2022. mo OCHOBY CBHUX
npuBpeMeHnx (aktopa koju cy y 2021. Bogmmm pact
uHbanmuje Ha
OKOJIHOCTHMA, VI3BpIirHU 0m0op je ouekuBao na he ce of
T2 2022. uadnanuja Hahn Ha omanajyhoj mytamu u na
he ce Tokom T4 BpaTuTH y rpaHuUIle IIIbA.

rmo0ajaHOM  HUBOY. Y  TakBUM

Kpajem 2021. momuro je mo wW3BecHE cTalmMIM3aIldje
CBETCKHUX IIeHa IPUMAapPHHX IIPOU3BO/A, a II0jaBUIIU CY CE
W TPBU CHTHAIM TOMYyIITamka 3acroja y NIOOAJIHUM
JaHnMMa cHaOneBamwa. MelhyTtum, 3aomrTpaBame
reonoJUMTHYKUX TeH3Hja o mouyerka 2022. wu
u3bujame Kpu3e y YKpajuHHM OApazWiud Cy ce Ha
MONaTHW pacT IIeHa eHepreHaTa W TPUMapHHAX
MMPOU3BO/IA, TaKO Ja Cy OHE JOCTUIVIC WM IPECTHUIIIC
WCTOPUJCKY HajBUIE HHUBOE. Y TaKBHM OKOJIHOCTHMA
MOCTANIO je M3BECHO Ja he WH(IATOPHM NPUTHCIU Ha
100aJTHOM HUBOY OMTH jauyd M MMOCTOjaHM]jH, 300T Yera je
u Hapomna 6anka CpOuje noHema OMIyKy Ja HAacTaBH
3a0IITpaBarmbe MOHETAPHUX YCIIOBA.

[TpunnkoMm HOHOIIEHa OATYKa O MOHETAPHO] TIOJIUTHIIH,
W3BpmHu onbop je WMao y BHAY Ja HOBOJbHH
(puHancujckn yciaoBH KoOju moacTHuy jAomahy
TPaXiby, a THMe W YKyNaH NPHUBPEAHH PacT, MOry
OMTH OAp:KAaHW W C HEITO MambHUM CTeNeHOM
eKCMAH3UBHOCTH MoOHeTapHe mnoautuke Hapoane
6anke CpOuje. YcrmoBu 3anyxuBama Ha gomahem
TPXKUILTY OCTalM Cy NMOBOJbHM U TOkOM 2021. roaue.
Kao pesynrar Tora, KpemiuTHa aKTHBHOCT j€ YETBPTY
TOAMHY 3apeioM HacTaBHUlIa Ja pacTe MO TOTOBO
neonudpenoj cronu (9,9% y 2021).

[Tpema npouenu P3C-a, Cpbuja je y 2021. romunm
ocTBapuiia peaaHu pact B/III-a ox 7,4%. Pact y cBa
YeTHpHU TpoMmecedja Omo je m3Haj ouekmBama Hapomxe
6anke CpOwuje, a BHCOK e(ekaT MPEHETHX TCHACHIIN]ja U3
T4 2021. (13B. carry over) BOIPUHOCH IOBOJHHO] OCHOBH
3a HAcTaBak JMHAMHMYHOT pacTta y OBOj TOJUHH.
[TpuBpeaHu pacT BOIHO je pacT aKTUBHOCTH Y YCITYKHUM
cekropuMa W rpaljeBUHAPCTBY, alu W HMHIYCTPHU]H,
YyIPKOC ¥ Jajbe NPUCYTHUM H3a30BHMa Yy HOITELY
3acToja y II00QIHUM JIaHIMMa cHaOxeBama. Heratusan
JIOTIPUHOC pacTy TMOTEKAO je jeIMHO O]l ITOJHOTIPUBPETHE

MpOM3BOAbE, KoOja je yciem cymie omnana 3a 5%.
[Tocmarpano ¢ pacxomgHe cTpaHe, Hajeehm MO3WTHBAH
nonpunoc pacty B/AIl-a y 2021. rogunHu nanu cy
MIpUBaTHA MOTPOLIHA M OPyTO MHBECTUIM]E Y OCHOBHE
(hoHIOBE, UMy Cy JIONPHUHENN U HacTaBak (ucKaIHe
NMOAPUIKe ¥ pean3aiuja nporpamMa eKOHOMCKHX Mepa y
BpeaHoctu of oko 4,2% BbJII1-a, kao 1 pacT KanmuTaITHUX
n3nataka apxase Ha oko 7,4% BJII-a. IlosutmBan
JIOTIPUHOC TIPUBPEAHOM PACTY J1a0 j€ ¥ N3BO3, HA KOjU Cy
ce ca cTpaHe IMOHYJE OJpa’kaBaje WHBECTHIH]EC W3
MPETXOJHOT TEpHoa y pa3MEHJbUBE CEKTOpe, a ca
CTpaHe TpaXkike IOBOJbHMUJH H3MIIEAM pacTa Hallux
HajBOKHUJUX TPrOBHHCKHUX MapTHEpa. Y TPHIIOT pacTty
M3BO3HE TIOHY/IE TOBOPH U TofiaTak ja je mpuaus CAN y
CpOujy y 2021. u3nocuo 3,9 mupa eBpa, 4mMe je
npemaileH jaocajnauimbu pexkopa uz 2019. rogune, npu
YeMy je TPWIMB W Jajbe OMO NPETeKHO yCMEpeH Yy
M3BO3HE CEKTOPE.

Y 2022. u cpeawmem poxy Hapomua Ganka CpoOuje je
OuUeKHMBaJIa MMPUBPENHU pacT y pacrony 4,0-5,0%, gemy
he mompuHEeTH HacTaBak HHBECTHLHOHOT LHUKIyca H
peanm3anuja BEIHKHX HHOPACTPYKTYpHHX MpojeKara,
Ka0 W pacT JUYHE IOTPOLIE IOJAPXKAH IMOBOJFHUM
TPEeHJOBMMa Ha TPXKHIUTY pajxa. bmar HeraTtuBaH
JIOTIPUHOC OYEKHBAO C€ O HETO M3B0O3a Yy YyCIOBHMa
noBehaHor yBo3a OnpeMe pajiy peaiu3aiuje TOMEHYTHX
WHBECTHIMOHUX TIpOjeKaTa, HpH dYeMy he TpHInB
KaluTaja y MPETeKHO M3BO3HE CEKTOPE, y3 OYCKHUBAHH
pacT eKcTepHe TpaxXme, PEe3yJITHpaTH U PEeIaTUBHO
BHUCOKHM CTOIIaMa pacTa M3Bo3a. 300T HENOBOJbHHjUX
u3Iieaa 100aJHOT MPUBPEIHOT pacTa HaKOH M30Mjamba
Kpu3e y YKpajuHH, a Tpe cBera 30He eBpa, V3BpurHu
ombop je peBuaupao mpojexiujy pacrta bJII1-a 3a 2022.
roguHy Ha pacnoH 3,5-4,5%, HO0K je cpeamopodyHa
MIPOjeKIHja pacTa €KOHOMCKE AKTHBHOCTH 3aJipiKaHa y
pacnony 4,0-5,0%. McroBpemeHo, nporemwyje ce 1a cy y
2022.
ocTBapeme mpojekiuje bJI1-a mo 0CHOBY HEN3BECHOCTH
y Torieny AyKWHE Tpajarka KOH(IUKTa y VYKpajuHH,
edekaTa Mo TOM OCHOBY Ha CBETCKE LICHE CHEepreHara u
XpaHe, JTy>KHHY Tpajama 3acToja y II00ATHUM JIaHIHMa
cHa0jcBama, a y Mawmo] Mepu M ucxoma pomahe
MOJbOIIPUBPEHE

TOJIMHM HW3PAXCHHU]JU PHU3HMIK HAHWXKE 3a

cezoHe. IcroBpeMmeHo, mpema
HeHTpaaHoj npojekiuju (maj 2022), ouekyje ma he mr.
nHbmanuja y I12 2022. umaru omanajyhy nyramy, na he
ce y TpaHHWIe LWJba HajBepoBaTHUje Bpatutu y [12
HapeJHe TOAWHE, a 3aTHM HACTaBHTH Ja yCIopaBa Jo
Kpaja XOpHM30HTa Ipojeknuje. PacT CBETCKHMX IieHa
NpUMapHUX MPOM3BOJIa M EHEepreHara, Kao M YBO3HA
uHpNanuja, Koju Cy HOJATHO I0jadaHu oOJ U30Ujarba
koH(IHKTa y YKpajuHH, y KpaTKOM pOKy H najbe he

BPIINTH nH(IaropHe TIPUTHCKE HAa  IeHe
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HempexpamMOeHUuxX
nmpexpaMOeHnx mpou3Bona 6e3 Boha u moBpha, amm ce y
XOPH30HTY IPOjeKIHje 04eKyje BUX0BO clIaldberbe.

OpoW3BOJa M yCIyra, Kao W

C 003upoM Ha TO Jia IIaBHU PU3UIHU M0 HHpIanmjy u
ocTajla eKOHOMCKa KpeTama W Jabe J0Jiaze W3
mehynaponHor okpy:kemwma, Haponna O6anka CpoOuje he
HaCTaBUTH [a NpaTH ¥ aHAIU3UPAa TPEHIOBE Ha
MehyHapomHOM pOOHOM W (PMHAHCHjCKOM TPXKUIITY U Jla
nporemyje HBUXOB YTHIA] Ha Hamly IpuBpeay. Y
3aBUCHOCTH O] TCONOJMTUYKUX JIellaBama M KpeTama
Kby4yHUX (akTopa wuHGmanuje u wu3 npomaher wu
MeljyHapoIHOT OKpyXKerba y HapeaHOM neprony, Haponxa
6anka CpOmje he mporemuBaTé a M MMa TOTpede 3a
JIOIATHUM 3a0IITPAaBak-eM MOHETAPHHX YCIIOBA.

[Tocebno Tpeba ucrahu u 1a je HamIa MpUBpeaa AaHac
OTHOPHHja HAa NMOTpPece HEro y cliy4yajy NMpeTXoAHuX
kpu3a. IlpeTxogHux TOAMHA 3HATHO je OjadyaHa
MaKpOEKOHOMCKa cTabmiHocT y CpOuju u cMameHa
eKCTepHa W YHYyTpallkha HEPABHOTEXKA, a [CBU3HC
pesepBe 3emibe nosehaHe cy Ha HajBUINM HUBO, LITO
JorpuHocH U Behoj ormopHocTH nomahe nmpuBpeae Ha
pusuke u3 mehyHapomHor okpyxkema. Ha To ykasyjy
OAJIyKe KpeAWTHUX PejTHHI areHuuja. Y mapry 2021.
roguHe areHnuja Moody’s moBehanma je KpeauTHHU
pejrunr Cpbuje ¢ ba3 na ba2, a y nenemOpy je pejTuHT
arenumja Standard & Poor’s omryunna na mooosblna
u3riene 3a nopehame KPEAUTHOT PEJTUHIA, KOJU je Ha
HuBoy bb+, ca cTabuinHNX Ha O3UTHBHE.

[IpropuTeT MOHETapHE IONUTHKE M Aajbe he OuTH
o0e30eheme 1eHOBHE M (PUHAHCHjCKE CTAOMIHOCTH Yy
CpelbeM pPOKY, y3 MOJPIIKY HACTaBKy pacTa Halle
HpUBPEC ¥ 3aIOCICHOCTH, Ja/beM pPacTy H3BO3ZHOT
CEeKTOpa, Kao U IIOBOJbHOM HHBECTHULIMOHOM aMOUjeHTY.

2. UHCTpYMeHTH MOHETApPHE
NMOJINTHKE

OCHOBHM HMHCTPYMEHT MOHeTapHe moiuThke Hapomse
banke CpOuje jecrte pepepeHTHa KamMaTHa CTONA, Tj.
KaMaTHa CTONAa KoOja ce NpUMemYje y crpoBohemy
[VIABHUX ONepalyja HA OTBOPEHOM TP:KHMIUTY. Yiora
pedepeHTHE KamaTHE CTOINE MOApPKaHA je KOPHUAOPOM
KAMATHUX CTONA HAa [eN03UTHE M KPpeIuTHe
OJIAKIIMIIE W JIPYTHM oONepainujaMa HAa OTBOPEHOM
Tpxumty. [lopen ocHoBHOT wHCTpyMeHTa, Hapomwa
banka CpOuje y cnpoBolherby MOHETapHE MOJIUTHKE
KOPUCTH ¥  Apyre HHCTPYMEHTE MOHETapHOT
perynucama, pe cBera 06aBe3Hy pe3epBy H onepanuje
HA JIeBU3HOM TPKHILTY.

Onepanyje Ha OTBOPEHOM TPKHIITY

I'maBHe omepanmje Ha OTBOpeHOM TpkumITY Haponue
6anke Cpbuje m Toxom 2021. rogmne Omie cy
jeIHOHEe/le/bHE DPEBEpP3HE PENo TpaHCaKIHje, Tj. Pero
TpaHcakuuje rnpojaje XoB (moBnauerme IMKBUAHOCTH).

Peno tpancaknuje Haponna 6anka CpOuje cipoBonuia je
cBojuM XoB. 3a norpede peno nponaje y 2021. roaunu
e€MHTOBaHa je jelHa cepuja OnarajHMYKUX 3amnuca y
YKYITHO] HOMHHATHO] Bpearoct ox 500,0 mupxa nuHapa.
Emucuja jemne cepmje OiarajHHYKAX 3alnca BHUCOKE
HOMHHAJHE BPEAHOCTH HACTaBaK je TMpakce u3
MPETXOMHUX TONWHA Koja OaHkama omoryhaBa ma
aJICKBaTHH]E PACIIOJIaXy XapTHjaMa y OKBHPY HCTE CEpHje
U Je[IHOCTaBHHU]C YIPaBJba]y JIMKBUIHOIINY.

Tokom 2021. roguHe opraHu3oBaHe cy 52 ayKiuje pero
npogaje XoB. Aykidje cy OpraHH30BaHE jEeIHOM
He/IeJbHO TI0 MOJICTy BapHjaOMIHE BHIIECTPYKE KaMaTHE
crome. OctBapeHn obmMm mpomaje XoB y 2021. roguan
(2.446,6 mipx muHapa) 6wo je Behu mHero y 2020. roquHN
(1.748,5 mapn nuHapa).

[Ipoceuno crame XoB Hapomme ©0anke Cpbuje y
moptdonujy 6anaka Tokom 202 1. romuHe H3HOCHIIO je 46,8
MIIpJ AMHAapa, WTo je 3a 12,4 Mipx JuHapa BUIIE HEro y
2020. roguuu. ITocmarpano y oanocy Ha kpaj 2020.
romuHe, crame ThX XoB nosehano je 3a 14,5 mupa muHapa
u kpajeM 2021. roguae m3HOCHIO je 44,5 Mupa muHApa.

Haponna 6anka Cpbuje je y npBux aeser meceuu 2021.
roiMHe HacTaBWja Ja Hpyka NOAPWKY JIoMahem
(UHAHCHjCKOM CHCTEMY H YKYIIHAM €KOHOMCKUM

TOKOBUMA o06e30ehemem JofaTHe TUHAPCKE

padoukoH 11.2.1. CTamse npopgatux/kynmseHunx XoB
HapogHe 6aHke Cp6uje
(y mnpa RSD)
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Hapona Oanxa Cpouje

JUKBUJIHOCTH OAaHKapCKOM CEKTOpY y Hu3Hocy on 86,0
vipn guHapa (y 2020. roguam ykymHO 41,6 MIpa
IMHapa), OpraHu30BambeM 38 ayKiHja Perno KyIOBHHE
XoB (jennoM HeneybHO), nocneha
TpaHCakKlMja O]l TPM Mecela, M0 BeoMa IO0BOJHHO]
kamarHoj cronu o 0,10%, Tj. Mo KamaTHO] CTONHU Ha

C pOKOBUMa

JETO3UTHEe OJaKmHme. Y YCIOBUMa I0jadaHMX
mIo0anHuX WHOIATOPHUX MPHUTHCAKa, o okToOpa 2021.
roquae Hapomna Oamka CpOuje mpecrama je ca

OpTaHH30BakbEM ayKIIHja PEro KyIOBHHE.

Jlemo3uTHe U KPeAUTHE OJIAKIIHIIE

banke cy y 2021. rogunHu HacraBwiIe Ja HpeKoHOhHO
Jernonyjy cpeactsa kox Hapomue Oanke CpoOuje
(nemo3utHe osakmuie). [IpocedHo AHEBHO CTame
JIETIOHOBAHNUX CpeacTaBa OaHaka kon Hapomne Oanke
Cpbuje y 2021. ronuau uzHocmio je 90,3 mupa nuHapa,
mTo je 3a 44,3 Mipxa auHapa Mame Hero y 2020. roguHu.

Tokom 2021. ronuHe OaHKEe HUCY KOPUCTHIIC KPEAHUTE 3a
OJp)KaBarke THEBHE JHKBUAHOCTH HAa OCHOBY 3ajioTe
XoB (kpennuTHE ONaKIIUIIE).

OobagBe3Ha pe3epBa

O6pauyHara o0aBe3Ha pe3epBa Koja ce H3JBaja y
nuHapuMma kpajem 2021. romune mosehana je 3a 26,8
Mapa auHapa (3a oko 12%) y omuocy Ha kpaj 2020.
roguHe W w3Hocwia je 247,3 mupn aunapa. HaBemeno
noehatbe pesyarar je nosehama jaeBu3HE 00aBe3HE
pesepBe koja ce W3ABaja y auWHapuMma 3a 17,4 wmipn
IuHapa u nosehama 4McTO AMHApCKe 00aBe3HE pe3epse
3a 9,4 Mapa quHapa.

VY uctom nepuony, oopadyHara o6aBe3Ha pe3epsa Koja ce
n3aBaja y nesu3ama mosehana je 3a 235,7 miuH eBpa u
m3HOCHIIA je 2,5 mupa eBpa. TakBo KpeTame je pesyirar
nosehawa JeBu3He ocHoBHLE 3a 1,9 Mipn eBpa, mpH
yeMmy cy obaBese ¢ pouHormihy 10 JBe ronuHe moBehane
3a 2,1 mupn eBpa, a obaBe3e ¢ podHolly MPEKO JBE
rogauHe cMambeHe 3a 0,2 Mipa eBpa.

Axo ce mohe om CTPyKType [EBU3HE OCHOBWUIIE,
MPETEXKHU JIcO0 HEeHOT noBehama OJHOCH Ce Ha JICBU3HY
mreasy (1,2 MiIp eBpa) U ICBU3HE JCTO3UTE TPUBPEIIC
(0,9 mapn espa).

KamarHe cTome

Toxkom 2021. ronuHe pedepeHTHA KamMaTHa CTONAa
Hapoane 6anke CpOuje ocraja je HempoMemeHa Ha
HuBoy o1 1,00%, kao 1 KOPUAOP KAMATHHUX CTONA O *
0,90 n.1. y oqHoCy Ha pedepeHTHY KAMAaTHY CTOILY.

C npyre cTpaHe, y YCIOBHMa jadama HWH(IATOPHUX
MPUTHCAKa Ha TTI00ATHOM HUBOY, KOjH CE TIPEINBajy 1 Ha
3emJjbe y pasBojy (ykspyuyjyhu m CpOujy), Haponna
6anka CpOuje je on okrobpa 2021. roguHe mouesia ca
cMambelheM CTeleHa eKCIAaH3MBHOCTH MOHeTapHe
MOJUTHKE NPUMEHOM HEKOJIHMKO MHCTPyMeHAaTa.

Hajmpe je npectaJjia ca opraHu3oBameM ayKLIHja peno
kynoBuHe XoB, kojuma je OaHkama paHuje
obe30ehuBana nWHApCKa JTUKBUIHOCT HA POK OX TPH
Mecela, Mo BeoMa IOBOJBHMM ycioBuMa. Ilyrem oBor
nHcTpyMeHTa y T4 2021. ronqune 3 OaHKapcKor ceKropa
nosy4eHe cy 49,4 mipa nunapa. 3arum, Hapogna Ganka
CpOuje 3amoyena je mnpouec MOCTEIEHOL, AaJu

padumkoH 11.2.2. O6um cTepunusaumje NMKBUAHOCTU
MHCTPYMEHTUMA MOHeTapHe NnonuTuke
(y mnpa RSD)
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Hapomsa 6amxa Cpouje

Toouwru usgewimaj o Moremaproj nonumuyu y 2021.

KOHTHHYHpPaHor mnoBehama mnpoceyHe MOHJepPHCAHe
KaMaTHe CTOIle Ha PEBEP3HUM PEIo ayKIujama, Kojuma
Ha POK O HeJleJbY JlaHa MOBJIa4l BHIIKOBE JTHKBHIHOCTH
n3 OGaHKapcKor cuctema. TOKOM NPBUX JEBET MeECelu
2021. roguHe mWpocedHa TOHAEpPHUCaHa KaMaTHa CToma
nzHocuna je 0,11%, ma 6m kpajem 2021. rogumne
noctunia 0,50%.

ITopen Tora, Hapomuna Oanka CpOuje modesa je na
noeehaBa o0uM, Ka0 M NPOIEHAT BUIIIKOBA JHHAPCKe
JIMKBUIHOCTH KOje NOBJAa4H € TPXKHUIITA NYTEeM
ayKIuja peno mpoaaje.

Ha oBaj waunH, Haponna 0anka CpOuje nCKOpHCTHIIA je
myHy (IIEKCHOMITHOCT KOjy TpyXka aomMahui MOHETapHHU
OKBHD M e(EeKTHBHO MOOLITPHIA MOHETApHE YCJIOBE 03
nmpoMeHe pedepeHTHe cTome M KOpHUIOopa OCHOBHHUX
KaMaTHUX CTOTIA.

Onepaumje HA 1€BU3HOM TPKUILITY

VY cknany c Ilpoepamom monemapmne nonumuxe 3a 2021.
eoouny, Haponmna Oanka CpOuje HacTaBWiIa je Ja
CHPOBOAM DPEXKUM pyKoBoheHo mumBajyher neBu3HOT
Kypca, y3 MoryhHOCT crnpoBoljema HHTEpBEHIMja Ha
JICBU3HOM TPXKUIUTY pajau yOlakaBama MPEKOMEPHHUX
KPaTKOPOYHMX OCIHJIAIN]a Kypca INHApa IIPpemMa eBpy, Kao
1 O4yBama CTAOMIHOCTH IIeHa U (DMHAHCH]CKOT' CHCTEMa,
TE OJ[pKaBamba aJIeKBaTHOT HUBOA JICBU3HUX PE3EPBH.

Bpennoct munHapa mpema eBpy Ha Kpajy 2021. romumHe
Ouia je TOTOBO HENpoOMEmeHa y ogHocy Ha kpaj 2020.
HakoH KpaTkoTpajHUX JENpelHjalnjcKux
MPUTHCAKA [TOYCTKOM TOJMHE, KOjH Cy OMIN Y3POKOBAaHU
YIJIAaBHOM CE30HCKH I10ja4aHOM TPaXKEHOM 3a JeBH3aMa
moMahmx mpemyszeha — yBO3HHKAa €HEpreHara, y TOKY
npBux naeser mecenu 2021. ronuHe mpeoBianaBaiu Cy
anpenujanujcku npurucuy, a Hapoana 6anka Cpouje je y
TOM TIepHoay Heto Kymuia 1,1 mupa espa.

roauHC.

[MpuTHeny ka jayamy nomahe BamyTe OMiM Cy pesynrar
0OHOBJBEHOT JejcTBa (DaKTOpa KOjU Cy W Y BpeMe Ipe
NaHAeMHje Kpeupalid CTPYKTYpHE alpelujannjcke
MIPUTHCKE, & YHjU je 3ajeAHNYKH HUMEHUTEIb O000JBIIAE
MaKpOEKOHOMCKHX TT0Ka3aTesba Hallle 3eMibe. JleroBame
TuX (akropa mUMamo je 3a pesynrar Behy moHymy on
TpaXme 3a JeBU3aMa, KpeupaHy Mo Buine ocHosa. IIpe
cgera, npuinus C/I1 y Cp6ujy y 2021. roguHu 10cTUTA0
je pexopaaH HUBO o1 3,9 MJIpA eBpa, IOK je HETO MPUJIHB
CIW uznocuo 3,6 mipa espa. Jedunut Tekyher pauyHa
Jje ceaMy TOAMHY 3apeioM Y TOTIIYHOCTH MOKPHBEH HETO

npuwmBoM CJIM. 360r TakBHX KpeTama, MOHya JIeBU3a
O]l CTpaHEe pe3njcHara Omia je moBehaHa y MmojennHUM
nepuonuMa ToAwHe. Y jyHY W jJydy amperdjaliwjcKu
MPUTUCIY OMIIM Cy MOCEOHO M3PaKCHU, jSIHUM JICIIOM
Kao pesyiaTar NpHIUBa MOPT(OINO HWHBECTHIIH]A,
HAPOUYUTO KpajeM jyHa, Kaja Cy TuHapcke apxaBHe XoB
ykJbyueHe y unuekce J.P. Morgan-a. Ilopehana monyma
JeBu3a Oniia je pe3ynrTaT W pacTa KpeIuTHE aKTUBHOCTH
0aHaka, OJHOCHO NoBehama HETO MHICKCHPAaHE aKTHUBE
Oanaka, kao u moBchaHor HeTo OTKyma €QEKTUBHOT
CTpPaHOT HOBIIA M MPOYKEHa JICBU3HE MO3HIMje OaHaKa
[0 OCHOBY Kopuiihema IUIaTHUX KapTHIA, Y4eMy je
JIOTIPHHEO U OTIopaBak Typusma. Y T4 mpeoBnagaBanu cy
Jlenperujamyjcku nputucnn 1 Hapoxgna 6anka Cpouje je
Heto mpomama 455,0 muH eBpa. OCHOBHH Y3pOK
JIETPEINjallijCKUX IpUTHICcaKa 0o je moBehaHa Tpaxkma
3a geBu3ama JoMahuX KOMIaHHWja — YBO3HHKa
eHepreHara, Koju Cy y HaBeJCHOM Iepuojy Ha nomahem
JICBU3HOM TPXKHIITY HETO KyNHJIM Mpeko 1 mipa eBpa
(1.024,0 M= eBpa), Ha 1ITa je, mopexa moBehaHoT yBO3a,
yTHLOajgo nosehame IeHa EHepreHaTa Ha CBETCKOM
TPIKHILLTY.

Hako cy aenperujandjcKu MPUTUCIH OMIIH TOMHUHAHTHU
y T4, Hapoana 6anka Cpouje je Ha HuBoy nese 2021.
roauHe OWJIa HeTO Kymall AeBH3a y m3Hocy ox 645,0
MJIH €Bpa.

JleBu3He CBON ayKUMje
Hapoane 6anke CpoOuje

Kako Oum moxacrakiia pas3Boj MelhyOankapcke cBom
TproBuHe u omoryhmna Oankama Ja edukacHuje
ynpaBibajy cBojoM nukBuaHomihy, Hapomna Oanka
Cpbuje je y 2021. romuHM HacTaBWIA Ja OpTaHHU3Yje
pElOBHE TPOMECEYHE M [JBOHEJAEJbHE ayKLHje CBOII
NpoJiaje U KyIIOBHUHE JCBH3a 32 TUHApPE.

Y 2021. rogunu opranuzoBaHo je 100 pemoBHUX
TPOMECEUHHX CBOII ayKIlKja, Ha kojuMa je HapoaHa 6anka
Cpbuje com mpozana u cBom Kymwia mo 80,0 MiTH eBpa,
kao u 102 pemoBHE IBOHEIEIFHE CBOII ayKIlHje, Ha KOjuMa
je Haponna 6anka CpOuje cBom mpojana u CBOI KyIHia
mo 273,0 maH eBpa. Crame IEBU3HUX NOTPAXHUBAKA U
neBu3Hux obOaBe3a Hapomune Oanke CpOuje mpema
0aHKamMa 1O OCHOBY pEJIOBHHUX TPOMECEUHUX CBOII
aykuja Ha kpajy 2021. roguae m3HOCHIO je o 15,0 MiH
€Bpa, JOK IO OCHOBY pEIOBHHX IBOHEICJHHHX CBOII
ayknuja Hapomna Oanka CpOuje HHje MMana jaeBU3HA
MOTpaXMBama M JIeBU3HE o0aBe3e npema OaHKama Ha
kpajy 2021. ronuse.
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Haponta 6anxa Cpouje

V 2021. roguam 3akJby4HO ca 8. maptoM Hapogna 6anka
Cpbuje HacTaBUIa je Ja CIPOBOMAN JOJATHE TPOMECEUHE
CBOI ayKIMje KYNOBMHE JEBH3a 3a JAWHApe, YBEICHE
cpenuHoM HoBemOpa 2020. romuHe, pamu mpyxamba
moryhuoctn OaHkama Ja mpubaBe aonarHy jeTHHY
JUHApCKY JMKBUAHOCT (KaMaTHAa CTONa Ha JHMHAape
je/HaKa je CTOIM Ha JIeNo3uTHe onakmuie ysehanoj 3a 10
6.m.). Ilyrem nomaTHUX CBON ayKlHja, y YCJIOBHUMa
oropaBka gomahe mpuBpeze, koju je 6no Op>Ku HEeTo MTOo
ce oueknBaso, Hapoana 6anka CpOuje je HacTojasa aa
HUBO JIOCTYITHE U je)THHE JINKBUIHOCTH Y OaHKapcKoM, a
NPEKO Hera U y MPUBPEIHOM CEKTOPY, OAPKH JTOBOJHHO
BHUCOKHMM Kako Ou ce 00e30e10 HacTaBaK MOICTUIIAjHOT
nenoBama. Ha momaramM cBom aykuujama Hapogaa 6anka
Cpbuje je om Gamaka y 2021. roguHH 3aKJBY4HO ca §.
MapToM cBon Kynwia 165,0 miH eBpa, uynMe je OaHkama
o6e30emiia JoaTHY JUHAPCKY JIMKBUAHOCT Ha POK Off
Tpu Mecena y uzHocy on 19,4 mupn nunapa.

3. OcTBapewe nubaHe uHuIaANKje y
2021. ronMHHA

Ykynna undaanmja y CpoOuju, xao m y Apyrum
3eM/bamMa, TokoM 2021. kpeTana ce Yy3Jda3HOM
NyTawoM U y mpoceky je m3Hocuna 4,0%*. Ha to cy
JOMHMHAHTHO yTHLAIN eekar Hucke 0a3e M3 MpeTXonHe
TOJMHE W TNI00amHU (haKTOPH — CHaXKaH pacT CBETCKHUX
LIeHa eHepreHara  Ipyrux IMpUMapHUX MTPOU3BO/IA, K0 U

MojayaHd TPOLIKOBHHM MPUTUCIH YCJel MPOIYKEHUX
3acToja y mIo0amHUM JIaHIMMa cHaOneBama. [lomeHyTH
(hakTOpH Cy 3a MOCIIEANITy UMAJIH TO Ja ce MH]IANNja Of
cenreMOpa, Kao M y IPYTUM 3eMJbaMa PETHOHA Y PEXUMY
nmspama uH(nanuje, Halje W3HAL TOpHE TpaHUIE
JI03BOJBEHOTI OACTYNAa Ol LIUJba.

Mepe MOHeTapHe MOJMTHKE HAJBHUIIE YTHYY HA 0a3HY
unduanujy (UIIL no wckibyuewy XpaHe, eHEpruje,
aJKoXoJia M IHrapera), koja je m Tokom 2021. ocrana
HHCKA U cTa0MJIHA U y TpoceKy je m3Hocmia 2,3%. Ha
kpajy 2021. ykynna undnanmja je usnocuna 7,9% Mr., o
yera ce CKOpo TPH YETBPTHHE JOTIPHHOCA OJHOCHIIO Ha
BHUIIIC IICHE XpaHe M EHepruje, KoJ KOjUX CE HCIIOJBHO
eekar nepuona 2020.
HcroBpemeHo, 6a3Ha uH(Ianuja je usHocuiaa 3,5% wmr,
IITO je 3HATHO MCMOJA YKYNHe HH(JIaluje u moKa3aTe/b
Ja HMje OWJI0 M3PaKeHUjUX MH(IATOPHUX NPUTHCAKA
ca cTpaHe Tpaxkme. Tome je OUTHO JONIpUHETA OUyBaHa
penatuBHAa CTA0MJIHOCT JAEBM3HOI Kypca, Kao |
uH(pIalMOHa OYeKHBamba (UHAHCHJCKOT CEKTOpa W
MpHUBpeJie 3a JBE M TPH TOJAMHE YHampel, Koja cy
3apKaHa y TpaHWIlaMa [Jba 3a HHQIAH]y.

HHCKEe 0a3se U3 HCTOr

ITocmatpano mo xommoneHntama MWIIIl-a y 2021, mene
Henpepalene xpane Omne cy Bume 3a 20,9% (y3
nmorpuHOC MHGNamuju on 2,1 m.m.), a meHe mpepaleHe
xpane 3a 8,0% (y3 mompuHoc uH(uanmju ox 1,7 ) y
YCJIOBUMa CHa)XHOI pacTa CBETCKHX IleHa MPUMapHHUX
MOJHONPUBPEHUX [TPOU3BO/IA U TPOLIKOBA Y IPOU3BO/HHH

padomkoH 11.3.1. Uncbnaumja y 2020. n 2021.
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W3Bop: P3C n npepayyH HEC.
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W3Bop: P3C u npepavyH HBC.

* TIpoceuan roaummu UL nobuja ce kao mpocra apuTMETHYKa cpeanna 12
00jaBJbEHNX MECEYHNX MHJIEKCa (Mecell y OJTHOCY Ha NPOCEK IIPETXOHE TONMHE).
360r Tora mpocevHa TOAMII-A CTONA OJpa)kaBa HEe CaMo IIPOMEHy IieHa Beh U
edexar IpoMeHe MOHIepa.
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Toduwru l/}({t’ll//llt{f 0 ,1/()”(’])1[(]71/()/' nonumuyu y 2021.

xpane. Ha muene Boha wu mnoBpha u jecemux
MOJBONPUBPEAHUX KYNTypa Ha JoMaheM TpPKHUIITY
oJlpa3uiia ce ¥ CyIlla TOKOM JIETHHX Mecenu. Mmak, pact
1ieHa npepalene xpaHe y nenemMOpy ycropHo je y ogHocy
Ha IPeTXO/IHEe Mecelle, Ha IITa je yTulaia o/utyka Biane
Ja Hajupe OrpaHM4YM HeHe Xje0a, a MOTOM H IeHe
OCHOBHHUX >KMBOTHHMX HamupHuua (mehepa, OparmiHa,
yJba, Meca M MIIeKa) 32 CTAHOBHMINTBO, TaKo 1a HE

mpeJas3e HUBO perucTpoBad 15. HoBeMOpa 2021. romune.

Y 2021. mene enepruje moschane cy 3a 13,4% (y3
nmonpuHoc uHbmanuju ox 2,0 m.11.), y Hajeehoj mepu 300r
nockyrubewa HaTHux nepuBara (23,5%), Ha koje ce
MPEHOCH pPacT CBETCKHX IleHa cupoBe Hadre. Llene
eJIEKTPUYHE SHEepruje cy moBehaHe MoYeTkoM roanHe (3a
8,2%), oK 1IeHe raca 3a JoMahuHCTBa HUCY KOPUTOBAHE
Tokom 2021, ympkoc u30Mjamy CBETCKE EHEPreTcKe
KpH3€ C jeCeHM M 3uMe, ¢ 003UpoM Ha TO Ja je Bmana
MOTMHcaIa TOBOJbHU YroBop ¢ Pycujom, mo xome he u 'y
HapeIHHUX IIeCT Mecel HajBehm Jeo raca yBO3HTH IO
HCTOj LICHH.

Pact meHa MHIYCTPHjCKHX NpOU3BoAa 0e3 XpaHe H
enepruje ox 3,9% y 2021. (y3 monpuHOC HHGIIALUH O
1,2 mm.) 6mo je ompenesbeH PEIOBHUM TOIUIITEHIM
yckmauBameM akmm3a Ha murapetre y Gpedpyapy u jyiy,
Kao u noBehameM OCTaJKX [IEHa Yy 0BOj TPYIIH, IIPe CBera

Tabena 11.3.1. PacT n nonprMHocu KOMNoHeHaTa
pacTy noTpoluaykmx LeHa y 2021.

Crone pacta  [donpuHocu
(v %) (yn.n.)
MoTtpowauke ueHe (UML) 7,9 7,9
HenpepaheHna xpaHa 20,9 21
MpepaheHa xpaHa 8,0 1,7
VIHAYCTPU|CKU NMPOU3BOAU
6e3 xpaHe u eHepruje 3.9 1.2
Exepruja 13,4 2,0
Ycnyre 3,8 0,9
WML, 6e3 eHepruje, xpaHe, 35 16
ankoxona u uurapeTa
PerynucaHe ueHe 4,7 0,9

W3eop: P3C n npepayyH HBEC.

HaMeIlITaja U onpeme 3a JoMahMHCTBa, BO3WIA U JIETI0BA,
ankoxonuux nuha, oxehe u odyhe.

Lene yeayra y 2021. mosehasne cy 3a 3,8% (y3 mornpunoc
uapaanuju ox 0,9 1.1.), TPBEHCTBEHO IO OCHOBY
MOCKYIUbCHha KOMYHAIHHX W YTOCTHUTEJbCKUX YCIyra,
yciyra TpaHCIopTa W Typu3ma. Takole, mene Behuue
oCTaluX yciayra ousie Cy y mopacTy MpoIie FOIHHE.

Peryiaucane iueHe, 0 4YHjeM HHBOY IUPEKTHO WJIH
WHMPEKTHO OIUIyYyje HpikaBa, mopaciie cy y 2021. 3a
4,7% (y3 monpunoc uapaanuju ox 0,9 m.m.).
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II1. MaKkpoeKOHOMCKH YCJIOBH cripoBol)ema

MOHCTAPHE INOJIUTUKE

1. MehynapoaHo okpy:keme

Exonomcka akTuBHOCT U HH(UIanmja

3anmoyeTu omopaBak cBeTcke mpuspene y II1 2021.
u3ryouo je na uarensurery y I12, mro je, mpema oreHn
CBercke OaHKe, MOCEOHO KapakTepHCcalo 3eMJbe Yy
pa3BoOjy M 3eMJb€ Y YCIOHY, y KOjUMa Cy IMOCJEIHLe
naHjaeMuje Owie H3paKeHHje, IMpOoLeC BaKIMHAIH]jC
CTIOPHjH, a TPOCTOP 32 JIeJIOBakE EKOHOMCKUX MOJUTHKA
cyxeH. Ha ycriopaBame NpuBpeIHOT ONOpaBKa yTHIIAIH
Cy TpOIyXKeHH 3aCTOju y CHaOmeBamy (Tpe cBera y
EBporrm u CAJl), moropmame emuIeMIjcKe CHTYaIldje
ycIe]] IUpemha HOBUX COjeBa BUpYyca (JeITa i OMUKPOH)
W 3HATHO TOCKYyIJbCHE cHepreHara. Ilpema momannma
MM®-a u3 anpuiia oBe roagute, y 2021. ocTapen je
ro0ajaHu npuBpeanu pact ox 6,1% (mocne maga on
3,1% y 2020), y3 oueHy aa je cBeTcka npuspena y 2022.

ymmia ca criabuje Mo3uIrje o MPBOOUTHO OYEKHUBAHE, 3a
KOjy je TpojekToBaHa croma pacta ox 3,6% (HakoH
eckaanyje cykoda y YKpajuHu).

Hakon mto je y 2020. 3abenexwwia mang ox 6,4%,
npuBpena 3oHa espa y 2021. ocTBapuia je pact o
5,4%, kojem cy nmompuHene cBe komrnoneHTte b/IIl-a, a
[pe CBUX TOTPOIIHa JOMaNMHCTaBa U HETO U3BO3. 30HA
eBpa je y T4 2021, npBu myT o1 MOYeTKa HaHAEMH]e,
JOCTHIVIA TIPETKPU3HW HUBO EKOHOMCKE aKTHBHOCTH W3
T4 2019, ynpkoc npumeTHoM ycrnopaBamwy pacta (0,3%
IC3.) Koje je mocienuiia mopemehaja y cHaOmeBamy,
[IOHOBHOT YBOl)eHha PECTPUKTHBHUX 3PABCTBEHUX MeEpa
Y TOjeTMHAM EBPOIICKHM 3eMJbaMa M CKOKOBHUTOT pacTa
neHa eHeprenara. VcTu QakTopu cy, HOIACTaKHYTH
Kpu3oM Yy VYKpajuHH, HAcTaBWIM Jia CE HEraTHBHO
oJjpakaBajy Ha EKOHOMCKa KpeTawma Yy 30HH eBpa M
[MOYEeTKOM OBe romuue, 3a kojy je EIIB y wmapry

padoukoH I11.1.1. Opctynawe BAM-a o npeTkpusHor
HMBOaA
(2019 = 100, y %)

2019. 2020. 2021. 2022.

e— CpeT
e Pa3BujeHe 3eMrbe

3emrbe y YCroHy v pa3Bojy
e 3EMIbE Y YCMOHY W pa3Bojy 6e3 Kune

W3Bop: Global Economic Prospects, CBeTcka 6aHka, jaHyap 2022.
HanomeHa: OceHueHa nospLuMHa je npoLieHa CBeTcke GaHke.

"padmkoH 111.1.2. OcTBapeHu n NpojekToBaHn
npuBpeaHn pacT npema nogaumma MM®-a
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Toduwru l/)‘({t’ll//llt{f 0 ,1/()]/(’/)1[{]71/()/' nonumuyu y 2021.

peBUAMpalia HaHIKE JereMOapcKy IPOjeKIHjy pacra
BAIT-a 3a 0,5 m.m., Ha 3,7% (y OCHOBHOM CLEHAPH]Y), Y3
NpOTHO3y OWTHO HWKEr pacTta Yy alITepHaTHBHUM
cueHapujuMa. TpxKHIITe paja y 30HH €Bpa M Jajbe ce
0T10paBJba, ¢ 003MPOM Ha TO JIa je CTOTIa HEe3aOCICHOCTH
CIIyIITEHa HCHOJ MNpeTkpusHor HuBoa (Ha 7,0% y
JiereMOpy), ¢ TUM LITO je jolI yBEK MPUCYTaH ja3 u3mely
MIOHYZE ¥ TPAXKIbE 32 PaJHOM CHAarOM.

HNudaanuja y 3oum eBpa ce nouyetkom 2021. Bparuna y
MIO3UTHBHY 30HY M KpeTalla ce y3JIa3HOM ITyTamOM, TaKo
na je y jyry mocruria 1,9% wr. Tlotom je y cenreMOpy
noBehana Ha 3,4% WML, m[OA yTUIAjeM 3HATHOT
MOCKYIJbCHha EHEpreHara ycliel HCIoJbaBama edexra
HHUCKE TIPOILIOTOAMIIRE 0a3e, a y Marmb0j MEPH U BUIIHX
IeHa xpaHe n yciyra. Mudnanmja je momatHo yOp3ana
pact Ha 5,0% Mr. y geuemOpy, on 4era ce IOJIOBHHA
JIOTIPUHOCA OJIHOCWIIA HA CHAaXKaH pacT IIeHa eHepreHara.
Ha pact morporaykux 1eHa TOKOM Iielie TOAMHE YTHUIIA0
je W TIpecTaHaK Ba)Kera IMPUBPEMEHO CHIIKEHE CTOIe
[T1[IB-a y Hemaukoj (3aksbydHo c aeremMOpom), Kao
3HauajHe W3MeHe y ToHAeprnMa xapMmoHnzoBanor UIIL-a
KOje OCIIHMKaBajy IIPOMEHE Y MOTPOIIaYKUM HaBHKaMa
TokoM nanjeMuje. bazna unduranuja ce roxom 11 2021.
Kpetana oko HuBOa o 1% wr, 30or uera je EIIB
nuHbaTOpHE 30HH eBpa
MPUBPEMEHNM, Ja Om o aBrycta W 0asHa wmH(Ianmja
yOp3ana pacT u y neuemOpy mpocrunia 2,6% Mr., BoheHa
nosehameM IeHa yciyra M HWHIYCTPUjCKHX HPOM3BOJA
0e3 enepruje. Y HCTO BpeMe, ropacia je U nmpexpamobeHa
nHIanyja, koja je Ha kpajy 2021. uznocuna 3,2% mr., 1o
OCHOBY pacTa IieHa npepaljeHe xpaHe, Ha Koje ce IIPeHOCe
Butre mpomnsBohauke neHe. EI[b ouexyje na he nadmannja
Y 30HH €Bpa OCTaTH MOBHUIICHA y KPATKOM POKY, a TOTOM
ce CTaOMIIN30BaTH y CPEAEM POKY.

OpPUTHCKE Y cMmarpaia

Hammm HajBa)XHUjH CTIOJbHOTPTOBHHCKH MAPTHEPH YHYTaAp
3oHe eBpa Hemauka u Hranmja na nHuBoy 2021.
octBapuine cy pact BJAIl-a on 2,9% u 6,6%
(npenuMuHapHO), Tpe cBera 3axBajbyjyhm omopaBky
nomahe Tpaxme. CIMYHO Kao y 30HU €Bpa, EKOHOMCKA
aKTUBHOCT je y o0e 3eMJpe ycmopmia y T4 ca mupemem
HOBOT Tajaca MaHAEeMHje, KOji je YTHIa0 Ha clabibeme
AKTMBHOCTH y YCIY’)KHOM CEKTOpY, JIOK je WHJIyCTpPHjCKH
CEeKTOp HAacTaBMO Ja pacTe YIPKOC 3acTojuma y
DI00AJTHUM JIaHIIUMa CHa0/leBamba.

Mepena UIIll-a,
unduanuja y Hemaukoj je Tokom 2021. Guiia y mopacry,
HajBUIIE TIOA YTHIAjeM OPAacTHYHOT TOCKYIJbeHha

IMPOMEHOM XapMOHU30BaHOT

eHepreHara © BehUX TPOMIKOBHUX TPUTHCAKA Y
MIPOU3BOBY U y NeleMOpy je mocturia 5,7% mr. Y ucro

padhmkoH 111.1.3. TpomeceyHa gMHaMuKa npuBpeaHOr
pacTa y 30oHu eBpa u CA[]
(Acs., y %)
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W3Bop: Eurostat, U.S. Bureau of Economic Analysis n npepavyH HBC.

BpeMe je pacia u MH(IaIMja N0 UCKIbYUeHY 1IeHa XpaHe
u euepruje (3,9% wr. y aeunemOpy). YkymHa u OasHa
uHpaanuja y Uramuju Ha xpajy roguae nosehane cy Ha
4,2% wr. 1 1,5% Mr., pecrnekTHBHO, IIpU 4eMy ce y obe
3eMJbE OUYeKyje Ja MHAIATOPHH MPUTUCLHU U Yy HAPESTHUM
MecelnuMa Oyny mojadanu, ¢ o03upom Ha pactyhy
TPAXIBY U OMJIOKEHE UCTIOPYKE MHITYTa Y IPOU3BOLILU.

Ipuspennu pact y CAJl y 2021. usHocuo je 5,7%
(mocne maga on 3,4% y 2020) m Ha mWwera je HajBHIIC
yranano nosehame JIMYHE MOTPOLIBE M MHBECTHIH]A Y
OCHOBHA CpPE/ICTBa, JIOK je HETO M3BO3 MMao HEraThBaH
nonpuHoc. Exonomcka akruBHoct y CAJl yopzana jey T4
(1,7% nc3., mpema mpoueHnn bupoa 3a eKOHOMCKe
aHanmm3e), AOMHWHAaHTHO ycien moBehama 3ammxa y
tprosuHu. [lopen Tora, ctona HesanocneHoctr ox 3,9% y
JieeMOpy mpuOIMkKHiIa ce MIPETKPU3HOM HUBOY, IpaheHa
pactomM Opoja HOBO3AINOCICHUX BaH IOJHOIIPUBPEIE 3a
oko 4 miH juna y 2021. ®EJl je y mapry 3HaTHO
KOPHUToBao HaHIKE aenembapcky mporHosy pacra B/III-a
3a 1,2 mm., Ha 2,8% y 2022, y3 oueHy 1a je yTunaj cykoba
y YKpajuHH Ha aMepUyKy IPUBPEY BpPJIO HEU3BECTaH.

[TonprkaHa OMOpPaBKOM TPAXKHLE 1 OOUMHUM €KOHOMCKUM
Mepama, uH@uanmja je y CAJl (MepeHa TpomMeHOM
WIIII-a) pacna Tokom I11 2021. 'y jyny je nocerna 5,4%
ML, KOJIMKO je W3HOCHJIAa M y cenreMOpy. Y ycioBHMa
pacra npownsBohaukux IeHa 300T HEZOCTATKa MHIyTa U
pamHe cHare, mH(Qnanujy je Tokom 12 ompenessuBao
IBONU(PEH ML PacT IieHa CHepreHara, KOju je KJbY4YHO
YTHUIIA0 Ha KeHO yop3ame Ha 7,0% Mmr. y neueM6Opy. Tome
j€ DOmpUHEO U pacT LieHa MPOU3BO/a (HOBHUX H ITOJIOBHUX
aytTomobOmia u oxehe) u ycimyra (HapoduTO CTaHOBAmHbA),
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padmkoH 111.1.4. UHdnaumja y 30HM eBpa MepeHa
xapmoHusoBaHum UlML-om u nndnaumja y CAQl
mepeHa UlML-om

(mr. cTone, y %)
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2019. 2020. 2021.

e 30Ha €Bpa — YKynHa UHdpnauvja
3oHa eBpa — 6a3Ha uHdNauvja

e CA[l — yKynHa UHNaUvja

e CAl — Ga3Ha MHNauvja

WsBop: Eurostat v U.S. Bureau of Labor Statistics.

pacpmkoH 111.1.5. TpomeceuHa auHamuka bAM-a
y NnojeAUHUM 3eMsbama cpeaHe U jyroucTouyHe
EBpone
(mr. cTone, y %)
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Mahapcka Yewwka

— Py MyHWjA e [OrbCKa

W3Bop: Eurostat.

10 OCHOBY KOjUX je 0a3Ha mH(uIanuja (110 UCKIbYUCHY
[[ICHa XpaHe W eHepruje) Takohe yopsana pact, Ha 5,5%
MI. y aeneM6Opy. Ha u3paskeHe 1ieHOBHE MPUTHCKE TOKOM
2021. ykasmBana je m mpedepupaHa mepa HH( Ianuje
O®OE/l-a, MepeHa MHAEKCOM H3JaTaka 3a JIMYHY
MOTpPOLIY, Koja je Ha kpajy 2021. usnocuna 5,8% wmr
®E]] je ouenuno aa he nojauanu WHGIATOPHU MPUTUCIH
MOTpajaTd jOII HEKO BpEeMe YCleJ HUXOBE HIMPOKE
pacTlpoCTpameHOCTH, Heckiajga wu3Mel)y moHyne u
Tpaxme 1 moBehaHNX IIeHa eHepreHara.

Ha nuBoy pernona cpeame u jyroucroune EBpomne,’ y
2021. npouemweH je pact B/III-a ox 5,6% (HakoH mana
on 3,8% y 2020) xao pesyrrar moBehama momahe
TpaXmbe, JOK je eKCTepHa Tpaxma
[Mocmarpano no 3emibama, HajBehu HPUBPEIHU PACT Y
2021. octBapune cy Xpsarcka (10,2%) u CioBenuja
(8,1%), amu cy one y 2020. roquHu 3a0eneKuic 3HaTaH
maji, Tako Jia je BHCOK pacT edekar u HUCKe Oa3e. 3aTuM
ciene Cpobuja (7,4%) u Mabapcka (7,1%), 1ok cy
HajHIWKH pacT eBuneHTupane Yemka (3,3%) n CrnoBauxa
(3,0%). Yenen mpemysnmama HHM3a Mepa 3a cy3Oujame
IIMpemha OMUKPOH COja BUpYycCa, JMHAMHKA EKOHOMCKE
akTHBHOCTH y T4 pasznukoBaia ce 1o 3eMJbaMa peruoHa,
IpU 4YeMy HOCHOIM EKOHOMCKE MOJIMTHKE, YHOPEIo C
MOBJIAYCE-EM MOHETAPHHX IOJCTHIIAja, (POKYC TIOMepajy
Ha EBEHTyaJlHe MaKpPOCKOHOMCKE HEpPaBHOTEXKE, CTambe
jaBHOT Jyra M IMOCJEAMIE I'CONMOJIUTHYKHX TEH3Hja Ha
nctoxy Espome. Ilpema ouenu Boxehmx anammTHuapa,

CMamkCHaA.

* V¥V peruon cy cepcrane: Pymynnja, Mahapcka, Yemka, Cnosennja, byrapcka,
Xpsarcka, CnoBauka u [Tosbcka.

MO3UTHBHE €KOHOMCKE M3IVIE[Ie PErHOHA Y OBOj T'OJIUHU
[0 OCHOBY YKHJamba PECTPUKTUBHUX MEpa, PEIaTUBHE
OTIIOPHOCTH TPKUINTA pana, ociobahama aKymynupaHe
mTeAme W OpuiuBa cpeacraBa u3 Qonxosa EVY
HapyIIaBajy
EHepreTcKa Kpusa, Kao U €KCTePHHU IOTPEeCcH 300T KpH3e
y Ykpajunu.

3aCTOjI/I Y OpOU3BOAHUM JIAaHOUMA,

Y nocmarpaHuM 3eMJ/baMa peruoHa cpeime M
jyroucroune EBpome wHpmammja ce tokom T2 2021.
HallUIa U3HaJ TOPH-E TPAHUIIE JT03BOJLEHOT OJICTYIIamba O
IIJba, Tpe cBera 300T BUINUX IIeHAa Ha()THHUX JiepuBaTa,
KOl  KOjUX  c€
MPOIUIOTOANIIa 0a3a. 3ajeqHo ¢ [eHaMa eHepruje, y
HACTaBKy TOIMHE TOCEOHO MH(MIATOPHO JeroBaje Cy U
[IEHE XpaHe Yy OKOJIHOCTUMA II0jadaHUX TPOIIKOBHHUX
nputHcaka. [To u3bujamy eneprercke kpuse y T4, Biajae
3eMasba Ipenysene cy ozapehene Quckanne mepe u
aAMHUHUCTpaTHBHA orpaHndema. Y Ilo/bekoj, rme ce
uH(pnanuja nomena Ha 8,6% Mr. y meuemOpy, Biaza je
cmammia cromy [1/1B-a Ha 1IeHe eNeKTpUYHEe SHEPTHje 1
HaTHHUX JepuBaTa, a MpUBpeMeHo je ykuHyna [1/IB Ha
LIeHe XpaHe, mpupoxHor raca u hyOpusa. Jla Ou ce
crpedro pact uH(Ianumje, koja je y aeueMOpy J0oCTHIIa
8,2% wmr., y PyMyHHju CY IPONUCaHE 3aKOHCKE OJIAKIITHIIC
3a yrpoxeHa gomahmHcTBa M mpexy3eha y M3MHpUBABY
TPOIIKOBA EJIEKTPUIHE eHepruje, ok cy y Mahapcekoj,
rae je mH}nanuja mopacia Ha 7,4% MLy nmenemopy,
OTrpaHNYCHE IICHE OCHOBHHMX J>KMBOTHUX HaMHPHHIA.

HCIIOJbUJIA HU3Pa3suTo HHUCKa
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padomkoH 111.1.6. Kpetarwse UMNL-a 3a nojeanHe 3emrse
cpeame u jyronctouHe Eespone
(mr. cTone, y %)
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WHdbnaumonm unmn
[lo3BorbeHo oAcTynake
WHdnauvja

W3Bop: LeHTpanHe 6aHke nocMaTpaHux 3emarba.

padumkoH I11.1.7. KpeTarwe pedepeHTHMX cTONa 3a

n3abpaHe 3emrbe cpeatbe u jyronctouyHe EBpone
(Ha roavwem HuBoY, y %)
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W3Bop: ueHTpanHe G6aHke ogabpaHux 3emarba.

Brnana Yemke je 3aycraBuia npumeny [1/1B-a Ha neHe
eJIeKTPUYHE €HEeprHje W MPUPOTHOT raca Ha Kpajy 2021,
kana je wuHbmanwja wu3HOcmiua 6,6% wmr. Bomehu
aHAIMTHYAPU OYCKYjy Ha ce MH(]Ianuja u y HapeTHOM
MEPUOy 3aJpXKU Ha BHIINM HUBOHMMA, IO YTHIAjeM
100anHuX U goMahiux (akropa.

IMocne mama ox 2,7% y 2020, pycka npuspena je y 2021.
nopacina 3a 4,7% (mpemMa TpOIEHH LEHTpaiHe OaHKe
Pycwuje), 3axBaspyjyhu Behoj norpommsu tomahuHCcTaBa U
obHaBJpamy 3anuxa. KnHecka mpuBpena je ocrBapuia
pact ox 2,2% y 2020. u morom 8,1% y 2021. (mpema
nporieHn HarmoHanHor craructuakor o6upoa Kune), mro
j€ HajBUIIH PACT y MPOTEKIINX CKOPO JIECET TOANHA, KOjH je&
JIOMHHAHTHO 010 BOh)eH MOTpOImmoM JoMahHCTaBa.

MoHneTapHa noJIMTHKA

Toxom 2021. EIIB je 3ampkaia KamaTHE CTOIEC Ha
nocrojehum HuBomMa — pedepentny Ha 0%, kKamaTHy
cTomy Ha KpenuTHe onakmmue Ha 0,25% wu xamartHy
crony Ha jaeno3utHe onakumie Ha —0,50%. Ilouerkom
jyma ELIb je oOjaBumia pesynrare peBH3Hje CTpareruje
MOHETapHE MOJHUTUKE 3amodere y janyapy 2020. [Tpema
HOBOj CTpaTerju, YMECTO JOCANAIIbEr HUba O OJIH3Y,
amu ucnon 2%, CHUMETPUYHH WHQIAIMOHN IWJb caja
nsHocu 2% y cpeameM poky. Crneneha mporena
aZICKBaTHOCTH MOHETapHe
HajaBibeHa je 3a 2025. romuny. Y cKiaay C HOBOM

cTpareruje TTOJTUTHKE

©Ha cacranky y mapty 2022. oBa ¢opmMynanuja je n3mMermeHa Tako aa he kamatHe
yy y y: 4]
CTOIIE€ OCTaTH HA TPEHYTHOM HHUBOY.

crparerujom, EIIB je Ha cacraHky y jyly H3MCHHJIA
CMEpHHUIIE y IOMIeAy KaMaTHHX croma. [Ipema TuM
CMEpHHMIIaMa, KaMaTHe crore he ocrarn Ha TPEHYTHUM
WM HWKUM HuBomMa® cBe a0k ELb y cBojum
npojekuujaMa He Oyie oueKuBaja ja uHQIanyja yHyrap
XOPH30HTA IMpOjeKlrje JoCTUrHE 2% U Ha TOM HHUBOY CE
OJIPIKH JIO Kpaja mepuoa npojexiuje, kao u g0k EIIb He
OIICHU JIa je KpeTame Oa3He nH(IaIuje KOH3UCTEHTHO ca
OCTBapUBaBEM MHQIAIHMOHOT IUJbA.

Haxon mro je y T2 3HaTHO yOp3aH TEMIO KyIOBHHE Yy
OKBHpPY IPHUBPEMEHOr IIpOorpaMa KyHOBHHE AaKTHBE
(PEPP), Behn pneo I12 kapakrepucao je Mamu 00UM
KyTIOBHHE aKTHUBE y OKBHPY OBOT IIpOTpama, y CKJIaay ca
oleHamMa M3 centeMOpa M OKTOOpa 1a ce€ IOBOJHHH
ycloBU (pMHAHCHpama y 30HU €BPa MOTY 3aJpXaTH U ca
yMEpeHO MamuM 00MMOM KymoBuHE. Ha nenembapckom
CaCTaHKy JIOHETa je Oiyka Ja oOMM KyIOBUHE Oyre
cMmarmbeH TokoM T1 2022, u na PEPP Oyjie OKOHYaH KpajeM
MapTa, JIOK je poK y Kome he ce BpIINTH pernHBECTHPAHE
jJocnenux XoB Kymb€HHMX y OKBHUpPY OBOT IIporpama
NIpOIy)XeH HajMame 110 kpaja 2024. PemnBectupame he
outH QurekCHOMITHO Yy CMHUCITY IIepHo/ia, Kjlaca aKTHBE H
emuteHara. Kako Ou ce yOnaxuo edexar OKOHYABAHA
nporpama PEPP, ofiydeHo je 1a 00MM HETO KyIOBHHE
aKTUBE y OKBHpPY mporpama APP Oyae TpUBpeMEHO
mosehan Tokom T2 u T3 2022, anu je TO MPOMEHEHO Y
Mmapry 2022, xama cy ce HMHOIATOPHH MPUTHUCIHU C
nponyoJpuBameM Kpuse y Ykpajunu nosehamu. Cpeacra

" Ipema ouryuu ca cactanka y Mapry 2022, npuBpemeHo nosehame o6uma oxHocH
ce camo Ha T2, 1ok he 00MM KyIOBHHE y HApEIHOM IIEPUOJLY U OTyKa O OKOHYAIbY
OBOT' IpOorpamMa 3aBUCUTH O HAPEAHMUX EKOHOMCKHUX MOAATaKa v IPOLICHA.
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on nocrneha MHCTpyMeHaTa KyMJbEHHX Y OKBHPY OBOT
nporpama 6uhe penHBeCTHpaHa y Ty’KeM MEePHOTy HAKOH
moyetka moBehama kamataux croma. EI[B je mHactaBmia
nma o6e30ehyje MUKBHIHOCT M IyTeM CBOjUX OIepaiuja
peduHaHCcHpama TyropoyHux kpeaura dankama (7LTRO
III). TloceOHu ycioBU (pUHAHCHpama y OKBHPY Tpehe
cepuje omnepallija u3 OBOr mporpama npumermnBalhie ce 10
Kpaja jyna 2022. romune.

VYV 2021. ®EJ{ je Takohe 3aapikao pacroH pedepeHTHe
crorie Ha moctojehem HuBOy (0-0,25%), mpu demy cy
KpajeM rTommHe u modeTkoM 2022. mpeoBiagaBalia
ouyekrBama sna he mpBo mosehame ycneanTn y mapry
2022, mro ce u necuno. Ha cactanky y HOBeMOpy JIoHeTa
je O[IyKa O IOCTEIEHOM CMambelhy OOMMa KyNOBHHE
aKTUBE Yy OKBHMPY KBAHTUTAaTHUBHHX OJAKIINIA, & Y
meneMOpy o momaTHOM yOp3amy TOT  Iporeca.
Jenembapcke ommyke Ouiie Cy omnpenesbeHe YHHCHUIIOM
na je croma uHpanuje Beh Heko Bpeme Omia u3Han 2%,
JIOK MH(MIIATOPHM TPUTUCIN BHIIE HHUCY OLCHUBAHU KaO
NpUBpPEMEHH (TPaH3UTOPHH), Ka0 M OYeKuBamuMa Ja he
MyHa 3alOCICHOCT OWTH peNaTHBHO Op30 IOCTHTHYTa
YKOIMKO C€ OIIOpaBak TPXHIITA pajga HACTaBH
JotagammbuM TeMnoM. C pacToM OdeKnBama 0 Opikem
noctuzamy nnbesa OEJI-a, Tokom roxune nosehasao ce
u 0poj npencrasuuka OEJ]-a koju je ouexnsao nosehame
pedepentne crome y 2022. u 2023, xao u 0Opoj
ouyeKknBaHuX rosehama TOKOM 00€ TOaMHE.

banka Enmiiecke je Ha cacTaHky y aeneMOpy mosehaia
pedepenTHy KamaTtHy cTomy 3a 15 6.11., Ha 0,25%, unme
je mocTana mpBa ox Boxehux IeHTparHux 0aHaka Koja je
nosehasa KamaTHy CTOIly HAaKOH M30Wjarba NMaHJEeMHje.
Omnyka O TOYETKY CMamermha H3HOCAa JPKAaBHUX H
KOPITOpPaTUBHUX O0OBe3HHIla y mopTdoaujy banke
EHrnecke moHera je Ha HApEAHOM cacTaHKy y dhebpyapy
2022, xama je ycIegwio ®W JgomaTHO TmoBehame
pedepenTtHe kamarHe crore ox 25 6.11. (1a 0,5%).

Mely nmocmarpaHuM 3emibamMa CpPEAE U JYTOMCTOUHE
EBpone, jemuHo je meHTpanHa OaHka PymyHmHje
cMamuia pedepeHTHy CTOIy IOYETKOM TOAMHE, Ha
1,25% y janyapy, DOK Cy oOcCTajle LEHTpanHe OaHKe
3aapxaine pedepeHTHe cTorne Ha nocrojehnM HuBoMMa
no cpenune romuHe. Pactyhm mudnaropHu nputHcly,
KOjU Cy TIOClienlia HEe CaMO BHIIMX CBETCKHX LEHA
npuMapHux Tnpou3Bona Beh u gmomahwmx ¢akropa,
yTHLAIM Cy Ha TO Aa UHeHTpanHe OaHke Yemke u
Mabapcke 3anouny ¢ nmoBehamem pedepeHTHE KamaTHe
CTOIe Y jyHY, IpH 4eMy je a0 kpaja 2021. meHTpamHa
6anka Yemnike nmoxunia peepeHTHy CTOITy HeT IyTa, Ha

3,75%, a nentpanHa O6anka Mabhapcke cemam myTa, Ha
2,4%. Lenrpanne 6anke Ilosbcke n PymyHuje 3amouene
cy ¢ moBchameMm pedepeHTHHX KaMaTHHX CTOMa Yy
OKTOOpY U 10 Kpaja 2021, xana cy m3Hocmie no 1,75%,
pedepentHa kamarHa ctoma [losbcke morehana je Tpu
nyta, a Pymynuje nsa myta. [Topem Tora, meHTpasiHa
6anka [losbcke mosehama je y HoBemOpy W cromy
obaBe3He pesepse, ca 0,5% na 2,0%. CBe momeHyTe
eHTpalHe OaHKe HACTaBWIC Cy C
pedepeHTHHX KamMaTHHX cToma Uy 2022. TonuHu.

nosehameM

VY yciioBuMa rojauaHuX WHQIATOPHUX IPUTUCAKA, YEMY
je TmpeTxoauia OmTpa Jemperyjanuja TypcKke Jupe,
nentpanHa Oanka Typeke mosehana je pedepeHTHY
cromy y Mapry 3a 2 mai., Ha 19,0%, u Tume 3HaTHO
TpeMalinia oueKrBama aHaIuTiHdapa. Peepentna croma
HHUje MemaHa 10 cenreMOpa, oI Kala cy, YIPKOC
UHQIATOPHUM W JIeTPElHjalijCKUM
NPUTHCLUMA, YCIEAWIa YETUPU Y3aCTONHA CMAambermha
pedepenTre kamarHe crore. Of centemMOpa 10 aeremMopa
pedepeHTHa KaMaTHa CTOIA CMambEeHa je 3a YKYITHO 5 ILIL.,
Ha 14,0%, mpu 4eMy je HAKOH IIOCIEIIEr CMarmbCHa
IeHTpalHa OaHKa CaoNIITWIA Ja j€ 3aBpIIUia C

MojayaHuM

UKIYCOM CMamema pedepeHTHe crome W aa he
KyMYJIaTUBHH €(DEKTH JIOHETHUX OJUTyKa OUTH MpPOLCHECHU
y 2022. ronuHM.

DuUHAHCHjCKA U POOHA TPKUILITA

Kperama Ha (UHAHCHjCKMM TpXUIITHMa TokoM 2021.
ToJMHE M Jajbe Cy OMia IOA JOMUHAHTHHM YTHIajeM
MaHJeMHje BHUpyca KOpoHAa Ha TIO00aTHH EKOHOMCKH
omopaBak. Ilopex Tora, oxm [I2 3HauajaH yTwiaj Ha
MehyHaposHa Kperama MMajy M CBE jaud HHQIATOPHU
NPUTHCIH U OYEKHBAHE PEaKLMje MOHETAPHUX IOJIUTHKA
Bojchux meHTpanHux OaHaka. ['eHepajgHO MOCMAaTpPaHO,
TokoM 2021. mpeoBiagaBao je ONTUMH3aM HHBECTHTOPA
nma he BakmmMHAIMja TPOTHUB BHpyca KOpOHA yTHIATH Ha
oropaBak TIIOOANTHE EKOHOMCKE aKTHBHOCTH, INTO je
TOKOM Beher penma ToauHe AONPHHOCHIO CMambemy
BOJIATHJIHOCTH Ha TpxulTuMa. HoBM cojeBn Bupyca
KOpOHa (ZmeiTa ¥ OMHKpPOH) yTHUIAIU Cy Ha pacT
HEU3BECHOCTH U BOJATMJIHOCTH Ha TPXUIITHMA Yy
MOjeIMHUM JIeJIOBUMA TONWHE, TIPU YeMy je Taj edexar
6mo kpatkopouas. [lopern Tora, Tokom T3 3abpuHYTOCT
WHBECTHUTOpa y TMONIey IJo0almHoOr pacTa Ouia je
nosehana ycien ycropaBamba aKTHBHOCTH Y CEKTOPY
HeKkpeTHUHA Yy KuHU, Kao 1 criopa OKo Mojiu3ama rpaHnia
nyra y CAJl. TlocmaTrpaHo Ha HHUBOY TOAWHE,
MMIUIMIATHA MeEpa BOJATHJIHOCTH (UHAHCHjCKUX
Tp:xkumta (VIX) cmamena je 3a 5,5 .., Ha 17,3%, 1ok je
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uHaeke EM—VXY, koju ykasyje Ha BOJATHIHOCT BajyTa
3eMajba y YCIOHY, TOTOBO OMO HETIPOMEHEeH® y OJJHOCY Ha
MIPeTX0Hy ToanHy U kpajeM 2021. usnocwuo je 11,1%.

[MapanenHo ¢ pacrom ontumusma ja he y 2021. yeneantu
CHa)XXaH OIopaBaK N00ATHE EKOHOMCKE AaKTHBHOCTH
ycJIe oTBapama eKOHOMHja IIMPOM CBETa M MOIyIITamka
PECTPUKTUBHUX Mepa, Pacili Cy M MPUHOCH Ha OOBE3HHIIE
Hajpa3BHjEHUjUX 3eMajba cBeTa. [lopenm Tora, cHrHAIH
Bonehux IeHTpaidHMX OaHaka Ja cy Ha pactyhe
nH]IaTOpHE NMPUTHCKE U yOp3ame MHIIauje crpeMHe
Jla OJrOBOpE CMameHheM CTeleHa EeKCIAaH3MBHOCTH
MOHeTapHUX nonuthka y I12 nonmpuHOCHWIM cy pacty
npuHoca. [locMarpaHo Ha HUBOY TOIVMHE, NIPUHOCH Ha
JIECETOTOANIIE-E OOBE3HUIIE Hajpa3BHjeHUjUX 3eMalba
cBera nosehanu cy y nmpoceky 3a oko 0,5 1.1, mpu yemy
Cy jenMHO IpUHOCH Ha oOBe3Hmie Hemauke ocramm y
HeraruBHOj 30HU (—0,2% kpajem 2021).

Kao u Ha ocTannM (pUHAHCHjCKAM TPXKHUIITHMA, KpeTama
Ha JeBH3HMM TPKUIITHMA OWia Cy TOJ YTHUIAjeM
JlellIaBamba y pPealHoM CEKTOpy M OYEeKHMBAHUX OJroBopa
Bonehux nentpanHux Oanaka Ha pactyhe uHGIaTopHE
nputrcke. [locMaTpaHo Ha HHMBOY TOIUHE, Jojap je
ojagao mpema eBpy 3a 7,6%. Pact mpuHOCca apikaBHHX
obBe3nnmia CAJl m oueKknBaHU €KOHOMCKH OTIOPaBakK, y3
HAIpeaK y MPOIECy BaKIIMHAIIN]C, YTHIIAIH CY Ha jadarbe
Jonapa TokoM roguse. [lopen Tora, pact reonoJIMTHIKHX
TEH3Mja MOYETKOM TOJIMHE O/IPa3Ho Ce Ha jadare Joapa,
Kao BajyTe CUTypHOT yrouuinTa. Kpajem roause, jadamy
aMepuYKe BaJyTe IONPHHOCHO j€ M TOYeTaK CMamemha
ekcran3uBHocTh MoHeTapHe nonutuke ®EJl-a, kao u
IbCHO OYEKMBAHO Jajbe 3aolTpaBame. llopen Tora,

jadamy Joiapa rnpema eBpy JOMPHHENO j¢ U OUYCKUBALE
TP)KUIIHAX ydecHHKa 1a he Op3uHa moBehama KaMaTHIX
croma y CA]Jl roroBo mW3BecHO OWTH Opka oOf pacTa
KaMaTHUX CTONa Yy 30HH €Bpa, C O0O03UpOM Ha
npeosnalyjyhu craB El[b-a o mpuBpeMeHOM Kapakrepy
MH]IATOPHUX NPUTUCAKA.

V ycroBuma yOp3aHOT Tporieca BaKIIMHAIIN]E 1 OTIOpaBKa
Tpkumra paga y CAJl om kpaja 2020, cBeTcka meHa
3mara je y T1 2021. cHmxkena 3a oxo 10%, Ha oko 1.690
nonapa no yHiu. Ox noderka T2 nena 3iara je ouna y
opacry, 1.900 pomapa moO yHIH,
IIPBEHCTBEHO yCJEJ Maja CTOIa IMPUHOCA HAa aMEepHUKe
npxkaBHe XoB, crmabibema monapa W IIMpErha HOBHUX
cojeBa BHpyca KOpOHa, 11a Ou 10 kpaja T2 Ouia cymreHa
Ha 1.763 nonapa no yHuu u goaatHo Ha 1.743 nonapa no
yHiu Ha kpajy T3. Ha cmameme 1eHe 351ara yTuiainm cy
BUIIIM TIPUHOCH Ha aMepHhuke JpkaBHe XoB u jauame
monapa. Toxom T4 mena 3mara je pacia 10 CpEIHMHE
HOBeMOpa, ma Om KpajeM Mecema maia Ha oko 1.800
monapa 1o yHIM 30or moehannx m3rimena ma he OE]]
yOp3aru npoLec cMamemha KylIoBHHE aKTHBE U ITOAN3amba
Ha cauyHomM HuBOY
3aprkaiia ce u y aeuemopy 2021. rogune.

JOCTHUTaBIIN

OCHOBHUX KaMaTHHUX CToOIIa.

ITocne 3HarHOT pacta ox 22% y T1, Ha oko 62 momapa 1o
Oapeiy, neHa Had)Te HA CBETCKOM TPJKUIITY JIOJIaTHO je
noeehaHna 3a 20% y T2, Ha oko 75 monapa mo Oapeiy, Kao
pe3yJiTar oropaBka Tpaxme 3a HadToM y 30HH eBpa, CAJ]
n Kunn, xao u ogmyke OPEC+ na HacTaBH JTOTOBOPEHO
orpaHHYeHE TNpousBoAme. IIpekuam y TpOU3BOAHBH
HapTe y MekchukoM 3amuBy (TIOCIIe yparaHa), KOju Cy
y3poxoBasu naj 3ayimxa cupose Hadre y CAJl, moremkohe

padmkoH 111.1.8. KpeTawe kypceBa ogpeheHunx
HaUMOHaNHUX BanyTa npema gonapy*
(aHeBHM nopaum, 31. 12. 2013 = 100)
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e— EBDO
e BpUTAHCKa PYHTA
LLiBajuapcku hpaHak

e JaNaHCKW jeH
e Py/cKa pyOrba

W3Bop: 6a3a nogataka MM®-a.
* PacT npefcrasrba anpeuujaumjy.

pachmkoH 111.1.9. KpeTawe cBeTCKUX LeHa 3naTta u

HadTe
(kpaj Tpomecevja, y USD)
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e | |eHa 3n1@Ta No YHUM (n.cC.)
LleHa HadpTe Tuna GpeHT no Gapeny (a.c.)

W3sop: BnymbGepr.

*Tlosehan 3a 0,4 m.m.
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nojenquuux wiannia OPEC+ na yBehajy npou3Bonmy 110
LIJbAHOT HHMBOA, KA0 U NMPBOOWTHO IO3UTHBHE IPOTHO3E
Mehynapoane areHmmje 3a eHepretuky (/EA) y mortemy
OIIOpaBKa TPAXKHC 32 HAPYTOM, JJOMHHAHTHO CY OIPEIHIH
pact uiene Hadre Ha oko 79 monapa 1o Oapeny kpajem T3,
IITO je Taja OMo HCH HAjBHIIM HHMBO 32 MPOTEKJIE TPH
ronuHe. [Tox yrurajem Husa (hakTopa ca CTpaHe MOHYyAC U
TpaXxme, IieHa HaTe je TokoM T4 Genexunia TUBepreHTHa
KpeTama, Tako 1a je Ha kpajy 2021. m3Hocmia oko 78
Josapa 1o 6apery, mTo je 3a rmpeko 50% BHIIN HUBO HETO
kpajem 2020. ronue.

VY omnocy Ha kxpaj 2020, 3HaTaH maj 3aJMXa IPUPOIHOT
raca y Tl y eBpOmCKHM CKIagUIITHEMa Op30 je
HaJgokHaheH 3axBajbyjyhu mpeycMepaBamby TEYHOI Taca
n3 Asmje y EBporry, unme je nmpuBpeMeHO 00y3laH pacT
penepHe ueHe mnpupoaHor raca 3a Espomy (c
xonaHackor yBopumrta 77F). Wmak, HCIpIJbHBAMmE
3anuxa rmocie omrpe 3uMme y EBponm m orpaHudeHa
nmoryaa u3 Pycuje m Hopsemike, 3ajemHo ¢ pacToMm IeHa
eMUCHOHHX [I03BOJIa, YCIIOBWIIM Cy yOp3aH pacT ILieHe
MIPUPOJHOT Taca y HapegHHM TpoMecedjuma, Koja je
kpajem T3 mocturia oxo 93 eBpa 3a MeraBar-car, LITO je
010 ImeH HajBI/I[HI/I HUBO OTKaJ C€ CTAaTUCTUYKHU IIpaTu.
Hcrn ¢daxropu cy mesoBaiy Ha JOCTH3AmBE PEKOPIHHX
HUBOA IICHE raca M TokoM T4, koja ce kpajem 202 1. Hanuta
Ha OKO 67 eBpa 3a MeraBaT-car, Kao MOCJeIHIa HEeIITO
Mambe TPaXIbe yclie] HeyoOnyajeHo O1aror BpeMeHa, Kao
u ponyHe y EBponum 3anmxa TeuHOr raca Koju je
MPBOOUTHO OMO HAMEH-CH a3UjCKOM TPIKHUIIITY.

Bucoke 1ieHe nmpuposHOT Taca, Koje Cy ce MpeHOCHIIe Ha

LIEeHe CeJIEKTPUYHE CeHepruje, yTHIale Ccy Ha

NPEOPHjCHTAIIN]Y EHEPreTCKOT CEeKTOpa Ha KYMOBHHY
WHUIIM]aJTHO TIOBOJbHHjET TEPMAJIHOT YIJba, Yrja IIeHa je
JIOMUHAaHTHO pacia TokoM 2021. HWHreH3uBupame
nHAYCTpHUjcKe akTHBHOCTH y EBpormm Tokom I[12, y3
noBehaHe TOpPyIOMHE a3MjCKUX €JeKTpaHa M CMambeHy
eKCTpakuujy pyae yrba y Kunm, Aycrpanuju u
Vuponesuju, yTHIAIo je Ha TO Ja LeHA yIjba PEeKOPIHO
mopacte Ha oko 186 momapa mo ToHHU Kpajem T3. V T4
[IeHa yTJba je OWila M3pa3uTo BOJATIIIHA U Ha Kpajy 2021.
n3Hocmia je oko 170 nonapa no ToHH.

IIpema wunpexcy CBercke OaHKe, HeHe MeTajga H
MHHepaJia, a Mpe CBUX IIeHe pylde TBoxkha m Oakpa,
cHaxkHO cy mopacne y II1 2021, mpBeHCTBEHO BoOhjeHe
moBehameM WHAYCTpHUjcKe aKTUBHOCTH y KuHE U
pa3BHjeHUM JOCTHTaBIIM y  Majy
BUIICTOUIIKBE MakcuMmyme. [Tortom je y T3 ycnenuo maz
1eHe pyzae rBoxkha 300r cMameHe MPOU3BOIHEC YCTHKA Y
Kunwn, xao u mag niede 6akpa 300r nmoBehanux 3anmxa Ha
Jlonnonckoj O6ep3u Merana, OK Cy y MCTO BpeMe IIeHE
ATyMHUHHjyMa, HUKJIA, Kajaja, IMHKa W OJoBa OWie y
nopacty. Toxom T4 wueHe wmerasia U MHUHeEpaia
JIMBEPTeHTHO CY C€ KpeTaJie, OCTaBIIHN Ha CIMYHOM HHBOY

3eMJbama,

kao y T3, nmpu 4emy je muxoB HHBO Kpajem 2021. Ouo 3a
oko 17% m3Hax HUBOA ¢ Kpaja 2020. rogune.

LleHe xpaHe Ha CBeTCKOM TPKHMIITY (MEPEHE HHICKCOM
®AO) y najsehem nmemy 2021. kperane cy ce y3Ia3HOM
nyramoM. Hajnpe cy y T1 mnopacie cBe KOMIIOHEHTE
HHJICKCa, IIPE CBUX IICHE YJba, KOj€ CY, 3ajeIHO C IICHaMa
mehepa u *xuTapuna, y Majy JOCTHUIIIE PEKOPIHE HUBOE.
[Tocre Gmare KOopeknrje HAHWKE Y jYHY U jyITy, IICHE CBUX
Kareropuja xpaHe (W3y3eB MIICUHHX NPOU3BOJA)

padomkoH 111.1.10. KpeTar-e LeHa npupogHor raca,
TepManHor yrrba U MHOgeKkca ueHa MmeTtana u MMHepana
(kpaj Tpomecevyja)
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e C10T LieHa raca 3a Eepony (y EUR/MWh)
CnoT ueHa aycTpanujckor TepmMarsHor yrrba no Toxu (y USD)
—MHF\eKC ueHa meTanaun MI/IHepaJ'Ia*

W3Bop: PecmHnTuB 1 CBeTcka HaHka.
* Bakap, anymuHujym, pyaa reoxha, onoBo, HUKI, LMHK U Kanaj.

padhmkoH 111.1.11. AIHAeKc cBeTCKUX LieHa XpaHe
(HomuHanHo, 2014-2016 = 100)
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Toduwru l/)‘({t’ll//llt{f 0 ,1/()]/(’/)1[{]71/()/' nonumuyu y 2021.

HacTaBWe Cy Ja pacTy, a HajBulle IieHe miehepa mox
YTHIajeM HEMOBOJHHUX BPEMEHCKHUX MpHIINKa y bpasuiy,
koju je HajBehm cBerckm m3Bo3HHK Iehepa. [loBehana
mo0aHa TpaKiba 3a MIICHUIIOM U MIICKOM MOJICTaKIa je
y OKTOOpYy M HOBeMOpy pacT IieHa XpaHe, Koje Cy y
nereMOpy Oyaro CHyIiTeHe [0 OCHOBY HHXKHX IICHA
OuwpHUX yiba u mehepa. Ha nuBoy T4 nene xpane cy
noBehane 3a 3,5%, BoheHe BHUIIMM IleHaAMa MIICYHUX
MPOU3BO/A, YJba U JKUTAPHUIIA, KOje Cy TTOCEOHO 3HadajHe
3a CpOwujy, jep je BUXOB HeTO M3BO3HHK. Kpajem 2021.
3HaTHO Cy Topaciie IIeHe KyKypy3a, 3a KOJUM IOCTOjH
CH@)XHA TPaXiha, JIOK Cy IIEHE IMIIEHHIE y JeuemMopy
KOpPUIOBaHEe HaHWKe yciel noBehaHe mnoHyne HakoH
XKeTBe Ha jyxHo] xemuchepu. ITocmaTpano kpajem
MIepro/ia, CBETCKE LIEHE Meca M MIICUHHX [IPOHU3BO/a One
cy Bumie 3a 6mmsy 20%, sxutapuna npeko 20%, a yipa u
mehepa npeko 30%.

2. Mehynapoane Tpancakuuje
InaTHOOWIaHCHA KpeTama U IeBU3HE pe3epBe

Jdepuuur Ha Texyhem pauyHy miaTHor OwiaHca y
2021. roguHu U3HOCHO je 2,3 mupp eBpa, 1j. 4,4% B/111-a,
IITO je HE3HaTHO BHIIE HEro mperxopHe roxuHe. Ilpm
ToMe, nedunuT pobHEe pazMeHe O6wo je HemTo Behu on

Tabena l11.2.1. NMnaTHn 6unaHc Peny6nuke Cp6uje
(y mrH EUR)

2020. 2021.

I. TEKYhU PAYYH -1.928,8 -2.343,0
1. Canpo po6He pa3meHe -5.200,7 -5.928,8
1.1. N3Bo3 16.079,3  20.756,0
1.2. YBO3 -21.280,0 -26.684,8
2. Canpo ycnyra 1.101,6 1.420,6
2.1. N3Bo3 6.191,5 7.800,6
2.2.YB03 -5.089,8 -6.380,0
3. Canpo po6e u ycnyra -4.099,1 -4.508,2
3.1. M3Bo3 pobe u ycnyra 22.270,8 28.556,6
3.2. YB03 pobe u ycnyra -26.369,9 -33.064,8
4. MNpumapHu poxoaak -1.424,6 -2.038,6
5. CeKyHpapHu goxoaak 3.594,9 4.203,8

Il. KAMUTAJTHU PAYYH -30,0 -25,5
ll. ®PUHAHCUJCKUN PAYYH

2.349,9 4.676,7

(6e3 oeBU3HUX pe3epBuU)
1. AnpekTHe NHBECTULMjEe — HETO 2.938,5 3.6254
2. MopTdonuo nHBecTuLmje — HeTo 1.623,6 1.555,7

3. ®uHaHcujckn aepmBaTh — HETO -87,3 -31,5

4. OcTane nHBecTUUMje — HETO -2.124.9 -472,9
4.1. TProBUHCKM KpeanTu -1.856,5 -1.302,9
4.2. duHaHcHjckn KpeauTn 454,3 758,1
4.3. [oTOB HOBAL, M 4ENO3UTU — HETO -717,9 -689,6
4.4. OcTano — HeTo -4,8 761,5

IV. CpeacTBa pe3epBu -270,4 -2.619,4

V. FPEWWKE U NPONYCTU -120,7 311,2

VI. YKYNMHU BUNNAHC 270,4 2.619,4

MsBop: HBC.
HanomeHa: npenMmuHapHu nogaum.
Y Mo BPM6 MEeTOAO0MOrMj1, OCUM 3HaKOBHE KOHBEHLUje.

OUYCKUBAHOT M TIOCJICIHIIA j¢ TIOBehiaHOT yBO3a CHEpreHara
kpajem rommue. I[losehan je m aeduur npuMapHOT
JIOXOTKa 110 OCHOBY ncrara goxonaka ox C/IU. C npyre
CTpaHe, y TpaBIly noOosplIama TeKyher padyHa IiaTHOT
Ounanca jenoBao je pacT cydumura yciayra, Kao H
CEKYH/IapHOI' JIOXOTKa, HajBUILIE II0 OCHOBY OIIOpaBKa
JI03HAKa U3 MHOCTPAHCTBA, au 1 Behux ncropyka pobe u
yciryra Ha Kocoo n Metoxwujy. U mero mpumms CAU (3,6
mipa espa) u npmwmuB CAU y Cpb6ujy (3,9 mupa eBpa)
npemMamuian cy pekoppan Huso u3 2019. Ilyna
MOKPUBEHOCT aeduunura Tekyher padyHa HeTo
npuwiuBuma CIHU (154,7%), ceamy roamHy 3apenom, u
yCIIelIHE eMUCHje €BpooOBe3HHIa Ha MelyHaporHOM
(UHAHCH]CKOM TPXKUINTY y HajBehoj Mepu JOMpHHENe Cy
pacty neBusHHuX pe3epsu Hapomue 6anke Cpowuje.

HNaxo je pact poGHOT M3B03a (29,1%) 610 N3paxeHuju ox
pacta pobHor yBo3a (25,4%) 36or Beher yuenrha yBo3a y
CHOJLHOTPIrOBUHCKO] pa3MeHH, ieuIUT podHe pa3MeHe
nosehan je y 2021. 3a 14,0%, wa 5,9 mupx espa. Kao
pesynrar Behmx W3BO3HHX KamamurteTra M pactyhe
CKCTePHE TpaXke, M IOpeA NPUCYTHUX 3acToja y
mio0anHUM JIaHIMMa CHaOneBama, POOHM W3BO3 je y
2021. mocturao 20,8 mupa eBpa. Pact je ocTBapeH mpe
cBera 3axBasbyjyhu u3BO3y npepahuBauke uHIycTpHje,
koju je mosehan 3a 24,5% wu koju je OMO HIMPOKO
pacmpoctpameHn mely rpanama (y 20 om 23 rpane), y3
Hajpehm  mompmHOC
npexpaMOCHUX NPOM3BO/A, XEMHUKaJMja W XEMH]jCKHX
MPOM3BOJIA, €JIEKTPUYHE OIpPeMe, IPOU3BOAA Ol TyMe W

HU3BO3a OCHOBHHUX METalia,

IJIaCTUKE, KAa0 U MOTOPHUX BO3MWJIa U ITPUKOJIUIIA. 3Hara"
JOTIPHHOC a0 jé W HW3BO3 pyAa MeTana, JOK je M3BO3
MOJBOTIPUBPEIHHUX TIPOM3BoAa Oro cimdaH kao y 2020, u
nopex edekra BUCOKEe Oa3e ycielq H3HAIINPOCEUHE

padmkoH I11.2.1. MokpuseHocT Tekyher aedmumta
can*

(y mnH EUR)
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WNssop: P3C n HBC.
* MpenuMmnHapHK nogauu.
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nosponpuBpeHe ce3one u3 2020. u cylie TOKOM JETHHX
mecer 2021. PacT yBo3a po6e (Ha 26,7 mupx eBpa) 6mo
je oIpeiesbeH PacToM €KOHOMCKE aKTHBHOCTH M IO TOM
OCHOBY BE€hMM KOIMYMHCKMM YBO30M, aJll U PacTOM IIeHa
[Ipema xmacudukanuju yBo3a Ipema
OIIITHM €KOHOMCKHMM Kareropujama (BEC), pacTy yBo3a

CHEepreHara.

HajBUINE je MompuHeo moBehaH yBo3 pempomarepujajia
(32,7%), 3a xojum cuene yBo3 ompeme (14,1%) u
norpouHe pode (11,4%). Ha cnmuna kperama ykasyje u
knacugukaiyja yBosa o Hamenu EY, npema kojoj je pact
yBO3a OMO BOl)eH yBO30M MHTEpMEIMjapHUX MPOU3BOAA U
eHepreHara, a 3aTUM KallMTAJIHUX [POU3BOJA W

MPOM3BO/IA 32 IIUPOKY MOTPOIIIY.

Cyumut y pa3MeHH ycJayra ca ”HOCTpaHCTBOM roBehan
je y 2021. na 1,4 muipn espa (3a 29,0%) mon yrumajem
Opoker pacra M3B03a yciyra of yBo3a. [loBehamy n3Bosa
(26,0%) nonpuHOCHIIE CY CKOPO CBE KaTeropuje yciayra, a
nocebHo Typuctnyke U MKT ycmyre, mok cy Ha pacT
yBo3a (25,3%) HajBuIIe yTHHAJNE TPAHCIOPTHE U
TYPUCTHUKE yCIIyTe.

Jedunur Ha pauyHy mnpuMapHOT /I0X0TKa rosehaH je 3a
43,1%, wa 2,0 mupa eBpa, NMPBEHCTBEHO IO OCHOBY
ucmara noxonaka ox CIU (koju cy mosehanu 3a 41,0%,
Ha 1,9 mupn eBpa), mpe cBera yciien BUINE TPOICEHECHE
peuHBecTHpane nobutn W Beher m3HOca wWcrmaheHUX
JVBUACHIN HETO y TPETXONHOj roguHu. McroBpemeHo,
pacxoiu IO OCHOBY HOPT(OINO WHBECTHIMja OWIH Cy
CIIMYHM, TI0 OCHOBY IulaheHMX kamara Ha (hUHaHCHjCKe
KpEeIUTE HEIITO BHUIIM, a MPUXOAA O HAUPEKTHUX
WHBECTHIN]a Y HTHOCTPAHCTBY HIkH Hero y 2020. roauHu.

CyduuuT Ha pauyyHy ceKyHAapHOT 10X0TKa rnosehaH je
y 2021. 32 16,9%, Ha 4,2 Mipa eBpa, pe cBera o OCHOBY

Belier mpusIMBa JI03HaKa U3 MHOCTPAHCTBA, Koju je y 2021.
n3Hocuo 3,3 mipx eBpa, mto je 3a 15,8% Bume Hero y
2020. Pacty cybpumura nompuHeo je u Behm wm3HOC
JIOHaIMja jaBHOM CEKTOPY W HETO TpaHc]epa 10 OCHOBY
ncriopyka pobe u ycinyra va KocoBo n Metoxwujy.

[IpunuB Ha GUHAHCHjCKOM PpayyHY IJIATHOT OMJIaHCca y
2021. n3Hocwo je 4,7 mupna espa. Hajeehn meo mprmuBa
karuTana oxHocuo ce Ha CHU. Vnarama y Cpbmjy mo
oBoM ocHOBY y 2021. nocturia cy 3,9 Mipx eBpa, uuMe je
npematieH pekopauu npuius u3 2019. roqune. Hajsume
yaarama, CKopo jeaHa TpehwHa, OMIO je yCMEpeHO y
npepahBauKy HHAYCTPHjY, 32 KOjUMa CIICAC yiarama y
rpaljeBuHapcTBO, caoOpahaj u pynapctso. Ilpu Tome, oko
56% npunuBa Kamutanza OWio je y oOIMKYy BIACHHUYKOT
KalWTaa, a HajBUIIE yarama notunano je u3 EY (6mmusy
60%) n azujckux 3emasba (oko 20%). Heto mpuaus C/IN
y 2021. npemarmmo je 3,6 mup eBpa u 6uo je 3a 23,4%
By Hero y 2020. ronuHu.

[IpunuB xanmTana Mo OCHOBY MOPT(OIN0 HHBECTHLIMja
TokoM 2021. octBapeH je 3axBajpyjyhm ycmemrHuMm
eMHcHjaMa eBpoOoOBe3HHUIIA Ha Mel)yHapOIHOM TPXKHIITY
y YKYITHOM HM3HOCY Of 2,75 MJIpA eBpa, [IPU YeMy je Ie0
TUX CpeJCcTaBa HWCKOpHIINEH 3a OTIUIATy MPETXOIHO
emuToBaHnX X0oB Ha Mehynapomnom TpxwumTy. C apyre
cTpaHe, Ha JoMalieM CEKYHIapHOM  TPXKHUILITY
HEepe3uIeHTH cy Omim Heto mpoxaBnu XoB. [To ocHOBY
noprdonmo wmHBectuimja y 2021. ocTBapeH je HETO
npuiuB ox 1,6 MIpa eBpa.

ITo ocHOBY ocTasmx unBecTuuja 'y 2021. 3abenexeH je
ounB on1 472,9 mutH eBpa. Ha To je yTHirao HeTo ofuB 1o
OCHOBY TproBuHCKHX KpemuTa (1,3 mupn eBpa), kao u
Beher M3HOCa rOTOBOT HOBIA U JICTIO3UTA KOjU Cy OaHKe

pacpukoH 111.2.2. CTpykTypa huHaHcujckor GunaHca*
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DUHaHCHjcKM KpeanTun pesvnaeHaTa
= Kpeaut MM®-a 1 anokauuja SDR
m QOcrano

MopTdponmo nHBecTULyje - HeTo
H [InpekTHe HBECTULMje — HETO

W3Bop: HBC.
* MpenvMuHapHW nogaum.

pacoukoH [11.2.3. [leBU3He pe3epBe U NOKPUBEHOCT
KPaTKOPOYHOI CMOJSLHOr Ayra
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mmm— [leBu3He pe3epse 6aHaka (n.c.)
[eBunsHe pesepse HapoaHe 6aHke Cpbuje (n.c.)
e [leB13HE pe3epBe HBC / kpaTKopouHM cnosbHu ayr* (a.c.)

W3Bop: P3C.
* KpaTKopo4Hu Ayr no npeocTanoj pO4HOCTH.




Hapomsa 6amxa Cpouje

Toouwru usgewimaj o Moremaproj nonumuyu y 2021.

Jpkanie 'y uHOCTpaHCTBY (689,6 muH eBpa). C mpyre
CTpaHe, 1O OCHOBY (pUHaHCHUjcKUX Kpeauta y 2021.
PETUCTPOBAH je HeTo MpuiwB on 758,1 MIIH eBpa, demy je
JIOTIPUHEO pacT 3anyxema Bnane, nmpenyseha u Oanaka,
ok ce Haponna G6anka CpOuje pazmyxumia 3a 3,9 miH
espa. [lopen tora, MM® je y aBrycry M3BpLIMO HOBY
oty ajokauujy SDR 3emibama ujaHuiama, oj uera je
Cpbuju mpumano 627,6 mmua SDR (759,7 mmH eBpa).
[Ipema cmeprnnama MM®-a, b THX aJOKaIlHja jecTe
Jla ce 3a/10BOJbE TyTrOpOvHe OTpede 3eMIbe 3a pe3epBama,
Jla ce JIOAATHO 0jaya MOTPOIIAYKO U IMOCIOBHO TIOBEPEHHE,
Kao U J1a ce MOAPIKH OIIOPaBaK Of NOCIeIHLa IaHAEMU]e.

[TomenyTu TOKOBM Ha TekyheM M (prHAHCH]CKOM padyHy
YTHIATH Cy Ha TO Ja JAeBH3He pedepe Cpouje (mpema
iaTHOOMIaHCHO] MeToxonoruju)’ TokoM 2021. Oymy
nmosehane 3a 2,6 Mipx eBpa.

MehynapoaHa HHBECTHIIHOHA
Nno3uuuja 3emMbe

Hero mMel)yHapoHa HHBECTUIIMOHA TIO3ULI]a, Tj. PA3JIUKa
n3mel)y cpencrasa pesugenara Cpouje, ¢ jenHe cTpaHe, u
BUXOBHUX 00aBe3a, C Ipyre CTpaHe, JOCTUIVIA je Ha Kpajy
2021. rogune 44,7 mupn espa. Y omHocy Ha kpaj 2020,
Heto Mel)ynapoana unBecTHuoHa no3unmja Cpouje
K20 HeTOo Ay’KHHKa nmosehana je 3a 2,5 mapa eBpa, npe
cBera ycjel pacra obaBe3a pe3dieHATa MO OCHOBY
CIAM, «xoje cy w ylarama U3
WHOCTPAHCTBA, a 3aTMM II0 OCHOBY MOPT(HOINO

HajIIoXKeJbHH]ja

unBectunuja. [Ipu Tome, yciien CHaXHOT ONOpaBKa
ekoHoMcke akTuBHOCcTH y 2021. yuyemrhe HeTo
HHBECTUIIHOHEe mo3unuje y mpouemenom BIII-y
(83,9%) cHmxeno je 3a 6,4 m.a. y OIHOCY Ha
2020. ronuny.

Y cTpykTypu cTpaHe (UMHAHCHjcKe aKTHBe, Koja je
Kkpajem 2021. m3Hocuaa 33,5 mupa eBpa, JeBH3He
pe3epBe M aa/be uMajy Hajsehe ydemhe, unnehu
rOTOBO MOJIOBUHY H-eHe Bpeanoctu (49,2%). Axko ce
rocMarpa CTpyKkTypa pUHaHCHjCKe [TaCHBE, Koja je Kpajem
roguHe uzHocuna 78,2 wmuapn espa, CJAM 3HatHO
npeMaiyjy TIOJOBHHY YKymHHUX o0aBe3a mpema
nHOCTpaHcTBy (59,6% Ha kpajy 2021), a moprdosauno
uHBecTHIHUje nocturie cy 11,2% ykymHux obasesa
IpeMa HHOCTPAHCTBY.

3. Kperama Ha puHAHCHjCKOM
TPKULITY

KamartHne cTone

Ha npexonohHoM MelhybaHkapckoMm TpP:KMIITY HOBHA,
MMOYETKOM rojinHe kamarHa ctorna BEONIA cmameHa je 10
nuBoa ox 0,12%, Ha koM ce 3aapxana Tokom I11. Unak,
0] OKTOOpa, C PacTOM IMPOCEYHE PEIo CTOIe, YCIEAno je
Omar pact kamatHe ctorie BEONIA, unme je HeyTpanucaH
MIPETXOHM TaJl, TAKO 12 je HheHa MPOCeYHa BPEAHOCT y
nenemOpy 2021. Ouna HempoMemeHa Yy OJHOCY Ha
neuembap 2020. roamne, kama je usHocmiaa 0,2%.

pacbukoH 11.2.4. MeflyHapoaHa MHBECTULIMOHA

nosuumja

(y mnpa EUR) (y % bAn-a)
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[vpekTHe nHBECTUUMjEe, HETO (N.C.)
mmmm [opThONMo NHBECTULMjE, HETO (N.C.)
mm OYHaHCW|CKW KPEAWTU, HETO (Nn.C.)

Ocrano, HeTo (n.c.)

[leBun3He pesepse (Nn.C.)
s MU (B.C.)

W3Bsop: HBC.
* NpenumuHapHW noaaum.

padhmkoH 111.3.1. KpeTawse kamaTHUx cTona
(AHeBHW Moaauw, Ha roauLLbeM HUBOY, Y %)

Kamatha ctona BEONIA
e PehepeHTHa kamaTHa cTona
e JeiHOHeAerbHU BELIBOR
e KaMaTHa cTOMa Ha Aeno3nTHe onaklumLe
s KaMaTHa CTONA Ha KPEAWUTHE onakLime
MpoceyHa noHgepucaHa kamaTHa cTona 3a perno npoaate XoB

W3sop: TomcoH Pojrepc n HEC.

° be3 BayTHUX IMPOMEHa, IPOMEHa TPXKUIIHUX BpegHocTH XoB u newe 3mara.
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Haponta 6anxa Cpouje

Henpomemwen HuBO pedepentHe crorne HapomHe Oanke
CpOuje y IOTITYHOCTH C€ Opa3uo Ha KpeTame KaMaTHUX
ctona BELIBOR cBHUX POYHOCTH, KOj€ Cy TOKOM IIeJie
TOJMHE OeJIeKHIIe TOTOBO HETTPOMEH-CHE BPEHOCTH, TAKO
ma cy ce y nmerem6py 2021, kao u y gememoOpy 2020.
roauHe, kpertaie y pacnony on 0,3% 3a Hajkpahy
pouHoct 110 1,1% 3a poYHOCT O MIECT MECEIH.

Ha mpumapnom Tp:kumTy auHapcknx XoB npxasa je
TokoM 2021. ronuHa HacTaBWIIA ca OIp)KaBambEM ayKIdja
3a MPO/ajy PENEepHUX AWHAPCKUX OOBE3HHIA POYHOCTH
on 5,5 u 12,5 roauHa, koje ¢y emuroBane mouetkom 2020.
roguHe. M3BpmHA cToma 3a poyHoCT ox 12,5 roamnHa
cmameHa je 3a 0,6 ma., Ha 3,24% y cenremOpy 2021.
TONIMHE, Ka/1a je oJpKaHa | TOCTeIiha ayKIija 3a Ipojajy
oBux XoB y 2021. rogunu. O noueTka roguHe OAP>KaHO
je cegaMm aykidja Ha KojUMa je Tpojaara TOTOBO
LEeJIOKyHa TpeocTana emucuja XoB pounoctu ox 12,5
TOAMHA Y HOMHUHAJTHOM H3HOCY ox 65,0 mupa nuHapa. Ha
ayKIfjama 3a pojajy XoB mHuIMjamHe poYHoCTH ox 5,5
TOMHA, HAa 0CaM ONpKaHWX ayKIhja mpopaaTte cy XoB y
HOMHHAJIIHOM U3HOCY o7 43,3 Mipa JuHApa, IpH YeMy je
U3BpIIIHA CTOMA cMameHa 3a 0,5 1.1, Ha 2,1%, KOJIHKO je
W3HOCHJIA Ha ayKIlMjaMa OJpyKaHUM Y TICPHOAY OJ jyJia 10
OoKTOOpa, Aa OM Ha TOCIEAmO] AyKIWjU OAPXKAHO] Yy
nenemOpy Owmna nosehana 3a 0,4 m.i., Ha 2,5%. Y mapty
2021. romwHe eMHTOBaHA je W HOBa JIBOTONUIIEKA
00Be3HUIIA, HA K0jOj je M3BpIIIHA cTomna m3Hocwia 1,6% u
Koja je Ha cienehoj ayKIMju OipIKaHO] Y Majy CMarbCHA 3a
3 6., Ha 1,57%. Ilopen Tora, OpraHu30BaHO je |
peoTBapame EMHCHje JIeCETOTOANIIHUX O0OBE3HUIIA

pachmkoH 111.3.2. KamaTHe cTone Ha npuMapHOM
TPXUWTY ApXaBHMX XoB
(Ha roauwem HUBoY, Yy %)

1
2013, 2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 2020, 2021,

o— 53 He[E/bE —~—em— ) rOUHE™
5 roamHa — 7 rOOVHA
3 meceua ¢ 10 rogvHa

e— 3 FOANHE
e— G MeceLm
— 12 rOAVHA

WM3Bop: MuHucTapcTeo uHaHcuja.

* ckrbyyeHe kynoHcke XoB uvja je kamaTtHa cTona BesaHa 3a
pedbepeHTHY kamaTHy ctony HEC.

emutoBanux y 2018, Ha K0joj je MOCTUTHYTa M3BPIIHA
croma of 2,5% (3a mpeocTaxy pouHOCT Off CEZIaM TOJHHA).

Jp>xaBa je Tokom 202 1. ronuHe ozprkaia ocaM ayKIpja 3a
npeBpeMeH oTkyn XoB koje nmocrieBajy y janyapy 2022,
jyay 2023. u asrycty 2032. romumHe, Ha KojuMa Cy
OTKyIJbeHe XO0B y HOMHHAIHOM HW3HOCY o1 34 mipn
muHapa. Kako cy Ttokom 2021. ropgmHe yKyITHO Tpoiare
nuHapcke XoB y HomumHanHoMm u3Hocy ox 148,3 mupa
JuHapa, crame mnpojxarux XoB, HakoH nocneha u
IpeBpEeMEHOr OTKyIIa paHuje npoxarux XoB, nmosehaHo je
3a 42,9 wmapn naunapa, Ha 990,6 wmapa auHapa
KpajeM TOoIuHe.

Ha npumapHum aykijamMa HEpEe3UCHTH Cy, Ka0 ¥ TOKOM
2020. romuHe, HajBHIIE ylarajik y JUHAPCKE Ap)KaBHE
oOBe3nuie pounoctu ox 12,5 roguna. C apyre crpase,
Ha CEKyHJAapHOM TP)KUIITY HEPE3UACHTH Cy y HEIITO
Behoj Mepu ydecTBOBaiM Ha cTpaHd mponaje XoB, Tako
Ja je CTame MpOoJaTUX IHHAPCKUX XO0B y mHUXoBOM
BiacHUIITBY TOkoM 2021. roquHe cMameHo 3a 58,1 mupa
nuHapa, Ha 177,1 Mapa auHapa KpajeM TOIHMHE, IITO
npeactaBba  17,9%
nuHapckux XoB.

YKYIIHOT  CTawma [pOJaTUx

Toxom T1 opranuzoBaHe Cy W JABE ayKIHje 3a MPOnajy
XoB y espuma pounoctu ox 20 rogHHa U TPH ayKIHje 3a
nponajy XoB y eBpuma pounoctu ox 12 roamHa, mpu
YeMy Cy U3BPIITHE CTome Owmie y maay. Tako je 3a po4HOCT
on 20 romuHa W3BpIIHA CcTOoma cMmameHa 3a (0,75 m.m.
(mperxomHa aykmuja oxpkaHa y jamyapy 2020), Ha
2,25%, KOmuKo je M3HOCHWIA Ha ayKIHjaMa y MapTy u
Majy, JIOK je CTOIIa 3a pOYHOCT 0J 12 rojuHa cMameHa ca
1,74% y wmapry Ha 1,6% y jymy u HOBeMOpy 2021.
rogune. IIpomare cy XoB y HOMMHaJIHOM H3HOCY Of
134,4 muH eBpa, a Kako cy mocneha panuje mpomarux
XoB y esBpuma Omma Beha, ctame mpomatux XoB y
eBpuma TokoMm 2021. roguHe cMameHO je 3a 308,5 MiH
eBpa, Ha 2.308,1 MiH eBpa.

Ha mehynaponnom Tp:xumrty CpbOuja je y debpyapy
eMHUTOBaJIa €BPOOOBE3HUIYy y €BpHMa POYHOCTH ox 12
TOJIMHA, Y HOMHMHAQJIHOM H3HOCY ox | Miupa eBpa, y3
KyIOHCKy ctomy o 1,65%. ¥V cenremOpy je mpBu myT
€MHTOBaHa 3€JIeHa €BPOOOBE3HUIIA y W3HOCY 07 | MIIpA
€Bpa Ha POK O]l celaM TOJMHA, 110 JIO caja HajHUXKO]
KyrnoHckoj cromu of 1,0%. MictoBpemeHo, eMUTOBaHA je 1
MIETHAECTOTOANIIHA KOHBEHI[MOHAHA €BPOOOBE3HMUIIA,
IITO je Hajayka pOYHOCT eBpooOBe3HHIa Koje je Cpouja
eMHTOBaJIa, y M3HOCY o7 750 MIJIH eBpa M 1O KYHOHCKO]
cromu ox 2,05%.

[ 3]
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pacukoH 111.3.3. KpeTawe kamaTHUX cTona Ha HoBe
AWHapCKe KpeauTe u genosuTe
(NpoceyHe noHaepucaHe BPeAHOCTU, Ha rof. HUBOY, Y %)
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Kpeantu ctaHoBHULWITBY*
e— KDEAVTY NPUBPeaN*
[enosutn cTaHOBHULITBA
o= e» e » [leno3nTy npuspeae
PedepeHTHa kamaTHa cTona

Wasop: HBC.
* Vickrby4eHn peBOMNBUHI KpeaUTH, Npekopayera no Tekyhem padyHy u
Ayr N0 KpeAUTHUM KapTulama.

padomkoH 111.3.4. KpeTawse kamaTHUX cTONa Ha HoBe
eBpO M eBpOMHAEKCUpaHe KpeauTe U aenosnrte
(npoceyHe NoHAepucaHe BPeAHOCTH, Ha rof. HUBOY, Y %)
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KpeauTn ctaHOBHULLITBY*
— KpeANTU NpUBpean*

[lenosnTy CTaHOBHULLITBA
@ e» @ ® [leno3nTv Npuspeae

Tpomeceunn EURIBOR

M3Bop: HBEC un EBponcka 6aHkapcka deaepauuja.

* VIcKIbyYeHW PEBOSBUHT KPEAWTH, NpeKkopayetba o Tekyhem pauyHy u
Zlyr No KpeaUTHUM KapTuuama.

Ha cexynmapHom Tp:kMmITy mnosehaHa je akTUBHOCT
MHBECTUTOpa, O YeMy CBEIOYM pacT mpomera ca 4154
wipa auHapa 'y 2020. mva 550,2 mipa nunapa 'y 2021, mpu
geMmy je HemTo BehW MpoMeT OcTBapeH y jyHY Ycien
YKJby4HBamba IUHAPCKHX ApKaBHUX X0B pouynoctH of
cenam, necet u 12,5 ronuna y unuaekce J.P. Morgan-a.
Crone npunHoca jao jgocrneha Onaro cy cMamHBaHe IO
jyJa, HaKOH Yera je YCJICAHO YMEPEH pacT, Tako Ja Cy ce
y aeuem6py 2021. y mpoceky kpetaie y pacrony ox 1,4%
3a MpeocTally POYHOCT OX YeTupu Mecena jgo 4,2% 3a
npeocrtaity pouHoct oz 11,5 ronuna.

[Ipocedna moHjaeprcaHa KamarHa CTONA Ha YKYINHe
AUHAPCKe KpeauTe cMameHa je 3a oko 0,2 m.i., Ha 5,5%,
3a KOJMKO Cy CMameHe M KaMaTHEe CTOIle Ha KpEIHTe
NpUBpPEOY W CTAaHOBHHUIUTBY, Koje cy y HeueMmopy
6exnexuie BpenHoctu ox 3% u 8,5%, pecrneKTHBHO.

Kox quHapckux kpeanTa MpUBpenn, CMambeHe Cy KaMaTHe
CTOme Ha KpeauTe 3a oOpTHa cpeactsa (3a 0,3 m.m., Ha
3,1%) u ocrane Hekareropucane kpexure (3a 0,4 m.i., Ha
2,5%), mok cy KamMaTHE CTOIle Ha WHBECTHIMOHE
quHapcke kpenure nosehane (3a 1,2 ma., Ha 4,15% y
neremopy 2021).

CMameme MNpocevYHe KaMaTHe CTONe Ha JIMHAPCKe
KpeUTe CTAHOBHUINTBY y TIOTIIYHOCTH j& Pe3yJTar maja
KaMaTHUX CTOITa Ha TOTOBUHCKE W MOTPOIIAYKe KPEAHTE,
koje cy TokoM 2021. roqune cmameHe 3a no 0,6 .., Ha
8,6% u 1,5%, pecnieKTUBHO, JOK Cy KaMmaTHE CTOIe Ha
HEKaTeropucaHe KpeAuTe CTAaHOBHUIITBY
nosehane Ha 7,0% y meneMOpy.

ocTaie

Kamarne crorme Ha HOBE eBPOMHAEKCHpaHe KpeIuTe
npuspenu cMamesne cy y 2021. roqunu 3a 0,6 m.om., Ha

2,4% y neuemOpy, Ipu 4emy je majg Ouo 3a0eyie:KeH Ko
CBUX Kareropuja kpeaura. [loceOHO ce ucTHUEe CMambeHhe
KaMaTHUX CTOIA Ha WHBECTHUIHOHE Kpenute ox 0,75 m.o.,
Ha 2,5%, JOK Cy y HEUITO MamOj MEpU CMambeHE M
KaMaTHE CTOIC Ha KPEAUTE 3a 00pTHA CPENICTBA M OCTAJIe
HEKaTeropucaHe Kpeaure, Koje cy y aenemMOpy Oenexuie
BpeaHoctu o1 2,5% u 2,4%, pecrieKTUBHO.

[Mpoceyne kamarHe CTOINE HA HOBE EBPOMHJCKCHpaHE
KpEJIUTEe CTAaHOBHUILNTBY MHHHUMAIIHO CY OCLMIHpAle
TokoM 2021. romuHe m y meuemOpy cy m3Hocmie 3,4%
(mactpam 3,3% y nememOpy 2020), mpu yemy cy u
KaMaTHE CTOIIC Ha EBPOMHICKCHpPAHE CTaMOCHE KPEIUTe
Ownte HeMpOMEeWmEeHe Y ogHOCy Ha neremoap 2020. ronune,
Kaga cy m3Hocuie 2,6%.

Kamarhne cTorne Ha IITEIHY CTAHOBHHINTBA CMAKCHE CY
TokoM 2021, 1 TO 3a eBU3HY mTeamy 3a 0,3 m.i., Ha 0,7%
y ZereMOpy, OTHOCHO 3a TUHAPCKY mTeAmy 3a 0,4 m.11., Ha
2,0%. Kamarne crone Ha OpoueHE JIETIO3UTE MPUBPENE y
eBpuMa Takol)e cy cmamene Tokom 2021. 3a 0,4 .., Ha
0,4%, nOK cy KamMaTHE CTOlEe Ha JMHAPCKE OpOUYEHE
nernosure nosehane 3a 0,3 .., Ha 1,6%.

Ipemuja pusuka 3emM/be U KPEAUTHU PejTUHT

Kperame mobanHe npemuje pusuka Tokom 2021. rogune
OwIo je penaTMBHO cTaOWIHO W HajBehuM nermoM Tox
yTHIIajeM JielllaBalka y Be3M C MaHJEMHjOM BHpYyca
kopoHa. [TocmarpaHo Ha HUBOY rOJMHE, KOMIIO3UTHA Mepa
pU3MKa 3eMajba y YCIIOHY 3a Iyr y Jojapuma, EMBI
Global Composite, nosehana je 3a 7 6.m., Ha 330 6.m.
Uctopemeno, EMBI noka3zaress 3a CpOujy HacTaBuoO je
Ja ce Kpehe 3HATHO HCIOJ KOMIIO3UTHE Mepe PH3HKa
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padomkoH 111.3.5. Noka3saTerb npemuje pu3nka 3a gyr
y Aonapuma — EMBI
(aHeBHM nopaum, y 6.1.)
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WsBop: JP Morgan.

'pacbukon 111.3.6. NMokasaTers npemuje pusnka 3a ayr
y eBpuma — EURO EMBIG

(aHeBHM nogaum, y 6.1.)
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3eMaba y ycriony u'y 2021. nosehan je 3a 11 6.11., Ha 139
6.11. KommosuTHa Mepa pr3rKa 3eMasba y YCIOHY 3a IyT Y
espuma, EURO EMBIG Composite, noBehaHna je TOKOM
2021. 3a 5 6.1, Ha 163 6.11., nok je EURO EMBIG 3a
Cpbujy xpajem roamue m3Hocuo 195 6.m. (1mro je 3a 52
6.m1. Bumre Hero Ha kpajy 2020). TokoMm TroauHe yIIaBHOM
je TpeoBiazaBa0 ONTHMH3aM HHBECTUTOPA y TOMIELY
OYCKHMBAHOT OTMIOPaBKa II00ATHE EKOHOMCKE aKTHBHOCTH H
YCIEIIHOCTH TMpolleca BaKIWHAIKje Y Cy30ujamy
nargemuje. C apyre crpane, rojaBe HOBHX COjeBa BUpyca
KOpOHa (IenTa 1 OMUKPOH) YTHIIAJIE Cy Ha OCIMIAINje Ha
MelyHapogHUM TPXKUIITHMA U
JONPUHOCWIIE Cy pPAacTy HEH3BECHOCTH,
OZIpa)KaBao M Ha MPUBPEMEHH PAcT IIOOAHE MpeMuje
pH3HKa, Ka0 U MpeMHje pu3KKa BehiHe 3eMaspa y YCIOHY.

(HAHCH]CKUM
mTo ce

Ha mpemujy pusuka CpOuje HaCTaBIIN Cy MO3UTHUBHO J1a
nenyjy nomahu ¢axTopn — 0OMMaH 1 PaBOBPEMEH TTaKeT
MOHETApPHUX M (UCKATHHX Mepa, Ka0 M YHE-CHHULA 1A je
Cpb6uja y 2020. roguHu ocTBapwia jeJaH Of HajOOJbHX
pesynrara y EBpomnm y momiemy npuBpenHOr pacra.
Takolje, kao pesynrar jayama gomMaher MaKpOCKOHOMCKOT
OKpyXerha W INPeIy3eTHX AaKTUBHOCTH HA IOJbY Pa3Boja
momaher (QHUHAHCHjCKOT TpXKHUINTA Yy MPETXOTHUM
roguHama, auHapcke oOBesnuie Cpouje cy oxn 30. jyna
2021. roqune ykibyuene y unnaekc J.P. Morgan-a GBI-EM
Global Diversified, koju npencTaBiba jeflaH O HHICKCa
0o0BE3HMIIA EMHTOBAaHMX Y HAI[MOHAJIHUM BajlyTama
3eMajha y YCIOHY Koje MeljyHapOoZHW HHBECTHTOPH
Hajuemnrhe mpaTe ¥ mpeMa 9rjoj CTPYKTYPH Ipruiiarohasajy
jemaH neo cBOjuX 1racMaHa. To yka3yje Ha IToBeperme Koje
je CpbOuja crexiia y wmelyHapomHOM OKpyXemy |
norephyje arpaktuBHOCT CpOHje Kao HHBECTHUIHOHE
JecTUHaIMje. Y HaBelIeHH HHACKC YKJbydeHE Cy TpH

periepHe eMHucHje JHHAPCKUX OOBE3HMIA, OPUTHMHAIHE
POYHOCTH OJ cemaMm, jaeceT u 12,5 romumHa, a Koje
nocneajy 2026, 2028. u 2032. ronune, Npu YeMy HUXOB
noHaep y wuHuekcy usHocu 0,3%. Cpricke auHapcke
oOBe3HUIIE yKJbY4YeHE Cy M y uHIekce GBIl-Aggregate
(GBI-AGG) u GBI-AGG Diversified, xao n 'y uanexc J.P.
Morgan-a ESG (JESG) GBI-EM.

VYIpKoC CBETCKOj KPH3HM M3a3BaHO] MaHACMHUjOM BUpyca
KOpOHa, pejTUHT arcHuuja Moody s je y mapty nosehasa
kpenutan pejtuHr Cpbuje ¢ ba3 ma ba2, y3 crabumne
u3rIeqe 3a mweroBo jgajke nosehame. Kao kipydHe
(akTope OTIOPHOCTH U MOBOJBHUX EKOHOMCKHUX H3IVIEAa,
arcHIyja je WCTakia HHUCKYy W CTadbWiIHy HH)Iauujy,
pellaTUBHY CTaOMJIHOCT JIEBH3HOI Kypca, OTHOPHOCT
(DMHAHCH]JCKOT CEKTOpa, CMambCHY CIIOJbHY HEPABHOTEKY
W TyHy TOKPHUBEHOCT aedumura Tekyher padyHa
npuwimBuMa CIII, anexBaraH HUBO JIEBH3HUX PE3EPBH,
noBehaHy EKOHOMCKY AMBEpCH(DHUKAIU]Y W CMambCHE
(uckanHe pusmnke.

Arennuja Fitch Ratings 3ampxana je y Mapty H
centeMOpy kpenutHH pejTuHT CpOuje Ha HUBOY bbb+,
jeIlaH HUBO IO WHBECTHUIIMOHOT, Y3 CTaOMIIHE M3IIeAe 3a
BEroBo najbe moBehame. Fifch je y CBOjUM OIUTyKama
ucrtuiao na je pejtuHr CpOuje moxupaH KpeauOWIHOM
€KOHOMCKOM  TOJMTHKOM,  pEJIaTMUBHO  HUCKOM
UH(}IALUjOM U BHCOKHMM HHMBOOM JICBU3HUX pE3EPBH.
Ilopen Tora, Fitch je HarmamaBao W Oa Cy KpPEIUTHH
pejtuar CpOuje w CTaOWITHH WM3TIEAN 332 FErOBO Jajbe
noBehame NOAPKAHK M TIOKa3aHOM OTIIOPHOIINY CpICKe
NpHUBpEAC Ha MOCIEAMIEe NaHJIEMHje, OTpaHHYCHUM
pacToM jaBHOT Jyra 1 Oja4aHHM ITOBEPEHEM Y OJIPKHBOCT
(uckanue nosunuje Cpouje.
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3axBasbyjyhii MOKa3aHOM BHCOKOM CTEIICHY OTIIOPHOCTH
momahe mpuBpene Ha IIOK W3a3BaH IAHIEMHjOM U
CHa)KHOM pAacTy EKOHOMCKE aKTHBHOCTH HAaKOH TOra,
areanuja Standard & Poors 3anpxana je y neuemOpy
2021. kpenurau pejtuar Cpouje Ha HUBoy bb+, mpn yemy
je moboJplana W3MIeAe 3a HEroBo Jajbe noehame U
J00ujarbe WHBECTHIMOHOT PEJTHHIa ca CTaOWIHUX Ha
no3utuBHe. AreHmmja Standard & Poors je y cBoM
00pa3ioKemby OUTyKe Harllachiia OBOJbHE U3IVIEE pacTa
y cpeameM poky, Bucok npuiuB CJIM, pexopaaH HUBO
JICBU3HUX PE3CpPBH, CMambCHY CIIOJbHY HEpPaBHOTEXKY M
0YEKHBAaHO cMameme (huckanHor nedunura. [lopen Tora,
arcHIMja je OLEHWIAa Ja Cy IOBOJbHUJU H3TIICIH
KPEIUTHOT PEjTHHra MOAPKAHW KPESIUOWIHUM OKBHPOM
MOHETapHE MOJIMTHKE 1 YMEPEHUM PAacTOM jaBHOT AyTa.

Kperama Ha 1eBU3HOM TP:KMIUTY H
Kypc I1MHapa

Junap je Toxom 2021. HacraBMO CTaOWIIHO KpeTame
nmpemMa €Bpy, Tak0 Ja j¢ EroBa BPEIHOCT KpajeM
nmeriem6pa (117,6 nuHapa 3a eBpo) y omHOCy Ha kpaj 2020.
O6mma roroBo HempomemeHa. C mpyre crtpane, 300r
crabsbema eBpa npeMa JoJiapy, AMHap je mpema Jonapy y
2021. ocmnabuo 3a 8,0%, na 103,9 nunapa 3a nonap Ha
Kpajy aeremMopa.

Cy TIpeoBIagaBaldl [EIMpeIfjalnjCcKu
KOju Cy OWIM ONpeAe/beHH CE30HCKH

YV  janyapy
Hp UTHUCIU,

yoOHYajeHOM II0jayaHOM TPaXHkOM 33 JIeBH3aMa
YBO3HHKA €HEpreHaTa, HETO IMpoaajoM e(eKTHBHOT
CTPaHOT HOBL@A IpaljaHUMa M MEHadlMa M CMamCHEM
BAJIYTHO WHJAEKCHpaHEe akTHBe OaHaka,'’ JOK je mponaja
JIeBHM3a OfI CTpaHe Hepe3uJIeHaTa, Koju cy onnu BehuHckn
KyIId Ha ayKI{ju JABAHACCTOTOAMINELUX JUHAPCKUX
XoB, nenoBana y CympoTHOM cMepy. Y HapeaHUM
MeCeIIIMa jadalld Cy alpeIfjannjcKi IPUTHCITH, KojuMa
je vy ¢ebpyapy IoompuHeNa U Mponaja JAeBHU3a Ol CTpaHe
nojennHux npomahux mpexyseha, mnperexHO HETO
n3Bo3Huka. Ox ¢Qedpyapa ce TOHOBO OEle)KH HETO
KylnoBHHa €(EeKTUBHOI CTpaHOI HOBHa oj rpahaHa u
MeHaua, IITO je, y3 MPOAYKEHE ICBH3HC IMO3UIIHjC
OaHaka 1Mo OCHOBY KopHITherma IIaTHUX KapTHIIa, IJI0OM
1 300T OoropaBKa TypH3Ma, JONPUHOCHIO PacTy MOHYIE
JICBU3a TOKOM IieJIe TOAMHE. ATPELHjallMjCKH MPUTHCIH
OWIM Cy HaApOYHMTO M3PaKEHH TOKOM JICTEHUX MECelH, a
nonyza nesusa Ha MJIT-y BuiiecTpyko je mpemaiiipaiia
Tpaxmby. ToMe Cy JIONPHUHOCHIIM PENaTUBHO MOBOJbHA
CIOJEHOTPTOBHHCKA KpeTama u BucoK nprmiuB CU, xao
u Behe BalyTHO MHACKCHPAHO KPEIUTHPamke IPUBPENS U
CTaHOBHHMILTBA, Tj. pacT BaJyTHO HHICKCHPaHE aKTHUBE
Oanaka," a kpajeM jyHa W moBehaHa Tpaxma CTpaHHX
MHBECTUTOPA 3a JHMHAPCKUM [JpkaBHUM XoB HakoH
yKJbyuerma y unaekce J.P. Morgan-a. Wako cy no xpaja
TOAMHE HACTABJbEHH PEIATHBHO BUCOKH NIPUWINBH JIEBH3a,
0] OKTOOpa jadajy JAETPeIrjalijCKi IPUTHCIN, HajBHIIES
HoJ yTULajeM TpaxKme nomahux mpemyseha, mpe cBera
ycnen nosehanor yBosa eneprenara. Ha nemro Behy
TpaXiby 3a JICBH3aMa yTUIANA je W UCIUIATa JUBHICHIN

padhumkoH 111.3.7. KpeTawe Kypca anHapa n
TpaHcakuuje HapogHe 6aHke Cp6uje Ha AeBU3HOM
TPXKULLTY

(EUR/RSD)** (y MnH EUR)
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W3Bop: HBC.

* + HeTo KyrnoBuHa; - HETO NpoZaja.
**1EUR y RSD.

padoukoH 111.3.8. KpeTarbe Kypca AnHapa u eBpa
npema ponapy

(USD/RSD) (USD/EUR)
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W3Bop: HBC.
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**1USDyEUR.

'V HacTojarby ja ypaBHOTEKE CBOjy OTBOPEHY KPAaTKy JACBHU3HY MO3ULHU]Y H TAKO
CMame H3JI0KCHOCT [CBHU3HOM DH3HKY, OaHKE KyIyjy AeBH3e, INTO Aelyje y
paBiy c1abiberba AUHAPA.

'V Hactojamy [1a ypaBHOTEKE CBOjy OTBOPEHY YTy AEBH3HY MO3UIHJY H TaKO
CMambe H3JI0KEHOCT JCBH3HOM PU3MKY, OaHKE MpOJajy AEeBU3e, LITO 3a Pe3yinTar
HMa jadame JUHapa.

phi
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padmkoH 111.3.9. KpeTarse kypceBa oapefeHux
HauMOHANTHUX BanyTa npema eBpy*
(aHeBHM noaauu, 31. 12. 2010 = 100)
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padomkoH 111.4.1. MoHeTapHu arperat n
noTpoluayke LieHe
(mr. cTone, y %)
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un Oanaka ca
ylarama
WHBECTUTOpA Y JTMHAPCKE apxkaBHEe X0B.

o4 CTpaHC
BJIaCHHUIIITBOM, Kao

KOMIIaHHja
U Mawma

CTpaHUM
CTPaHUX

Haponna 6anka CpoOuje je Tokom 2021. Gmiia HETO Kymaig
nesusa Ha M/IT-y y ykynmHom uzHocy ox 645,0 MitH eBpa,
YHMe Cy JIOAATHO OjavyaHe JIeBH3HE Pe3epBe 3eMIbe.

IIpomer va MIT-y koju je ocTBapeH n3Mely Oanaka y
2021. y mpoceky je JHeBHO W3HOCHO 27,4 MIIH eBpa, IITO
je3a 1,5 mun eBpa Bume Hero y 2020. Hajseha npoceuna
BPEIHOCT IPOMETa OCTBapeHa je y aeuemopy (40,3 miH
eBpa JHEBHO), a HajHmka y asrycry (19,5 wmuH
€Bpa THEBHO).

3a pasnuKy o IWHapa, KOjU je 3aJpiKao HEIPOMEHCHY
BpenHOCT mpema eBpy TokoMm 2021, BamyTe 3emaspa y
perHoHy Koje Cy y pexXuMy Iuibamba HHIanuje
3a0enexuiie Cy OUBEPreHTHa KpeTama. [Ipema eBpy
ojadanu cy ueika kpyHa (5,6%) u mosbeku 30T (0,3%),
JOK cy ociabunm mabapcka ¢opunra (1,0%), pymyHCKH
nej (1,6%) u Typeka nupa (38,6%).

4. HoBau u KpeauTn

Monerapuu arperatu M1, M2 n M3

MoHeTapHH arperatu Cy, IO YTHIIajeM BHUCOKe Oasze m3
2020,
EKOHOMCKUX MEPA 34 CMArbUBAIbe He2aMUGHUX epexama
npoysporkosanux nanoemujom eupyca COVID-19 u

Kama je Ha cHa3u Oumo obuman [lpoepam

"> Bes Haponue 6anke Cpouje.

noopuwiky npuepeou Cpduje, TIOCTCTIEHO YCTIOPABaIH MT.
pact Toxom IIl 2021. Toxom II2 pact
MOHETapHHUX arperara cTadMIN30BaH je Ha HUBOUMa KOjU
cy OenexeHu npe u3dujama MnaHaeMuje BUpyca KopoHa. Y
neneMOopy cy M1, M2 u M3 3a0esie) i Mr. CTOTe pacta
on 14,8%, 13,8% u 13,3%, pecieKTHBHO, a TTO3UTHBAH
JOIPHHOC HHXOBOM ToBehiamby MOTHIIA0 je O pacTa
E€KOHOMCKE aKTHBHOCTH, Tpeler makera €KOHOMCKHX
Mepa nmoMohu u pacTa KpeJuTHE aKTHBHOCTH.

TOOUHE.

IlocmarpaHo 1o KOMIIOHEHTama, Aeno3uTH Mo Bubewmy
noBehanm cy Tokom 2021. 3a 152,4 mupn auHapa, BoheHH
pacToM JIeno3uTa CTaHOBHHUINTBA M npuBpene. Crame Ha
TPaHCaKI[MOHUM padyHuMa rpahana mosehaHO je TOKOM
ronuue 3a 80,0 mapxa nuHapa. McToBpeMeHo, Nemo3uTH
NpUBpeAe mopaciu cy 3a 64,5 mipa auHapa, HajBUIIC
3axBasbyjyhu mosehamy memosuta npexyseha nz obmacti
rpaljeBUHapCTBa, TPrOBUHE U IpepaljuBadyke HHIYCTPH]E.

OpoveHH AUMHAPCKH denmo3uTH mosehanu cy 3a 33,2
MJIPJI IMHAPA, TIPU YEMY je pacT 3a0e/Ie)KEeH Ha padyHUMa
CBUX CeKTopa, a Hajehwm KoJ Jpyrux (UHAHCH)jCKHX
opraHmu3anyja M CTaHOBHUIITBA. J[MHapcKa MITEIba
CTAaHOBHHUINTBA HACTaBHUJA j€ JUHAMHYAH PACT YETBPTY
TOJIMHY 3ape/iOM YIPKOC HEU3BECHOCTH M KPH3H KOjy je
n3a3Bajia MaHAeMuja Bupyca kopoHa. CTaHOBHHUILITBO je
nosehalto CBoje MUHAPCKE IITenHe Aemno3ute 3a 11,1 mupa
JHapa, wim 3a 12,0%, uume je TMHapceKa MTebha KpajeM
nmeremMoOpa JOCTHINIa CBOj MOTagallllbl MaKCHUMyM O
103,7 mnpn nuHapa.” CraOuiaH W KOHTHHYHpPaH pact
JMHAPCKE INTEAC MOKa3arelb je MoBeperma rpahana y

" OOyxBara caMO CpEACTBAa pe3ujeHaTa. AKO Ce YKJbyde M CpeJICTBa

Hepe3u/eHara, JMHAPCKa ITe/ba Ha Kpajy 2021. u3Hocuia je 104,2 mupy quHapa.
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nomahy BaJyTy W OJaKkiiaBa OYyBame IICHOBHE U
¢unancujcke crabunmHOocTH. McTtoBpemeno, Behoj
aTPAaKTHBHOCTH JMHAPCKE O JCBU3HE IUTEIIHC
JIOTIPUHOCE U BUIIIEC KaMaTHE CTOIE Ha ANHAPCKY HITC/IbY,
Kao M HEH TOBOJbHUjU Nopeckn TpetMaH. C THM y Be3H,
pacTe W CTENeH JAWHapH3aluje YKYIMHHUX [ero3uTa
MpUBpEC U CTAHOBHHIITBA, KOja je, MepeHO yuerrhem
JUHAPCKUX JIEMO3UTa Y YKYIHUM JENO3UTHMA MPUBpee
U CTaHOBHUINTBA, y aenemMOpy msnocuna 40,3% u y
OIHOCY Ha Kpaj mpeTxonHe roauHae Beha je 3a 0,2 1.1m.

JeBu3nn nmemo3utu cy mnosehanu 3a 1,9 mupa espa,
BOEHU PAcTOM JIEBM3HE IITEIH€¢ CTAHOBHUINTBA (3a 1,2
MIJIpZI €Bpa), Ha O TaJa HajBHIIHN 3a0eJe:KEHH HHUBO O
12,3 wmupm eBpa.” JIeBU3HH JACTO3UTH TIPUBpEIC
nosehanu cy 3a 692,8 MiH eBpa, yeMy Cy JIONPUHEIH
NPUIMBU 1O OCHOBY u3Bo3a, C/IM u 3anyxuBame
npemyseha y HHOCTPAHCTBY.

Tabena 111.4.1. MoHeTapHu npernea
(y mnpa RSD)

MpomeHe
2020,  2021. 2001,
HeTO noTpaxuBamwa
0A MHOCTPaHCTBa 1.347.165 1.744.477  397.312
HeTto notpaxwuBara 6aHaka 250.497 202.387 48.110
01 MHOCTpaHCTBa
Heto Aomaha akTusa 1.987.585 2.033.573  45.988
6aHKapcKor cekTopa
HeTto pomahwu kpeantu 3.139.611  3.335.144  195.533
Heto notpaxvisarea 379203  308.032  -71.172
OA ApXaBe
Mnacmann gpxasn 840.014 871.782 31.768
[lenoanTi fpxase 460.811  -563.751 -102.939
MotpaxuBatba oA 2760408 3.027.112  266.704
HeBnaguHMX cektTopa
CTaHOBHULWITBO 1.243.622 1.374.798 131.176
Mpuepena 1.452.691 1504382  141.691
Ap. dumHarcyicke 33.656 31.801  -1.855
Kopropauyje
Tlokank HuBon 29.857 25605  -4.252
BnacTtn
HenpoduTHe 1 - 582 526 56
[p. opraHusaumje
Ocrana HeTo akTuea 1.152.027 -1.301.571 -149.545
HoBuana maca M3 3.334.749 3.778.049  443.300
HoguaHa Maca M2 1553797 1.767.998  214.200
HoeuyaHa maca M1 1.220.082 1.401.097 181.015
fotos Hoaw y 266725 295311  28.586
onTuuajy
Aenoauty 953.357 1.105.786  152.429
no suhewy
Purapckn wream u 333715  366.901  33.185
OpoYeHn nenosntn
[eBun3Hn aenosnTun 1.780.952 2.010.052 229.100

W3Bop: HBC.

Kpenntn 6anaka

Yxynuu nomahu kpeaurtu cy y 2021. mopaciu 3a 9,9%
MT,"’ 9uMe ¢y 4YeTBPTYy TOJIUHY 3apeioM OCTBApHIH
TOTOBO JBOIM(pEHY CTOIy pacta. Yop3auu pact gomahe
KpEIUTHE aKTUBHOCTH PE3YJTaT je MOBOJHHUX YCIIOBa
(uHaHCcHUpama u Behe Tpakme 3a KpeauTuMa paiau
obesbehema cpencraBa 3a (QUHAHCHpPAmHE EKOHOMCKE
aKTHBHOCTH. ToMe y mpmiior roBope nosehann KpeanTH
oceOHO CEeKTOpy NpHUBpese, Koju ¢y y 2021. nanu Hemro
Behn JOMpHHOC pacTy yKYHNHHX KpeIuTa OJ KpenuTa
cTaHoBHUIITBY. CTPYyKTypa KpeIuTa ocTrania je MoBoJbHa
ca CTaHOBHIIITA JIOTIPHHOCA OJIPKUBOM PacTy €KOHOMCKE
AKTHUBHOCTH, IIPH YEMYy j€ PacT KPEAWTHE aKTUBHOCTH
KoJ TipuBpene Ono BoljeH pacToM KpemuTa 3a OOpTHa
CpezcTBa M MHBECTHINja, a KOJ| CTAHOBHHUIITBA PAaCTOM
cTaMOCHUX KpenuTa.

banke cy 3a (uHaHCHUpame KpeAUTHE AaKTHBHOCTH
HajBehnM memoM kopucThie noMahe mM3BOpe, M TO Tpe
cBera JIeTo3uTe HeMoHeTapHoT cekropa. C pyre cTpaHe,
noschame peszepsu Oanaka ko Hapomre 6anke Cpouje u
pacT HeTo moTpakMBama OaHaka oJ JpKaBe U
WHOCTPAHCTBA JIEJIOBAJIU CY Y CYIIPOTHOM CMEpY.

Kpenutu npuspenu, 6e3 edexra NmpoMeHE IEBU3HOT
Kypca, moBehanu cy y 2021. 3a 136,4 mupn muHapa,
onHocHO 3a 9,9%. IlocmaTpaHo mo HameHama, y
ycnoBuma noehane morpede npenyseha 3a JIMKBUAHUM
CpeACTBUMA,
JUKBUJHOCT U 00pTHa cpeacTtBa (97,7 mupn aunHapa),
ghje je yuemhe y yKyITHUM KpeIUTHMa IIPUBPEIN KpajeM

HajBuiIe cy rmnoBehaHW KpeauTH 3a

padmkoH 111.4.2. KpegutHa aktuBHocT u BAnN
(mr. cTone, y %)
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YkynHo gomahu kpegutu*
e Peanuu AN

W3sop: HBEC n P3C.
* VckrbyyeH edbekaT NnpomMeHe AeBU3HOT Kypca.

" Visbyayjyhu cpencrsa HepesuaeHara, Ha 12,7 mipa eBpa.

' OGpadyHaTo 110 Kypcy AMHApa [pema eBpy, LIBajuapckoM (paHKy U 1oiaapy Ha
nan 30. cenrem6pa 2014.
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roguHe wu3Hocmio 46,2%. Crene WX HWHBECTHILHOHU
KpenuTH, koju cy y 202 1. mosehanw 3a 39,1 mapa quaapa
U ca yAeJIoM y YKYITHUM KpeauTnma rnpuspenu on 41,7%
y meuemMOpy. Crame OCTaIMX BPCTa KpenuTa MpUBpeEe
TOTOBO je HENPOMCHCHO Yy OJHOCY Ha kpaj 2020.
[Tosehano je xkpeauTupame mpeayseha u3 CBUX
JIENIaTHOCTH, a HajBuine koia npeayseha w3 oOmactu
caoOpahaja, mpepaljuBauke WHAYCTpHje U CHaOIeBama
CJIICKTPUYHOM eHeprujoM. IlocMaTpaHo MO BETHYHHH
npenyseha, KpeauTa on00peHunx
MHUKpornpeny3ehrMa, MaluM U CpeAmuM Ipeay3ehnma
noBehano je Tokom 2021. 3a 63,2 mipa nuHapa, a
BUXOBO ydemhe y YKYNHHM KpEIWTHMa IPUBPEIU
KpajeM roguHe U3HoCcuIo je 66,5%.

CTalkbC

OO6uM HOBOOmOOpeHHX Kkpenuta mpuBpenn y 2021.
(1.136,1 mupn aunapa) Behu je 3a 20,9% y onHocy Ha
nperxonny roauny. I[Ipenyseha cy y 2021. ronunm
HajBHIIE KOPUCTHJIA KPEAMUTE 3a JMKBHIHOCT U OOpTHA
CpencTBa, Ha Koje ce ogHocuio 53,6% HOBHX KpenuTa
MIPUBpEAH, a Yije onoOpaBame je MOAPKaHO MOBOJEHUM
ycrnoBuMa (prHaHCHpama y OKBHUPY TapaHTHHX IIeMa.
Crnene WX WHBECTHIMOHM KpenuTH, ca ydemheM of
28,3%, oK ce Ha HeKaTeropucaHe KpeauTe OIHOCHUIIO
14,0% wnoBux kpemura npuBpeau. Mukpornpenyseha,
Masla U cpefma npenyseha 6una cy xopucHunm 56,3%
HOBHX O0OpeHUX KpenuTta npuspean y 2021. roquam.

Toxom 2021, y OKBHpY TapaHTHHX IIeMa OJIOOpPEHO je
KpeauTa y npoTuBBpeiHocTH oA npexo 800 muH eBpa (2,29
MJIPJ] €Bpa O] [oueTKa npuMeHe y Majy 2020), npu uemy je

npeko 60% Tux kpemuta Owio y nuHapuma. [Ipm Tome,
MpBa TapaHTHA IIeMa mpomupeHa je 3a 500 M eBpa (y
OJIHOCY Ha MHUIUjaJIHU IUTaH O]l 2 MIIPJ] €Bpa), a KPeIUTH
y OKBHpY oOBOr mporpama mohu he ga ce omobpasajy mo
jymaa 2022. Takohe, nmoHera je omayka O HOBOj (Ipyroj)
rapaHTHoOj 1emu, Takohe y Bpenuoct ox 500 MiH eBpa,
Koja je HaMmemeHa mnpenysehinmMa koja mocayjy y
YIPOXKEHUM CEKTOpHMa M CBUM JpyruMm mpemysehuma c
magioM nipuxona Behum ox 20% y 2020. roguHu.

Pesynratu ankere Hapogne O6anke CpoOuje o
KPeIMTHOj aKTUBHOCTH 6aHaKa'® okasyjy na cy OaHke
TokoM 2021. roguHe yoIakuiae CTaHaap/e Mo Kojuma cy
ofo0paBaje IWHApCKE KpPEAWTe NPUBpENH, AOK CYy
CTaHJAP/H 3a ICBH3HE U ACBU3HO MHACKCHPAHE KPEIUTE
Onaro moomrtpeHu. banke cy oueHwie na Behuna
¢dakTopa u gasse ynyhyje Ha mosehany nepuenuujy
pU3MKa, WTO C€ OJPA3WiI0 Ha YMEPEHO MOOLITPABAE
yClIOBa 10 KOjUMa Cy OA00paBajie KPEAWTE MPHUBPEIH.
PesynTatn ankeTe mokasyjy Ja je TpaXma MpUBpene 3a
kpeautuMa moBehana Toxkom 2021. roguue U na je Omia
TOTOBO PABHOMEPHO yCMEpeHa Ka AMHAPCKUM H JACBU3HO
WHJIEKCHpaHUM Kpeautuma. VctoBpemeno, morpeba 3a
(uHaHCHpameM KalWTaJHUX HHBECTHIIMja [OHOBO je
nocrayia jeaan ox Bomehux (akropa pacra TPaKmbe
mpUBpene 3a KpeguTHMa, Iopex morpede 3a
(uHAHCHpameM OOPTHHX CPEICTaBa.
Kpeautn cranoBHumTBy, 0e3 ecdekra mnpomMeHe
JeBU3HOT Kypca, nosehanu cy Ttoxom 2021. 3a 133,5
miIpa auHapa, win 3a 10,8%, BoljeHu pactom cramOeHIX

padoumkoH 11.4.3. fonpuHocK Mr. pacTy KpeguTa
npuespeau

(y n.n., ckrby4eH edekaTt NPoOMeHe AeBU3HOT Kypca)
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3a yBo3
mmmmm OcTanu

WHBecTULMOHN
w33 N3B03

3a nukBuAHOCT 1 06pTHa cpeacTBa
mmmm— [0 TpaHCaKLMOHUM padyHuma
@ \r. CTONa pacra kpeauTa, y %

W3Bop: HBC.

padpumkoH 111.4.4. TIpomeHa KpeAUTHUX CTaHAapAa
npuspeaun u gonpuHoc cgakropa

(y HeTo %)
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CnpemHOCT Ha npeyaumare pusnka

= [po6GnemaTnyHa NoTpaxvsarba
Pu3unk 3axTeBaHor konatepana

mmmmm OyekvBak-a y norneay onwte eKkoHoOMCKke cuTyaumje
KoHkypeHuuja ocTanux 6aHaka

= TpOLUKOBW M3BOpPA 3a kpeauTe

e KpeIUTHW CTaHAAPAN

W3sop: HBC.

HanomeHa: PacT BpegHOCTU yka3yje Ha noowiTpasatre, a nag Ha
y6na>KaEaH:e KpeanTHux ctaHgapaa.

' TTomenyty ankery Hapoana Ganka CpOuje CrpoBOAM TPOMECEYHO, OJf MOYETKA
2014. roaune. Yuerhe y aHKeTH je 100pOBOJBbHO, @ 0/131B je rotoBo 100%.
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padmkoH 111.4.5. flonpuHoOcK Mr. pacTy KpeauTa
CTaHOBHULUTBY

(y n.n., UCKIbyYeH ecbekaTt NPOMeHe AEBU3HOT Kypca)
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mmmm— [JoTpoLuayku
Crambenn
= [0 TpaHCaKLMOHUM padyHUMa
Mr. ctona pacrta kpeauta, y %

W3eop: HBC.

* [lo peuembpa 2015. 4ONPUHOC FOTOBUHCKMX KpeAMUTa NpukasaH je y
OKBWPY [OMPUHOCA OCTanmMxX KpeauTa.

** KpeanTn ogobpexn npeayseTHALMMA.

padmkoH 111.4.6. NMpomeHa KpeaUTHUX cTaHAapAa
CTAaHOBHULLTBY M yTULUaj chakTopa
(y HeTo %)
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CnpeMHOCT Ha Npey3suMatbe puanka

= [poGnemaTiyHa NoTpaxvsara
M3rneau y norneay TpXKULWITA HEKPETHUHA

mmmmmm OyeknBak-a y norney oniiTe ekOHOMCKE CUTyaumje
KoHkypeHuuja octanux 6aHaka

mmmmm TpOLUKOBM U3BOpA 3a kpeauTe

mmmm— [Ipyrn hakTopun

KpeautHu ctangapav

W3Bop: HBC.

Hanomena: PacT BpeaHOCTY yKkasyje Ha nooluTpaBatbe, a naa Ha
y6naxasatbe KpeauUTHUX CTaHaapaa.

1 TOTOBUMHCKHX KpenuTa. CTaMOCHHM KPEIUTH CY TOKOM
2021. roguae mosehann 3a 79,0 mupa nuHapa, mTO je
MOTPUHENIO pacTy MUXOBOT ydemha y yKymHUM
KpeIUTUMa CTAaHOBHUILTBY 3a 2,2 IL.II. HA HUBOY T'OJIMHE,
Ha 38,9% y meuemOpy. Pact roroBuHCckuX kpeanTa y
2021. roguau u3HOCHO je 54,2 MJIpA JUHApA, & HHHXOBO
yyemrhie y yKyNHHM KpeOUTHMa CTAHOBHUIITBY Y
neneMOpy uzHocmio je 44,1% (44,4% xpajem 2020).

OOMM HOBOOJOOpPEHMX KpenuTa CTaHOBHUIITBY y 2021.
(553,6 mnpn nuHapa) 6uo je 3a 28,7% Behu Hero y 2020.
Haj3actymsbeHnja kareropuja OWIM Cy TOTOBHHCKHU
kpeautu (57,9%), a cnene uX cTamMOCHU KpPEAUTH
(25,2%).

Pesynratn aHkeTe 0 KpeIWTHOj aKTHBHOCTH OaHaka
nmokasyjy na cy Oanke y 2021. rommHm yOiaxuie

CTaHIapae 10 KojuMma Ccy ojoOpaBaje KpeauTe
CTAHOBHMIITBY, YeMy Cy HajBHUIIE JIONPHUHEIH
KOHKypeHIHja y OaHKapCcKOM CEKTOpy, OIIOpaBaK

TPXKHIITA paja U MMO3WTHBHE TCHACHLH]EC HA TPXKUIITY
HEKpEeTHHHA. YOnaxaBame cTaHgapaa OApas3uiio ce U Ha
yOnakaBame yCjioBa 0 KojuMa cy OaHKe ojo0paBaiie
Kp€AUTC CTAaHOBHUILTBY, U TO NMPBECHCTBCHO Ha IICHOBHEC
ycioBe KpeauTa. Tpakma CTAHOBHHINTBA 32 KPEAUTHMA,
mpeMa oreHn 0aHaka, moehana je Tokom 2021. roguae 1
HajBUIIEC je Haj3aCTyIJbCHUjUM
KaTeropvjamMa KpeauTa — JEBU3HO HHACKCUPaHUM
cTaMOCHUM KpeIuTHMa U JAWHAPCKAM TOTOBHHCKUM
kpenutuma (ykibyuyjyhu u kpeaure 3a pepruHaHCHpambe).

nosehana 3a

Bpyro NPL noka3zaresb cMameH je Tokom 2021. 3a 0,1
ILIL Uy geuemOpy je m3zHocuo 3,6%. Yumennna aa je
yuemhe NPL-a u y ycnoBUMa Kpu3e 0e3 mpecemaHa y
oxHocy Ha kpaj 2019. Hwke 3a 0,5 1.11. yKasyje Ha TO Aa
cy wmepe Hapomne Oanke CpOuje u Bruage Owmie
[IpaBOBpEeMeHe, Kao M Ja Cy clpeuwsie Behn HeraTuBaH
edekar 1Mo HpPUBPELY W CTAaHOBHUIITBO, & THME M IIO
¢uHanCHjcKy ctabuiaHOCT. [TocMaTpaHo 1o cexropuma, y
2021. roquau yuemhe NPL ko1 IpUBpee CMamkeHO je 3a
0,2 .., Ha 2,9%," 1OK je KOi CTaHOBHHINTBA TOBehaHO

IpadoukoH 111.4.7. Yuewhe NPL y ykynHum KpeautTuma,
6pyTO NpPUHLMN

(y mnpa RSD) (y %)
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= CTaHOBHWLUTBO
Ocranu cektopu
Mpuepena
e Yyelihe NPL y ykynHUm kpeautuma (a.c.)

W3sop: HBC.

'7ObyxBara TpHBpeiHA APYIITBA M jaBHa npey3eha. Ako ce mocmarpajy camo
TpUBpEJHA APYIITBa, yuenthe NPL y yKyITHAM KpeIuTHMAa y JICNeMOpy H3HOCHIIO je
3,0%, mrro je 3a 0,1 m.i. Hike Hero y aenemopy 2020.
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3a 0,5 .., Ha 4,1%." Tlokpuenoct NPL u nabe je Ha
BHCOKOM HHMBOY — HCIIPaBKa BPEAHOCTH YKYITHUX KPeIuTa
y nmeneM6py m3Hocuna je 88,5% NPL, ok je ucmpaBka
BpenHoctu NPL Ouina Ha HUBOY o1 56,3% NPL.

[Tokazaresp anexBarHocTH Kanurtaia' kpajem T4 2021.
20,8%, 1mTOo YyKasyje Ha
KaIMTaIM30BaHOCT M OTIHOPHOCT OAHKAapCKOI CEKTopa
(perymnaropuu MuHuMyM 8,0%).

HW3HOCHO je BHCOKY

5. Iloxka3are/bu cTeNeHa IMHAPHU3AIHje

Y 2021. Haponna Oanka CpOwuje HacTaBwia je [a
CIIPOBOJM AaKTUBHOCTH KOj¢ HMajy 3a Wb Behe
xopuirheme auHapa y ¢punancujckom cuctemy Cpowuje.

Mepe MOHETapHE OIUTHKE Koje je cripoBoaiia Haponna
6anka CpOuje nonpuHesne cy odyBamby MaKpPOCKOHOMCKE
CTaOMJIHOCTH, peJaTHBHE CTaOWIIHOCTH Kypca IuHapa
npema eBpy, Kao U cTaOMITHOCTH (PUHAHCH]CKOT CHUCTeMa,
LITO MPEACTaBJba IIIABHU IPEAYCIIOB 32 jadame MoBepemba
y JHUHap.

[MonutukoM o00aBe3He pe3epBe HACTABJBCHO  je
cTUMysHcame 6aHaka 1a y Behoj Mepu KopucTe AHHApCKe
u3Bope ¢QuHaHcupama. Crome obOaBe3He pe3epBe Ha
JUHApCKE U3BOPE M Jajbe Cy 3HATHO HIDKE OJ] AEBH3HUX.
Kama je ped o mommrtumm pemyHepamuje oOaBe3HE
pesepse, Hapomna Oanka CpOuje m nmasse He mmiaha
OaHkamMa KamMaTy Ha HW3IBOjEeHY JEBU3HY 00aBe3HY
pe3epBy, 3a pa3iuKy on quHapcke. Takohe, OaHkaMa Koje
KJIHjeHTUMa 000paBajy AMHAPCKE KPEOuTe, Y CKIamy C
rapanTHuM niemama Pery6nike CpOuje,” 1o kamMaTHUM
cTomama Koje cy 3a HajMame 50 0.11. HiKe O TPOMTHUCaHNX
HajBummx crona Hapomna 6anka CpOuje n gasee miaaha
KamaTy Ha W3[BOjeHY IMHAPCKY 00aBe3HYy pe3epBy Y
W3HOCY THX KPEJHTa, IO CTOMH Koja je 3a 50 0.11. BuIa o1
cranmapjaHe.”
cucrema obaBe3He pesepse, Hapoxna Oanka CpOuje
MozipXkaBa aHTUKpU3HE Mepe Bitaxe u nopatHo moncruye
ono0paBambe AMHAPCKUX KPEIHUTa IPUBPEIH.

Ha Ttaj HaumH, y okBHpYy mnocrojeher

ITopen HaBeneHor, nuHapcke ap:kaBHe XoB u nuHapcke
o6Be3HuIe npeny3eha ¢ NpUXBaT/bUBUM OOHUTETOM, 3a
pas3jiuKy onx JeBU3HUX Xo0B, ykibyueHe cy y JHUCTY

' AKo ce yKJbyue Npeqy3eTHHLH M NpuBaTHa JoMahmnHCTBa, yuemhe je Takohe
nosehawno 3a 0,5 m.m., 4,1%.

' Perynaropuu oksup cranaapaa basen Il npumemyje ce ox 30. jyna 2017.

padoumkoH I11.5.1. Yyewhe auHapckux nnacmaHa y
YKYNMHUM nnacMaHuma 6aHaka npuBpeam u
CTaHOBHULITBY

(y mnpa RSD) (y %)
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(0 InHapcku nnacMam (n.c.)
@S [1eB113HO MHAEKCUPaHW U AeBU3HU NnacMaxm (n.c.)
e Y/yelNe OWH. NNacMaHa y yKynHuM nnacmaHuma (g.c.)

WNsBop: HBC.

padomkoH I11.5.2. CekTopcka CTpyKTypa
nnacMaHa 6aHaka

(y mnpg RSD) (y %)
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9 0vHapcku nnacmaxm (n.c.)
B/[1eBU3HO MHAEKCUPAHU M AEBU3HM NacMaHm (n.c.)
- Yyewhe AuH. NNacmaHa y ykynHuM nnacmaquma (4.c.)

W3Bop: HBEC.

NPUXBATJEUBOr KOJIaTepajia KOjUMa Ce BpILIE MOHETapHe
oreparje Haponue Ganke CpOuje, mTO y JyroMm pokKy
JOIPHHOCH Pa3BOjy TPXKHUILUTA KAIMUTANa, KPO3 MOICTHLA]
OaHkaMa J1a y cBojuM noprdesbuma Jpxe JUHapcke XoB.

Haponna 6anmka CpOuje HacTtaBuia je naa pasBHja
OCHOBHE MHCTPYMEHTE 3aIUTHTE OJ JEBU3HOI pu3uka. U

* Bakon o ymephusary eapanmue weme Kao mepa NoOpuiKke npuspeou 3a
Yyonascasare nocneouya nandemuje 6Gonecmu COVID-19 uszazeane eupycom
SARS-CoV-2 (,,Cnyx6enn rnacauk PC”, 6p. 153/2020 u 40/2021) u 3axon o
ph V Opyee eap weme kao mepa 0odammue noopuiKe npuspeoll ycieo
npooysiceroe necamugnoz ymuyaja nandemuje 6onrecmu COVID-19 uszaszeane
supycom SARS-CoV-2 (,,Cnyx6enn rmacauk PC”, 6p. 40/2021 u 129/2021).

' Cranziap/iHa KaMaTHa CTOIA Ha M3JBOjeHy 00aBe3Hy pe3epBy TPEHYTHO H3HOCH
0,10%.
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y 2021. pemoBHO cy opraHu3oBaHe JBOHEAEJbHE U
TPOMECEUYHE CBOIl ayKIHje ICBH3a, YAME CE IIOJCTHYE
Mel)ybaHKapcka CBOI TProBWHA JEBU3aMa W Pa3Boj
WHCTPYMEHATa 3a yIpaBJbame JIMKBUIHOIINY U 3aIUITHTY
O] ICBU3HOT pU3UKA.

Crenen auHapu3anuje, MepeH yuyemheM AuMHApcKuX
IUIACMAaHa y YKYIMHUM IJIaCMaHUMa 0aHAKa MPUBPeIH
H CTAaHOBHHIITBY, moBehan je y 2021. roguau 3a 1,0 m.am.
u KpajeMm neremOpa m3Hocuo je 38,3%. To je HajBumIM
HHUBO OBOT MOKa3atesba of jyHa 2008. romune, of kana ce
OH TIpaTy.

Pact nuHapmsammje mmacmana 'y 2021. romwmHU
MPBEHCTBEHO je pe3ynrtar Beher AnHapcKor KpeIuTupama
NpHUBpEAE, Koje je JeJIOM pealn30BaHO y OKBHPY
rapanTHux 1mema PenyOnuke CpbOuje. Y ckuagy c
rapaHTHUM [IeMama, HACTaBJbEHO j€ KPEAUTHPAEC
npeay3eTHHKa, Kao HW MUKporpenyseha, Manux
cpenmux npenayseha, mo penaruBHO
YCIOBUMa, a KPEIUTH ce JOOpUM JIeJIOM peanusyjy y
JquHapuMa. JIeBU3HO MHICKCUPAHU W JIEBH3HU IJIACMAHU
npuBpenu nosehanu cy y Mamo] Mepu y mopehemy ¢

IMIOBOJbHUM

JIMHAPCKUM KpEeIUTHMa, TaKo Jia je CTEIeH JMHapu3alije
wracmMana npuBpean y 2021. mosehan 3a 3,0 mm. u
KpajeM roanHe nzHocuo je 24,0%.

CrerieH AuHapH3alyje mjiacMaHa CTaHOBHUIITBY y 2021.
TOJJMHU TOCTENEHO Ce CMambHUBao O]l YTHIAjeM pacTa
cTaMOCHOT KPeIUTHPamha, KOje ce, 10 IPaBUITY, pealn3yje
y3 TpUMEHY BalyTHE HHIAeKcanuje. Tome nompuHOCE

MOBOJBHU YCJIOBU 3aJyXKHBama, MOPACT PaCHOIOKUBOT
JTIOXOTKa, Ka0 W PaHHje yCBOjeHEe Mepe Koje NMajy 3a NJb
JAaKIIM TPHUCTYII CTaMOCHOM KpemuTupamy. JMHapCcKu
IUTACMaHW CTAHOBHHUINTBY Takofhe cy mosehanu, amm y
Mamb0j MEpH O] JEBH3HO HHJCKCHUPAHUX IUIacMaHa
CTaHOBHUINTBY. Yuemrhe IMHAPCKUX KPEANUTa Y YKYITHUM
KpeIUTUMa CTAHOBHHUIITBY 300T Tora je cMameHo y 2021.
(3a 1,3 m.m.) u kpajem roguHe U3HOCHIO je 54,6%.

On k/by4He BasKHOCTH 32 Ja/bU PacT AWHApH3aluje
jecTe HacTaBak AUHAPH3AlHUje JEMO3MTa NPUBpelae U
craHoBHMIITBA. Toxom 2021. roguHe OBaj Mmokaszaresb
nosehan je 3a 0,2 m.I. ¥ KpajeM TOfMHE H3HOCHO je
40,3%, mTo je pekopAHO BUCOK HUBO. IIpu ToMe, crerieH
JMHApU3aIMje JCMo3UTa CTAaHOBHUIITBA, IO yTHIIAjeM
pacra IMHApCKUX TPAHCAKIMOHUX JIETO3MTa, oBehaH je
y oBOM mepuony (3a 1,5 1.11.) ¥ KpajeM roguHe JOCTHrao
je pexopaHo BHcOoK HuBO (28,3%). Tome je moromomaia
peanu3anyja ApXKaBHUX Mepa IOMONM CTaHOBHHUILTBY 3a
yOnmaxaBame eexara
MPOY3pOKOBAaHMUX BHpycoM KopoHa. Ha moBehame

HEraTUBHUX  EKOHOMCKHX
JMHApH3alHje JACM03KTa OBOJBHO j¢ YTHIA0 U HACTABAK
MUHAMUYHOT pacTa JAWHApcke mTenme (3a 12%), koja je
IpBH MyT mpemanrmia usHoc ox 100 mnpa auHapa u
KpajeM TroauHe u3HOcWia je pexkopaHe 104,2
MIIPJ] IMHAPA.

CreneH AWHapu3aldje [eno3uTa NpPUBpEie, HAKOH
peKopaHO BHCOKOT HEBOa kpajem 2020. romune (61,3%),
tokoM 2021. cmameH je 3a 1,9 m.m. u Kpajem rojuHe
n3HocHo je 59,4%.

padmkoH 111.5.3. Yuewhe gnHapckux genosuTta y
YKYMHUM Aeno3utuma npuspene u

CTaHOBHULUTBA
(y Mnpa RSD) (y %)
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[vHapckn genosutn (n.c.)
@S [1cB113HO MHAEKCHUPaHW 1 AEBU3HN Aeno3uTH (n.C.)
e Yyelwhe AWH. AenoauTa y yKynHum aenosutuva (4.c.)

W3asop: HBC.

"padmkoH 111.5.4. CekTOopCcKa CTpyKTypa
Aeno3uTa 6aHaka

(y mnpa RSD) (y %)
3.500 - 70
3.000 583 —— 34 60
2,500 50

2.000
1.500
1.000

500

31.12.2019. 31.12.2020. 31.12.2021.

[AunHapcku aenoautw (n.c.)
@[eBV3HO MHAEKCUPaHK 1 OeBU3HM Aeno3nTy (n.C.)
—Yuyewhe AvH. genoauTta y ykynHuMm aenosutuma (4.c.)

W3sop: HBC.
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6. TpxuiITe HEMOKPETHOCTH

Tpxumre HekperHuHa je y 2021. kapakrepucao pact
1eHa W mpomera. PacTy mpomera je JompuHena M
Hapomna Oamka Cpbuje npoHomemeMm Odayke o
npuspemenum mepama 3a Oamke y yusmy OIAKUABAILA
npucmyna Quuancuparey QuaUUKUM IUYUMA, y aBrycTy
2020. Mepama koje cy oOyxBahicHe OBOM OJIJIYKOM
nojp kaHa je rpaljeBUHCKa aKTHBHOCT U OMOTYNEH JIAKIITH
MIPUCTYNl CTaMOEHHM KPEIWTHMA, IITO CE OAPAa3sHiIo Ha
kperamwa y 2021. roquHu.

Ykyman Opoj perncTpoBaHHX YTOBOpa O KyIOIIPOIaju
HEMOKPETHOCTH (3eMJBHINTE, 00jeKTH, MOCCOHU JIEIOBU
oOjekata) y 2021. rogman u3Hocwo je 138.180 u 6mo je
Bumm 3a 28,4% wnero y 2020. Bpoj perucrpoBaHHX
yroeopa o Kymnomnpozaju cranoa y 2021. Behu je 3a oxo
31% Hero y UCTOM MEePUOAY NPETXOIHE TOJUHE, & FETOBO
yaemhe y yKymHOM OOMMY IMpPOMETa H3HOCHIIO je OKO
39%. HajBehn mpoMeT Ha OBOM CETMEHTY OCTBApeH je y
Beorpany (40% ykynHor obmMa mpoMeTa CTaHOBA),
Yajerunu, HoBom Cany, Humry u Kparyjesiy.

IIpema nogmauuma P3C-a, nmpoceyHa LeHa CTaHOBa
HOBOTpa/i-e Ha HUBOY 3emMJbe y 2021. Onia je Buia 3a
7,6% Mr. n nzHocwia je 178.742 nuHapa 1o KBaJipaTHOM
merpy (1.520 eBpa mo kBaapatHoMm Metpy). Hajsuiie
LIEHe OBHMX HEKpeTHHHa Owie cy y beorpamy, Yajerunu
(3matubopy), Hosom Cany, Bpmaukoj bamu, Kparyjesiy,
3pewanuny u Hwumy. Ilpoceuna unena
HoBorpaame y beorpamy y 2021. nznocuna je 255.385

CTaHOBa

nuHapa (2.172,2 eBpa 1o KBaJpaTHOM METpPY) M BHIIA je
3a 10,1% wmr. Llene cy 3HaTHO Bapupase y 3aBUCHOCTH O]
nokarje (ox 97.939 muHapa mo KBaJpaTHOM METPY Ha
onmTuHU MuanenoBay 1o 374.921 gunap mo
KBaZ[paTHOM MeTpy Ha CaBCKOM BEHILY).

Ilpema nmogauuma PenmyOauykor reomerckor 3aBoja,
MpOoCeYHA IeHA CTAaHOBA HOBOTrpaame y Cpouju 'y 2021.
usHocwia je 1.450 eBpa Mo KBagpaTHOM METPY U Ouia je
Buma 3a 9% y omnocy Ha 2020. ronuny (1.335 eBpa mno
KBaJApaTHOM METpY). [Ipoceuna MTOBPIINHA
MIPOMETOBAHOT CTaHA y HOBOTPAAKM HM3HOCWIA je 58
KBaJpaTHUX Takohe, mpema momammma
Peny0iu4kor reomerckor 3aBoaa, NMpoceyHa IeHa
cTaHoOBa cTaporpaiame rnopacia je 3a 10,0%, ca 1.000
eBpa 1o KBaJipaTHOM MeTpy Ha 1.104 eBpa 1o KkBajgpaTHOM
MmeTpy. [IpocedHa moBpImHMHA TPOMETOBAHOT CTaHA Yy
cTaporpaimu Omia je 53 KBajpaTHa METpa.

MeTapa.

Ha 11esoxymHOM TP KHUIITY HEMOKPETHOCTH, 15% yKymHO
PErucTPOBaHHUX YroBopa (GUHAHCHPAHU CY U3 KPeIUTHUX
cpeicTaBa, JOK je Kox mpeoctanmnx 85% Kao HauWH
miahama kopumheHa roroBuHa. [0TOBHHOM je HajBUIIE
wiahaHo 3eMJbMINTE, JAOK C€ U3 KPEIUTHUX CpeicTaBa
HajBulle (uHAaHCHpala KynmoBHHa craHoBa. KynoBuHa
craHoBa je (huHaHcupaHa 34% W3 KPEAUTHHX CpecTaBa
(mTo je Behm ymeo Hero y 2020. rommnu, kama je 33%
(hMHAHCHPAaHO HA OBAj HAUWH).

Kana je ped o pakropuma Ha CTpaHU MOHYAE HA TPKHUIITY
HEKpeTHWHA, Opoj mu3maTux rpaljeBHHCKUX d03BoJIa

pacmkoH 111.6.1. LieHe cTaHOBa HOBOrpagHwe y
Peny6nuum Cp6ujun

(y RSD/m?)
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Beorpag mYajetuHa = Hosu Cap » Bprauka bawa @Cpbuja

W3Bop: P3C.

'padoumkoH 111.6.2. KpeTarse 6poja nsgarmx
rpafjeBMHCKMX [03BONa U 3aBpPLUEHMX CTaHOBa
(Ha rogvLbem HKBOY, Y %)

40.000
35.000
30.000
25.000
20.000
15.000 11.332
11.097 10.306

10.000 &

5.000

8.890
14.700

2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.

mmmmmm CTaHOBW 3a Koje Cy uaaTte rpafjeBuHcke fo3Bone
“ow= 3aBpLLEHN CTAHOBM

W3sop: P3C.
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YKYIHO 3a 3rpaje (yKJbydyjyiu v MOCJIOBHE U JIpyre)
nopactao je y 2021. 3a 39,0% wmr. u uzHOocuo je 24.994.
Bpoj m3martux rpaljeBHHCKHX [H03BONIa 3a cTaMOcHE
srpage y 2021. nznocuo je 19.643 n Ouo je BUIM 3a
50,8% wr., a Opoj M3maTtux rpaheBHHCKHX J103BOJIA 32
cTaHoBe U3HOCHO je 35.053 u Ouo je Bumu 3a 19,3% wmr.,
na ce MOXE OYeKHMBATH pPACT ITOHY/AE CTaHOBAa H Yy
HapeIHOM IIepPHOLY.

3HauajaH (GakTop pacTa TpaKibe 3a HEKPEeTHHHAMA jeCTe
PACIHIOJIOKUBH J10X0/IaK CTAHOBHMINTBA, YHjeM Cy PacTy
TOTIPHHEIH OYyBaHA paJHa MecTa U 3apaje 3axBajpyjyhn
nakeTuMa eKoHoMcKe nmomohu. U najbe moBOJbHU YCIOBH
JONPUHOCUIN Cy  pacry
CTAHOBHHUINITBA 332 CTaMOCHUM KpEIUTHMa, Ma je 00uM
HOBOOZOOpeHNX cramOenux kpenuta y 2021. (139,3
MIpI JAWHApA) 25,2% yxymHOr o0bOHMMa
HOBOOZOOPEHNX KpeInTa CTAHOBHHUINTBY U 0o je Behn 3a
51,3% nero y 2020. ronuHu.

3aly’)KuBama TPAXKHLE

YUHHO

7. MuduiaumoHa o4eKuBama

[Tpema pesynrariuma ankera areHuuja Mncoc u birym6epr,
nH(IIAlMOHA OYCKHBamkha (PUHAHCHjCKOT CEeKTopa 3a
rOAMHY JaHa YHANpe/l KpeTaJja cy ce TokoM mese 2021.
roquHe y rpanununama mmiba (3 + 1,5%). Pesynrarm
areHIuje MoKasyjy Ja Cy KpaTKOpO4YHa
nH(uamoHa oyekumBama, mnparehum pact Tekyhe
uH}IaIMje, O MoYeTKa TOJMHE UMalia y3JIa3Hy IyTamy,
anu je Taj pact 6uo mamu. Toxom I11 oHa cy ce kperana

Hncoc

padpmkoH 111.7.1. Tekyha nncdpnaumja n undnaunoHa
o4yekMBawa 12 meceuu yHanpeg*

(mr. cTone, y %)
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2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.
Tekyha nHdnauvja
e D IHAHCWJCKM CEKTOP™
e [pVBPENA*
®duHaHcmjcku cektop — BriymGepr

WaBop: Manyn, Wncoc/HuHameauja, Bnymbepr n HBC.

* AreHuuje Mincoc v Manyn go aeuem6pa 2014, areHunja HuHameauja on
ndeuembpa 2014, a areHuuja Mincoc of jaHyapa 2018.

* U3y3eB jaHyapa, KajJia Cy W3HOCHIIa 9%, 1 HOBeMOpa, Kaja cy n3Hocuna 15%.

HCIOJ LIEHTPATHE BPEIHOCTH IHJba, Aa OW y jyHY Omia
mosehana Ha 3%. OcTarak roguHe 00CNEXKHO je FHUXOB
JlaJbU TOCTENEeHU pacT 10 HuBoa of 4,5%, Ha KOM cy ce
Hanmasuia y nernemoOpy. Ha cimuny nuHamuKy Kperarba
HH(IAIMMOHNX OYCKWBama (HHAHCHjCKOT CEKTopa
ynyhyjy u pesynratu areniuje baymbepr — ca 2,2% y
janyapy nosehana cy Ha 3,8% y meriem6py. [Tocmarpano
y IyXeM TepHoay, OYeKHBama (HHAHCH]CKOT CEKTOpa
ocam romuHa (1j. om okrobpa 2013) ycumpena cy y
OKBUPY TpaHHIA [WJba, IITO j€ BaKaH MOKA3aTesb
KpenuOunnTeTa MOHETapHe mojiutuke HapomHe Oanke
Cpobuje u dakrop obe3behema 1ICHOBHE CTAOMIHOCTH Y
CPE/IEEM POKY.

HNudpaanuona ovexkmBama ceKTOpa INpHBpene 3a
TOMHY JaHa yHampen Takohe cy ce Kperajia y3iazHOM
myTamoM. TokoM Hajeher nmema roanHe OHA Cy Omna y
rpaHuIlaMa WHQIAMHOHOT NHJbA, W3Y3€B y IeneMopy,
Kaga cy u3Hocwia 6%. HajeepoBarnuje xao mocneanna
pacTa CBETCKHX IleHa CHEpreHara W TpPOMIKOBA Yy
MPOU3BO/IEbY XpaHe, BehinHa mpuBpenHuka (oko 75%) y
nereMOpy je cmarpana ga he ce y HapenHux 12 mecenu
nosehaTn I€eHE WHMYTa y NPOU3BOIEU, Ka0 U ILIEHE
TOTOBHX NPOM3BO/IAa OHOCHO yCIIyTa.

HNudnanuona ouekuBama CTAHOBHHIITBA yOOHUajeHO
Cy BHIIIAa O] OCTaJMX cekropa 1 Behu nmeo romgmue™ Omia
cy crabunna Ha HUBOY o7 10,0%. HMcroBpemeno, npema
pe3yJTaTuMa aHkKeTe,”  MHJEKC
nepuunpane HHOIAUje HACTABUO je Ja OCekH BHIIC
BPEIHOCTH OJf MHICKCAa OYCKHUBaHE HWHQIIANHUjE, IITO

KBaJUTAaTHBHE

padmkoH 111.7.2. MepunnupaHa n oyeknsaHa
MHcnaymja cTaHoBHULWITBA*
(Y HOEKCHUM noeHuma)
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e [1peTXOAHMX 12 Meceuun
HapepgHux 12 meceum

W3eop: Uncoc/HnHamepmja n HBEC.

* AreHuuja Uncoc go geuem6pa 2014, areHumnja HuHameawja og geuem6p
2014, areHumja Uncoc of jaHyapa 2018.

» JlerasbHHje O KBAJINTATHBHUM OYEKMBAKUMa CTAHOBHHILITBA BHUJICTH Y
W3sewrajy o nuduanuju — pedpyap 2016, Ocspr 2, ctp. 15.
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padomkoH 11.7.3. OyeknBaHa uHdnaumja 3a ase
roauHe yHanpen*

(mr. cTone, y %)
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[lo3BorbeHo ofcTynare nHnauuje oa uuba
Liurbana ctona uHdnaumje

W3Bop: Uncoc/HuHameawnja n HEC.

* AreHumja Mncoc o peuembpa 2014, areHumnja HuHameawja on
nAeuembpa 2014, areHumja Mincoc oa jaHyapa 2018.

yKa3yje Ha TO JJa CTAHOBHHUIIITBO OYEKyje Ma HHIanuja y
HapenHux 12 Mecemu Oyne Hmka o HWHQIAaNHje y
MIPETXO/IHO] TOAMHU JIaHa.

Nudaanuona oyekuBama (GUHAHCHJCKOI CeKTOpa 3a
JBe¢ TOAWHE YHaANpeA HACTAaBWJIa cy M Tokom 2021.
roquHe na ce kpehy y rpammmama nmba Haponame
o0anke CpoOuje, rme cy ycuIpeHa oTKaj ce mpare (Mapt
2014). Toxom roauue octeneHo cy noseharana 1o 3,5%,
KOIMKO Cy wu3Hocuia y naeunemOpy. CpeamopodHa
O0YeKHBamha CEKTOpa NpHBpPene Kperala cy ce y
pacniony on 1,7% no 4,0%. HctoBpemeHo, ouekuBama
CEeKTOpa CTAaHOBHHMIITBA BehHMM JIEIIOM TOJMHE M3HOCHIIA
cy 10%, usy3eB y jaHyapy W MapTy, Kama Cy OwWia Ha
HUBOY ot 7%.

Haponna 6anka Cpouje ox ¢pedpyapa 2021. rognHe npatu
U UH(}IANOHA 0YeKNBaba TP/KUIIHUX yYeCHUKA 32
TPU TOAMHE YHaNpeld, Koja JOAAaTHO MOTBphHyjy
OYEKMBAHO OYYBamE [IEHOBHE CTAOMIIHOCTH y CpPElbeM
poky. PHHAHCHjCKH CeKTOp cMmaTpa na he mr. madIanyja
2024. romuHe M3HOCHUTH y mpoceky 2,8%. OuekuBama
NMpUBpeJe M CTAHOBHUIITBA 33 TPU TOAWHE YHANpen Y
npoceky uznoce 2,0% u 9,3%, pecrneKkTuBHo.

8. ®uckasHa Kperama

OuckanHa kperawa y 2021. roguHm HagMamwmna cy
oyekuBamwa. Yuemhe gepuuuTa ommTe ApKaBe y
BAIl-y wsnocwio je 4,1%, IITO je 3HATHO Mame Of
nporteHe u3 Pesuoupane Quckanne cmpamezuje 3a 2022.
200uny ca npojexyujama 3a 2023. u 2024. 2oouny, xoja je
n3Hocwia 4,9% BJIl-a. IloBosbHUjeM pesynrary of
TUTAHUPAHOT JIONPUHENH Cy YOp3ame MPUBPEIHOT pacTa U

MOBOJbHH TPEH/IOBH Ha TPIKHINTY Pajia, IITO CE OJPa3HIIo
" Ha 00Jpy HamIaTy (UCKATHUX MPUXOAA O OYCKHBAHE.
VY omHOCY Ha NMPETXOAHY TONUHY, TO yuemhe je Hibke 3a
3,9 mm. wum pesynrar je 3HaTHO Behux upuxona
3axBajbyjyhu MOBUTHBHUM edeKTUMa MPETXOTHOT
nporpama €KOHOMCKHMX Mepa Koje cy JoHenie Biaga u
Haponna Oanka CpOuje, mTO je MONPHHETO yOp3amy
MIPUBPETHOT pacTa M 3HATHO YOJNaXWJIO HeraTHBHE
MOCIIeIUIE TAaHJEMIje Ha IIPUBPEIY U rpahane.

Bnana je y ¢edpyapy 2021. noHena omiyky o yBohewmy
JOIII jeIHOT I0AATHOT NMaKeTa nmoapiuke y 2021. roxunmu.
Bpennoct momatHuX Mepa Omia je TpOIEH-EHa Ha OKO
4,2% BHII-a. IIpexo moIOBHHE MaKeTa OTHOCHUIO CE Ha
OUPEKTHY  (UCKaTHy  TOAPIIKY  HPHUBpPEId  H
CTaHOBHUINTBY, Koja je oOyxBarajla WCIUIaTe y BHCHHH
MOJIOBUHE MUHHUMAJTHE 3apajie (Y Tpajamy Of TPU Mecela)
npeay3ehnMa Koja Cy ce IpHujaBuiia 3a OBy BpCTy rmomohu,
3atuM niomoh mpeay3ehnmMa y ceKToprMa Koju Cy HajBHIIE
NOrohjeH! NaHIEeMHjOM, Kao M HOBYaHE HCIUIATE
CTaHOBHHIITBY (TyHOJNETHUM rpahanuma,
MEH3MOHEpHUMa, HE3aloCJICHNMa M BaKIWHUCAHUM
rpahanuma). Ilpeocramu neo mnakera (oxo 120 wmupx
JIMHApa) OJIHOCHO c€ Ha crpoBoljeme rapaHTHe ILieMe,

Tabena 111.8.1. Mporpam eKOHOMCKUX Mepa 3a CMakbMBakbe
HeraTMBHMUx edrekata NpPoy3pPOKOBaHUX NaHAEMUjOM
Bupyca COVID-19 n noapuky npuBpeau Cpouje

Tpehwu naket mepa (2021) y mnpa RSD
| rpyna — AupekTHa noApLuKa NPMBaTHOM CeKTopy

1. Ynnarta nomohu y Bucunn 50% mMuHumanHe 3apage, y

Tpajawy of TpM Meceua, CBUM nNpeay3eTHULMMA, 52
Mukponpeaysehuma, Manum, cpefwumM U BENUKUM
npeagysehuma

2. [upektHa nomoh yrpoxeHWm cektopuma -
YroCTUTErbCTBO, TYPUCTUYKE areHuuje, XOTenu n peHTakap 41
areHumje

3. Momoh xoTenuma y rpagckum cpegrHama 1,2
4. Ynnata nomohu CeKkTopy NpeBO3HMKa NyTHUKA Y

Apymckom caobpahajy n ayTobyckux cTaHuua y u3Hocy o 2,7
600 eBpa no aytobycy

5. Ynnara camocTanHum ymeTHUUmMma 0,3
YKynHo 60,3
Il rpyna — mepe 3a oyyaBeke NUKBUAHOCTH

5. Mpopyxere noctojehe rapaHTHe LemMe 3a MNOApPLLKY 60
eKoHOoMWUju Tokom kpude COVID-19

6. YcnoctaBrbake HOBe rapaHTHe Lueme 3a MNoApLUKy 60
HajyrpoxeHujum cektopuma/npeaysehuma

YKynHo 120
Il rpyna — octane mepe

7. duckanHu noacTMuaj — NoAcTMLake Aomahe Tpaxhe 73,1
8. boHyc 3a BakumHauujy 7.1
YKynHo 80,2
MpoueHa yTuuaja duckanHmx mepa 140,5
YKynaH nakeTt mepa 260,5
W3Bop: MuHucTapcTBo thuHaHcwja.
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Tab6ena 111.8.2. Mperneng emMToBaHMX

eBpooGBe3HuLay 2021.
HomuHanHm Crona KynoHcka
Bpcta PoyHocT
eBpoOBEEsHULLE M3HOC (rom) npvHoca cTona
(y mnpg EUR) ’ (y %) (y %)
KoHBeHUMoHanHa 1 12 1,92 1,65
3eneHa 1 7 1,26 1,00
KoHBeHUMoHanHa 0,75 15 2,30 2,05

M3Bop: MuHncTapcTBO hrHaHCja.

OpH dYeMy je IIOJIOBHHA CpeicTaBa IIpelcTaBlbaia
mpommpemne rapantae meme u3 2020. roguHe, A0K Cy ce
IpeocTaa CpeicTBa OAHOCHIA Ha HOBY FapaHTHY IIEMY
HaMemeHy Ipeay3ehnma koja mociyjy y YrpoXeHHM
CEeKTOpMMa M CBHM JApYruM mpeayszehuma ¢ majaom
npuxoza Behum o 20% y 2020. roguau.

Y omHOCY Ha TIPETXOAHY TONUHY, jaBHH mpuxoan y 2021.
TOJMHHU peayHo cy mnopaciu 3a 15,6%, mro je pesyarar
Op>ker pacTa eKOHOMCKE aKTHBHOCTH O] OYEKHBAHOT, Kao
U OJUIOKEHE HaIulaTe MOPECKHUX MPHXoJa U3 MPETXOIHE
ronuHe 3a 2021. romuny. Hajeehu nompuHoc pacry
MPUXO/ia Al Cy JONPHHOCH 33 COLHUjaTHO OCHUTYpPame
(8,3 m.m.) u mope3 Ha momary BpemHocT (4,9 maw). Y
Mam0j MEpH, BHCOKOM PEATHOM pacTy jaBHUX IIPHXOJa
JIOTIPUHENH Cy Mope3 Ha Joxonak (2,3 I.m.) u mope3 Ha
mobut (1,9 m.m.).

JaBHuM pacxoaum cy peanHo 3a 5,9% BuIIM HETo y
mpeTxonHoj romuHu. HajBehm yTuiaj Ha pact jaBHHX
pacxoma TMOTHYE OJ KalmUTAIHUX pacxoja ycien
nosehama
HHQPACTPYKTYpPHE MPOjEKTe, KAa0 M 3a 3APaBCTBCHE

u3nataka 3a HoBe M moctojehe

KaramureTe U onpemy. JlompruHOC OBE Kareropuje pacty
jaBHEX pacxoma m3HocH 6,4 m.am. Ilo3utmBan mompuHOC
jaBHHM pacxonuMa IpHMETaH je KOI KyIOBHHE pode U
ycmyra (1,8 m.m.) u pacxona 3a 3anocnene (1,9 m.n.) ycuen
nosehama mara y jaBHoM cektopy. C apyre cTpase, y
NpaBlly CMamela pacxoja JAejoBalie Cy HIKE HCILIaTe
CyOBCHIIMja HETO y MPETXOMHO] TOAUHH, C HETaTHBHUM
JoTprHOCOM of 1,7 T,

CpencrBa 3a (uHaHcHpame Jepuuoura m miahame
aocneaux obase3a y 2021. roaMHU TPBEHCTBEHO CYy
obe30ehena ycremHuM emucHjamMa eBpOOOBE3HHIIA Ha
Mel)yHapomHOM (QUHAHCHjCKOM TPXUIITY Yy YKYITHO]
BpenHOCTH o7 2,75 Mipx eBpa. Pemybmuka Cpouja je y
2021. roguHu peann3oBaja TPU EMUCH]je €BPOOOBE3HHMIIA,
jenny y ¢ebpyapy u nBe y centeMopy. [IpBu myT y cBojoj
ucropuju, Cpbuja je y cenTeMOpy €MHUTOBaia 3€JCHY
€BpPOOOBE3HUILY, YMME j€ IOKa3ajga [a je CKOJIOIIKH
OATOBOpHA 3eMJba M IIOCTAJIa jeIMHA EBPOICKA Ip)KaBa
BaH EVY Koja je emwuroBaja 3eleHH (QUHAHCH]jCKU
HHCTpyMeHT. JlomaTHa cpelacTBa 3a (DUHAHCHPAHE
nedunura obe3delheHa cy U3 eMucHje TUHapckux XoB Ha
nomaheM TpXKUIITY. YKIbYyUHBaHkbe JUHAPCKUX 00BE3HMIA
y peHomupanu unaexc J.P. Morgan-a tpebano Ou na
JONpHHECe JOoJaTHOM moBehamy aTpakTHBHOCTH
npkaBHUX oOBe3HHIa CpOje Kao BH/IA yaarama CTPaHIX
MHBECTUTOPA U IIHPEHY 0a3e HHBECTUTOPA.

JaBHU Ayr HeHTpaJHOI HMBOA BiacTu kpajem 2021.
ronuHe m3HOCHO je 30,1 mupm eBpa, omHOCHO 56,5%
B/II1-a, n y mopehemy c xpajem 2020. To ydemthe je HIDKe
3a 0,5 .. Mako je JOImIo 10 arcoyTHOT MopacTa jaBHOT
JIyra y OJlHOCYy Ha MpeTxojaHy roauny, pact b/II1-a noseo

padoumkoH 111.8.1. duckanHu n npuMmapHu pesyntaTt
GyleTa oniwTe ApxaBe
(y % BAr-a)
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M3Bop: MuHucTapcTBo huHaHeuja.

pacoukoH 111.8.2. JaBHu pyr*

(v mnpA EUR) (v % BAr-a)
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JasHu gyr (a.c.)

WN3Bop: MuHnctapcteo uHaHcmja.
* LleHTpanHu H1BO ApxaBse.
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je mo cmamema merosor yuerrha y BJII1-y. Kana je peu o
BaJyTHO] CTPYKTYpH Iyra, y OmHOCY Ha Kkpaj 2020.
roauHe nosehano je ydenthe gyra y espuma (Ha 57,7% Ha
kpajy 2021), nok cy yuenrtha nyra y tuHapnma, Joi1apumMa
U OCTajJUM BajlyTama cMameHa 3a 2 I.I., 2,4 m.a. u 3,7
IL.I., PECHeKTHBHO.  Peguoupanom  Duckannom
cmpameaujom 3a 2022. 200uny ca npojekyujama 3a 2023.
u 2024. 200uny mpojextoBaHo je ma he ydemhe mayra
ueHtpasnne apxkase y BJIl-y y HapenHe Tpu roiuHe
OCTaTW HCIOA MAaCTPHUXTCKOT Kpurepujyma ox 60%
B/iI1-a u na he ce Hama3uTH HA CHUIIA3HO] MTyTaKkH, TAKO JIa
6u kpajem 2024. Tpedano na uzHocu 52,7% B/1I1-a. Tome
6m Tpebano Jna JONPHHECE OYEKHBAHO CMambCHE
nedunura ommre apxase Ha oko 3% BJII1-a oBe roaune,
a 3atuM Ha 1,5% wn 1%, pecrnekTHBHO, y HapegHe IBe

TOJIMHE, Ka0 W MpeJa3aKk y NPUMapHU CY(QUIHT.

9. ArperatHa Tpa:Kma

3axBajbyjyhu mpeay3eTuM Mepama 3a yOiaxaBarmbe
edekara Kpu3e M3a3BaHE BHPYCOM KOpOHA, Of TOYEeTKa
2021. pacT eKOHOMCKE aKTHBHOCTH Omo je Behm on
OYCKMBama, TaKo Jla je Ha HUBOY TOIMHE OCTBApEH PacT
BAIl-a on 7,4%, koju ce y BeMUKOj MepH Ayryje nomahoj
Tpaxibu. [IpaBoBpeMeH M ajekBaTaH OArOBOP HOCHIIAIA
ekoHOMCKe mnosiutuke y CpOuju M 1O TOM OCHOBY
00e30el)eHr TOBOJbHU YCIIOBH (PMHAHCHPAa U OYYBaHH
[IPOM3BOJHM KallaUTETH IPECyJHO Cy YTHLAIHM Ha
OIOpaBaK MPUBATHE MOTPOIIKE U MHBECTUIIM]A, TAKO 1a
je nomaha tpaxkmwa y 2021. mosehana 3a 8,5%, y3
nonpunoc pacty b/I1-a ox 9,5 m.m.

[ToueTkoM roguHe Cy IMOOIITPEHE CMUIEMHUjCKE Mepe 3a
OYyBamC 3/IpaBJba CTAHOBHMIITBA, IITO CE HETATHBHO

OJIpa3niI0 Ha AaKTUBHOCT Yy TMOjEAHMHHUM YCIYXHHUM
CeKTopuMa, a MOTPOIIHY
craHoBHMIITBA. Nak, ycreman npoec BakiUHAIKUje U
MOCTENEeHO  yOmakaBame  CMHJACMHjCKUX  Mepa
JIOTIPUHEITN Cy PACTY MPHBATHE MOTPOINEHC HA HHUBOY
ronuue oj 7,6% (y3 monpunoc BJII1-y ox 5,2 m.m.), koju
je mpe cBera OMO 3aCHOBaH Ha MPEAY3ETHM €KOHOMCKUM
Mepama 3a ouyBame TpXKHINTa pana. Ha To ykasyje
KpeTame OCHOBHOT M3BOpa (pMHAHCHUPAA MOTPOIIHE —

MMOCICANYHO u Ha

Mace 3apaza, koja je y 2021. ronunn nosehana 3a 13,1%.
W excriaH3WBHM KapaKTep MOHETapHE ITOJIMTHKE, KOjHU Cce
orenao y HHCKMM KaMaTHMM CTollaMa Ha KpeauTe,
OMPEJeNINO je PacT KpeauTa HaMEHEHHX IOTPOIILH.
[Topen Tora, onopasak csercke mpuBpene y 2021. u Beha
MOOWJIHOCT pajHe CHare yTHLAJIH Cy Ha pacT JO3HaKa
13 NHOCTPAHCTBA.

OmnopaBak MPUBaTHE MTOTPOIIHE O] IOYETKA TOAUHE OHO je
NPHUCYTaH y TPrOBUHH, O YEMY CBEIIOYH JBOLM(PPEH pact
peamHor mpomera (10,0%) m yBo3za moTpomiHe pobe
(11,4%) y 2021. romgumuu. Ilopen Ttora, yOmakaBambe
eMMIEMH]CKUX Mepa OJpa3wio Ce M Ha OCTaJle yCIy)KHE
cekrope. Tako je y cekTopy HyTHHYKOr caobpahaja
noBehana akTuBHOCT 32 18,2%, 0K je y Typusmy nosehan
6poj mohema nomahnx Typucra 3a 17,0%. Ilopexn Tora,
MPUMETaH je PacT MOTPOIIE yCMEpEeHe Ha peKpearyjy
CTaHOBHHUIITBA, KYJITYPHE U CIIOPTCKE Jorahaje.

3a pasnuKy OX NpPHUBaTHE IOTPOIIE, Ap:KaBHA
norpomma je Tokom 2021. ocTBapmia HEHMITO MambH
pact (2,6%). Pacty apaBHE MOTPOIIHE TOMPUHEIH CY
noBehann pacxogu 3a
MarepHjajia, Kao W PacT W3Jaraka 3a 3apaje y jaBHOM
CEKTOpY U TIeH3Hje.

HabaBKy  MCIHUI[MHCKOT

padpmkoH 111.9.1. onpuHocKu Mr. cTonu pacTta
BAM-a - pacxogHa cTpaHa

(y n.n.)
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HeTo n3so3

YKynHe nHBecTuuMje
mmmm— [oTpoLUH-a ApXaBe

MoTpolwwka gomahuHcTaBa
ey 511 (y %)

W3Bop: P3C u npepavyH HBC.

pacbmkoH 111.9.2. U3BO3 1 yBO3 pobe un ycnyra
(y cTanHum ueHama npeTxoaHe roguHe, ped. 2010)

(mr. cTone, y %) (y mnpa RSD)
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[onpuHoc HeTo u3Bo3a Mr. ctonu pacTta BAM-a (a.c.)
YB03 (n.c.)
e |/3B03 (1.C.)

W3sop: P3C u npepayyH HBEC.
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padcmkoH 111.9.3. KpeTarse nokasaTerba eKCTepHe
TpaxHe 3a usso3om Cpbuje
(TPOMeCeYHM NOKpeTHW Npocek, AC3.)

(2008 = 100) (myropouHu npocek = 100)
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e |/|3B03 pobe (n.c.)
BasHu n3Bos* (n.c.)
e [ KCTEPHA TPAXH>a M3 30HE eBpa (4.c.)
EkcTepHa Tpaxta 13 3emarba cpeate v jyronctoyHe Espone (a.c.)

W3Bop: EBponcka komucuja, P3C n HBC.

* basHu 13B03 ce ,ClOﬁI/Ija HaKOH LUTO Ce 04 YKYMHOr N3B03a UCKIby4u U3BO3
NorbONpUBPEAHUX NPON3BOAA, OCHOBHUX MeTasa, MOTOPHUX BO3UNa,
AepuBata HadTe 1 enekTpuYHe eHepruje.

padumkoH 111.9.4. KpeTarwse rmaBHMX KOMNOHEHaTa
yBO3a
(monpuHocK Mr. pacty, y n.n.)
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W3eop: P3C u npepayyH HEC.

Mepe ycmepeHe Ha 04yBabe MPOU3BOIHUX KalaluTeTa 1
3aMoCIeHOCTH Cy yrTuuaie
MMO3UTUBHOT WHBECTUIIMOHOT aMOWjCHTa, TaKo Ja Cy
TokoM 2021. nmpuBaTHe HUHBecTHLHje Y (uUKcHe
(¢onnoBe mopaciae 3a 5,9%, mTO je AONPUHEIO PaACTy
B/II-a ca 1,0 mn. To moTrBphyje U pact HETO MpHIIKMBa
CIU 3a 23,4%, na 3,6 mupg espa y 2021. roguan. U
H3HOC HOBOOJOOpEHUX Kpeaura
npuspean tokom 2021. nmosehan je 3a 22,2%, na 321,1
wipa auHapa. Ha noBehany MHBECTHIMOHY aKTUBHOCT
yKasyje ¥ JBONH(PEH pacT o0uMa IPOU3BOIHC
KanuTaaHuX qo0apa u yBosa onpeme y 2021. ronuHu.

3HAaTHO Ha O4YyBame

WHBCCTUIIMOHUX

WuTen3uBupana peanusanyja HHPPACTPYKTYPHUX
npojekara y obmactu caoOpahaja m eHepreTuke Koje
¢uHaHCHpa JpXKaBa W PpacT KalHMTAIHUX pacxoja
YCMEpPEHHX y CEKTOp 3paBcTBa paju HabaBKe orpeme U
u3rpajgme  OONHHIA  PE3yNTHUpAId  Cy  PacToM
HHBecTHIHja ap:xkaBe on 32,4% y 2021. roguHu, mTo je
nonpuneno pacry bJIII-a ca 1,8 m.a.

[Mo3utuBan nompuHoc pacry bJlI1-a morekao je u on
pacta 3aauxa (1,0 m.m.), mro ce MoXke JOBECTH Y Be3y C
pacToM WHAYCTPHjCKE TPON3BOIILE.

CHoJbHOTPrOBUHCKA pa3MEHa ca HMHOCTPAHCTBOM
HACTaBWJa je Ja ce omopaeiba TokoMm 2021. u, mpema
HAIlIOj TPOLIEHHU, U3BO3 U YBO3 pode M yciyra nosehaHu
cy peamso 3a 19,4% u 19,3%, pecnextusHo. IIpu Tome,
30or Beher ydemrha yBo3a y CIOJBHOTPTOBHHCKO]
pasMeHu, AONpUHOC HeTo u3Bo3a pacty bJII1-a y 2021.
Ouo je HeraTuBaH M M3HOCHO je 2,1 1.

10. EKOHOMCKA AaKTHBHOCT

Haxon 2020. roxuHe, Kaga je €KOHOMCKAa aKTHBHOCT Y
ycioBuMa nanjemuje cmamena 3a 0,9%, y 2021. roqunu
nosehana je 3a 7,4%, mT0, KyYMyJIaTHBHO MOCMATPAHO,
NMpeacTaB/ba jenaH o Hajoo/buX pe3yiarara 'y EBponu.
CHaxaH OMopaBaK eKOHOMCKE aKTHBHOCTH MOCTUTHYT je
mpe cBera 3axBajbyjyhm Tmpemy3eTum wMepama 3a
yonaxaBame edekara Kpuse, Koje cy Omie ycMepeHe Ha
O4yBame NPOM3BOJHUX KalalUTeTa W 3aloCiIEHOCTH,
tako na je BJII Beh Tokom T1 mocrturao mperkpusHu
HuBo. Hajsehu momprHOC pacTy eKOHOMCKE aKTHBHOCTH

pacukoH 111.10.1. JonpruHOCK Mr. cTONNU
pacta B[iM-a — npou3sBogHa cTpaHa

(y n.n.)
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Mopeaun MuHyc cybBeHUmje
E— Ycnyre

WHaycTpuja
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Morsonpuspeaa, puGapcTBo 1 LWyMapcTeo
ety 5111 (y %)

W3sop: P3C u npepayyH HBC.

40




Toduwrou usgewmaj o monemaproj nonumuyu y 2021.

Haponta 6anxa Cpouje

'padhmkoH 111.10.2. KpeTarme nokasaTerba eKOHOMCKe
aAKTUBHOCTU

(acs. nogauu, 2020 = 100)

115

110

4
VA

100

. e

90 P

80
2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.

e 51
HOB
WHpycTpujcka npoussogma

W3Bop: P3C u npepavyH HBC.

"padomkoH 111.10.3. Noka3aTersu rpafleBuHCKe
aKTUBHOCTHU
(TpomMeceyHn npoceum Acs., 2020 = 100)
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MpousBoara rpafleBMHCKOr MaTepujana
e BpOj U30aTUX rpafeBUHCKNX AO3BONA

W3Bop: P3C u npepavyH HBC.

y 2021. TOaUHM MTOTEKAO je OJ] YCIYKHHUX CEKTOPA, KOJH CY
HajBuIIe Omim noroljenn kpuzom. [lopen Tora, mornpuHoc
pacTy MoTeKao je W O]l MHAYCTPHje, YIIPKOC HEraTHBHUM
edexTMa 3acToja y TIOOATHMM JIaHIIMMAa CHabaeBama,
Kao U ox rpaljeBHHapcTBa, MaKo je TokoM Kpm3He 2020.
TONWHE 33Jp)KaH BUCOK HHUBO TpaljeBUHCKE aKTUBHOCTH.
C npyre crpaHe, IOJbONPHUBPEIHA POU3BO/IHA UMala je
Onar HerarMBaH JONPHHOC EKOHOMCKOj aKTHBHOCTH
ycIe]] BUCOKE 0a3e U3 MPETXOAHE TOANHE.

[Ipemy3ere Mepe 3a O4yBambe MPOM3BOIHKUX KaMaluTeTa,
y3 OMOpaBak EKCTEPHE TPaxibe, YCIOBHUIE Cy pacT
HHAYCTpHjcKe npousBoame y 2021. rogunu on 6,2%. Y
CTPYKTYPH HWHJIYCTPHjCKE HPOM3BOIbE, NpepahuBauka
HHIYCTpHja Oelieku pacT ox 5,5% ML, IpU YeMy je 00UM
npousBoame y 2021. romuHu moBehaH Koa CKOpO CBHUX
nematHoctd (19 om 23 mematHocTtH). CHaXkaH pacTt je
ocTBapeH m y oOmactu pynmapcrsa (27,0% wr., y3
JONPUHOC pacTy WHAycTpwje ox 1,6 m.im.), mro je y
HajBehoj Mepu pesyarar nosehane ekcruroaranuje 6akpa
HaKOH IpOoIHpEeHa MPOU3BOAHUX KalaluTeTa, Ha MHITa
yKa3yje pacT oOMMa eKCIUIOaTaIfje pyae MeTaia Of
134,6%. I cHabneBame €IEKTPUYHOM EHEprHjoM OJaro
pacre, 3a 0,7% y 2021. romusn, U mMopex Tora IITO je
KpajeM TOAMHE CMambeHa NPOU3BO/IA EIEKTPUYHE
eHepruje 300r npodiieMa y EHEPreTCKOM MOCTPOjCHY.

HacraBak mHTEH3MBHE peanu3aiiyje HHPPaCTPYKTypHHIX
mpojekara Koje (uHaHCHpa JpKaBa, O Y€MY CBENOYH U
pacT JAp)KaBHUX WHBECTHLHMja, W yOp3ame NPUBATHHX
WHBECTHUIIMja YCMEPEHUX IIpe CBEra y CTaHOTPaamy

pesyntupanu cy pacrom rpalhesunapcersa on 14,0% y
2021. roguau. Pact rpal)eBuHCKE aKTHBHOCTH IyTyje ce
Ipe CB€ra O4YyBaHOM HMHBECTUIIMOHOM IOBEPCHY. Toxom
2021. rogmHe OBaj pacT je OWO TMOTHOMOTHYT U
MMOBOJFHUM YCJIOBHMa (HHAHCHpama, Ma je, Ipema
npenuMuHapHuM — npoueHama  P3C-a,  BpeaHoCT
n3BesieHux rpaleBUHCKHX panosa y CpOuju mopacia 3a
15,1%. To motBphyje u kpeTame mokaszaresba U3 007IacTH
rpaheBuHapcTBa, TpU Yemy je Opoj
rpajeBuHckux mo3Bona y 2021. rogmam mosehaH 3a
33,4%, a BpemHocT mpeaBHl)EHHX pazoBa Ha OCHOBY
n3gaTux rpaheBUHCKHX 103Boa 3a 42,7%. Y morpomma

U31aTHX

rpaljeBuHCKOr Marepujana 3HaTHO je moBehana Tokom
2021. romuHe, 0 YeMy CBEIOYU PAcT 0OMMa IIPOU3BOMIEHE
on 8,9%, koju je Ouo mpaheH cMamCHEM 3aluXa Off
13,3%, xao W pacT BpPEOHOCTH yBO3a Trpal)eBHHCKOT
Mmarepujana ox 27,6%. IlorpebHo je mcrahm ma ce pact
aKTHUBHOCTH y Tpal)eBHHApCTBY onpa3wo W Ha Opoj
3all0CIIEHUX Y OBOM CEKTOpy, Koju je Tokom 2021. y
npoceky nosehan 3a 4,8%.

Naxo je mouerkom 2021. roamHe HOBU Talac MaHIEMU)e
JIOBEO 10 TOOILITpaBama 3/APABCTBEHHX Mepa, Koje ce,
n3mel)y ocranor, ogHOce Ha TOjeMHE PECTPUKIMjE Yy
YCIY’)KHUM JIEIaTHOCTHMA, FUXOBO yOnaxaBame o1 T2
JIOIIPHHEIIO je OMOpaBKy aKTMBHOCTH, TAKO Jia j& Ha HUBOY
rOJIMHE aKTHBHOCT Y YCJIY:KHHM /IeJIaTHOCTHMA TIopacia
3a 8,5%, mrro je gonpuneno pacty b/II1-a ca 4,3 m.o. Mepe
3a OYyBam€ 3allOCICHOCTH M HporpaM (UHAHCHjCKE
nomohn craHoBHumTBY y 2021. yTHmanu cy Ha pact
MIOTPOIISE, 112 jé Ha HUBOY T'OAWHE MPOMeT Y TPrOBUHH
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padpmkoH 111.10.4. onpMHOCU roauLlH-0j cTonun
pacta B[il1-a — npousBoaHa cTpaHa
(yn.n.)
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W3asop: P3C v npepauyH HEC.

Ha majio noeehan 3a 10,0%. M ocramu mokasaTesbH U3
obyacTi TYpH3Ma M YroCTHTe/bLCTBA yKa3yjy Ha 3Ha4ajaH
OIopaBak aKTUBHOCTH, KOjH C€ ACIMMHYHO Jyryje H
HHUCKO] 0a3u W3 mperxoaHe roguHe. Tako je y cexkropy
TypU3Ma, TOPEJ pacTa INPOMETa KOju Cy OCTBAPHIN
nomahu Typuctu ox 17,0%, Tokom 2021. peructpoBan u
3HATaH PacT Jioazaka U Hohema CTpaHuX TYpHUCTa, KOjH je
yaBoctpydeH y omrocy Ha 2020. romuny (99% u 106%,
pecnekTHBHO). W peanHu mpoMeT y YroCTHTEJbCTBY
CHaXHO je mopactao y 2021, 3a 71,9%, mro ce Moxke
JIOBECTH y BE3y C HHCKOM 0a30M M3 IPETXOIHE TOIUHE,
KaJa je, HaKOH n30ujara MaHIeMIje BUpyca KOpoHa, Omia
yBeZleHa TOTOBO TOTIyHa 00ycTaBa pajia yrOCTUTEIHCKUX
o0jekara. [Topen Tora, yonakaBame CMUICMHUJCKUX Mepa
YTULIAJO je W Ha pacT aKTUBHOCTH Yy JeJaTHOCTHMA
pexkpeanuje W 3ab6aBe, koje Cy Takohe Owse HajBHIIC
moroljeHe PeCTPUKTUBHUM EMHAEMHjCKIM Mepama.

HenoBoJbHM METEOpOJIONIKM YCIOBH TOKOM JeTa
YCIOBWIM Cy Ja NOJHONPHUBPEIHA MPOU3BOAMHA, TIpe
CBEra jecemux KyiTypa, Oyae HiKa 07 IPOM3BOMABE M3
2020. romwHe, IITO je 3a TOCIETUIly HMalo Maj
AKTHBHOCTH Yy TIOJEOTIPUBPEAN HAa HUBOY TOAMHE o1 5,4%,
y3 Herarusad jonpunoc bJII-y ox 0,3 m.m.

OnopaBak €KOHOMCKE aKTHBHOCTH y T4 omiena ce u y
pacTy mpuxoja o OCHOBY HarlaheHHMX mopesa, Tako Ja
HeTOo mope3u, HakoH maxa y 2020. romuam ox 1,8%, y
2021. 6enexe pact on 7,8%, y3 IO3UTHBAH JONPHHOC
BAIl-y on 1,3 ..

11. 3apage u 3anocJjieHOCT

Toxom 2021. noBehane cy 3apaje u 3an0CJ€HOCT, JIOK
Cce He3aloC/IeHOCT, HAKOH OJaror pacra MOYeTKOM
TOJIUHE, Y OCTATKy TOIMHE CMamuBaia. Tako je mpocedHa
HOMHMHAJIHA HETO 3apaja y aeneMOpy nocruria 74.629
nuHapa (635 eBpa), 6poj popMaHO 3aMOCICHUX HA KPajy
2021. 6uo je Behu 3a ckopo 20 xusbajia JUIa HETO TOANHY
laHa paHhje, TOK je Opoj perucTpoBaHUX
He3amocJeHnx nmao ucmox 480 xmbaga Jjuma. Taxsa
KpeTarmba CBEJ0UYe O OTIIOPHOCTH TPIXKHUILTA Pajia, YIPKOC
U Jlajbe MPUCYTHUM IOCIIEUIaMa NaHIeMHje, Koje ¢y y
BEJIHMKOj MEpH CaHHpaHe 3axBajbyjyhu EKOHOMCKHM
Mepama JpiKaBe.

[Ipoceuna HOMHWHaNHA HETO 3apaga Ha HuBOy 2021.
n3HOCHiIA je 65.864 nuHapa (560 eBpa), MTO je TOTUIIBI
pact on 9,6%. Ilpu ToMe, HOMHHAJIHE HETO 3apaje
nopacje cy u y npuBarHom cekrtopy (11,2%) u y
jaBHom cekTtopy (7,0%), Ha mTa je yTulaiga OmIyKa
Brnane o moBehamy miata cBUM 3allOCICHHMA y jaBHOM
cexTopy 3a 3,5% y janyapy u motom 3a 1,5% y ampuy,
Kao M TOJM3ame NPOCEeYHe MHHHUMAJHE LIEHEe paja Ha
183,93 nuuapa mo cary. [IpBum myT orkaj mocroje
METOAOJIONIKK YHOPEIMBH TOJAlM, MeaujaliHa HETO
3apaza je y HoBemOpy mpemainmia 50 xusbaga auHapa,
JIOK je y meueMOpy MpocedyHa 3apaja y IPHBATHOM
CEKTOpY MpeMaIIiia MpoCEUHy 3apaay y jaBHOM CEKTOPY.

'padomkoH 111.11.1. NMpoceyHa HOMUHaNHa HETO
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(y xurb. RSD)
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"padoumkoH 111.11.2. Mpoce4yHe HOMUHaNHe HETO
3apape no genatHocTtuma

(y xure. RSD)
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pacukoH 111.11.3. CTpykTypa Mr. pacTta yKynHe
chopmanHe 3anocneHocTu
(y n.n., kpaj nepuoaa)
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JaBHM cekTop
MpvBaTHM cekTop
e \/KyNHa hOpMarnHa 3anocneHocT (y %)

W3eop: P3C u npepayyH HBEC.

ITocmarpaHo 10 JeTaTHOCTHMA, HAajBHINM pacT
npoceuyne 3apajae y 2021. ocrBapen je y UKT cexktopy*
(19,5%), obmactuma 3apaBCTBEHE M COLMjaJIHE 3ALITUTE
(12,3%) m y cTpyyHHM, HayYHUM, WHOBAIMOHUM H
TeXHUYKUM jgenatHoctuma (12,1%), mpu uemy je
nBonu(PeH pacT MPOCCYHUX 3apajaa 3a0CieKeH H Y
aJIMUHUCTPATUBHAM U TMOMONHUM yciyrama, yciayrama
peKpeanyje u TProBUHM HA BEJIWKO M Majo. 3apaje cy y
2021. rogmHm moBehane W y IpyruM NpUBpEIHUM
JIeNIaTHOCTHMA, Ca MW3Y3€TKOM EHEepreTHKe, TIJe je
HE3HaTHO CMAambCHA.

YkynHa HOMHHAJIHA Maca 3apajia, Koja je TIIaBHUA U3BOP
roTpomavyke Tpaxme, nosehana je 3a 13,1% Ha HHBOY
2021, npu 4eMy je y IpUBaTHOM CEKTOpy Owmiia BHIIA 3a
16,0%, a y jaBHOM cekTopy 3a 7,7%.

[Ipema mnpenMMUHApHO] NPOLEHH, NPOAYKTHBHOCT
yKynHe ekoHomuje y 2021. mopacna je 3a 4,7%, ycuen
yOp3aHOT OIOpaBKa EKOHOMCKE aKTHBHOCTH, Koja je
OIpeIeINiIa ¥ TOJUIIGU PacT MPOIYKTUBHOCTH CEKTOPA
unaycrpuje ox 3,1%.

Ykynna d¢opmaiana 3amociaeHoct Ha HuBoy 2021.
noBehaHa je 3a oko 58 xmspasa nuna y mnpoceky (2,6%),
o1 uera ce oko 94% ogHOCHM Ha HOBO3ANOCIEHE Y
NpPUBATHOM CEKTOpY, y KojeM je y JaernemMopy
peructposano 1,67 miH 3anocnenux. [Ipema momamuma
P3C-a, nmobujenum wu3 0Oaze LlenTpamHOr perucrpa
00aBE3HOT COLMjATHOT OCHUTypama, y AeneMopy je 0poj

* Tlosehame 3apaga y UKT cexropy Jenom ce ayryje U perncTpoBarby INpUIIHBa U3
uHocTtpaHcTBa y [lopeckoj mpujasu 3a mopes mo oAOHUTKY, Koja je U3BOp IojaTaka o
MPOCEYHHM 3apajama.

(OpMaHO 3aIOCIEHUX KOJ NPaBHHX JIHIA [OPacTao 3a
Onmu3y 27 Xwpaja JMIa Y OJHOCY Ha WCTH IEPUOJ
MpoLLIe TOANHE, 0K je Opoj MPUBATHUX NPEIy3eTHHKA H
WH/MBHUIyaTHUX TI0JbOTIPUBPETHUKA CMambeH 3a OKO 7
XuJbasia Jmna. bpoj 3anocieHux je nosehaH u y jaBHOM
cexTopy (3a Mame Of XHJbay JIMIA), YeMy je TONPHHEO
(hIekCUOMITHN]U TIPUCTYT y TOTIIeNy 3aloIbaBamka KOI
KOPUCHHUKA jaBHHX CpeicTaBa y mopehemy ¢ mepronom
(huckaHe KOHCONMHUAIIH]C.

Mr. pact (opmaiiHe 3alOCJHeHOCTH Yy Aenemopy je
perucTpoBaH y BehuHu npuBpeIHUX AeJATHOCTH, TIpe
ceux y MHWKT cexropy (oko 8 xXwpama JHIa),

Tab6ena Ill.11.1. KpeTawe chopmanHe 3anocneHocTy 1
He3anocneHocTn

(mr. cTone pacra)
2021.

Mapt JyH Cent.  [eu.

YkynaH 6poj chopmanHo 33 3.0 2.7 0.9
3anocrneHunx
3anocnenn Ko npaBHMUX nuua 3,3 3,3 3,1 1,5
MpviBaTHW Npeay3eTHULM 1

3anocneHn Koo HBux

omonspeL 78 82 a1 78
Hesanocnenun 4,2 2,8 -1,3 -2,8
MpBwW NyT Tpaxke 3anocnewe 14,5 10,8 3,2 0,3
Bunu y pagHom ogHocy -59 -5,6 -6,4 -6,3

W3sop: P3C 1 HaunonanHa cnyx6a 3a 3anolrbaBate.
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aMHUHHMCTPAaTUBHUM U TMOMOhHMM yciiyrama (oko 6
XWbala JIMNa), Kao M y CTPYYHHM, Hay4dHUM,
MHOBAIlMOHUM W TEXHHYKUM JelaTHocTHMa (oko 4
XWJpaZe IHUIA), KOje TPUMANajy YCIY)KHOM CEKTOPY.
[open Tora, ¢opmanHa 3amOCICHOCT je Yy JAeUeMOpy ML
nosehana u y rpaljeBunapctBy u mnpepaljuBaykoj
WHJIyCTPHUjH, HACyNpOT 4era je JeloBao MI. maj Opoja
3aM0CICHUX Yy OCTAIMM HHIYCTPUJCKUM JICNATHOCTHMA,
007aCTH TOJHONIPUBPENEC W TOjeIHHUM yciIyrama
MPUBATHOT U jJABHOT CEKTOPA.

HakoH mTO je mMoYeTKoM TroJuHE pacia, YKYNHa
eBU/ICHTHPAHA He3aloCJIeHOCT je ocaM MecelHu
y3aCTONMHO cMambuBaHa u y aenem6py 2021. cnymrena
je Ha 477.564 numa, mTo je 3a ckopo 14 xwmbama
HE3alOoC/ICHNX Mame HEro Ipe TOAMHY JaHa U YjeIHO
HajHWKM HUBO OTKaj Hanwonamna ciyx0a 3a
3aronubaBamke BOIU eBHIeHNHWjy. [lpu Tome, Mr. maj
Opoja HE3amoCJIEHUX OCTBapeH je y TOTOBO CBHUM
rpynaMa 3aHHMama yHyTap yCIy>KHOT M HHIYCTPHjCKOT
cekTopa (M3y3eB KOJ 3aHMMarma W3 O0IacTH TEKCTIUTHE
UHIyCTpH]E).

IMogaum u3 peBugupaHe AHKeTe 0 PagHOj CHA3H, KOja
ce ox mouetka 2021. cmpoBogM y CKiIagy C HOBOM
Metononorujom EV,* mokasyjy ma ce croma yKymHe
He3anocjaeHoct (1 popmanHe u Hedopmainue) ox 9,8%

» Tlomal 0 OCHOBHMM IOKa3aTe/buMa U3 AHKETE O PajHOj CHAa3H PEBUIMPAHU CY
noues ox T1 2010.

'pacukoH 111.11.4. NMokasaTerbu TpXXuUwWTa paga
npemMa AHKeTU O pagHOj CHasu

(y %)
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== CTona napTuuunauvje
e CTOMNA HE3aNOCNEHOCTU
e CTOMNa 3aMOCIEHOCTU

W3Bop: P3C.

y T4 2021. cmycTuiia ucnoa mpeTkpu3Hor Husoa (T4
2019) n 6una je 3a ckopo 1eo | I.II. HUKa HETO y HCTOM
nepuony 2020. Croma mapTununanyje pajaHo crocoOHOT
cranoBHUINTBA (15—64 ronuue) y T4 uznocwuina je 71,0%,
a croma 3anociaceHocTH pexkopauaux 50,0%, uume cy oba
rokasaresba TPXKHUIITA paja 3adeiexusia Mr. pact ox 2,9
IL.I. ¥ 2,4 TL.IL., IOTO AONATHO TOTBphyje Ja je TP)KUIITe
pajia O4yBaHO Yy yCIOBHMA TTaH/IEMH]e.
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Jlonaraxk 1.

IPOTPAM
MOHETAPHE TIOJIMTUKE HAPOJHE BAHKE CPBUJE
Y 2022. TOAUHHA

1. VY ckiany ca 3akonoM o Haponuoj 6anin CpOuje, ocHoBHU 1nsb Hapomue 6anke CpOuje jecTe MOCTU3AkE U
OJIpXKaBamke CTAOWJIIHOCTH IICHA, YAME CC JIOMPUHOCH OYYyBamby CTAOMIHOCTH (DMHAHCHjCKOT CHUCTEMa U OJPIKHBOM
€KOHOMCKOM PacTy.

2. Hue monerapue monutuke Hapomgne 6anke CpOuje neduHICaH je HyMEPHYKH Kao TOMUIIHA IPOIEHTyalHA
MMPOMEHA WHJIEKCA TIOTPOIIAYKUX IeHa, U of modetka 2017, roguae cHmkeH je Ha 3,0%, y3 J03BOJBCHO OCTYIIAEKC O +
1,5 n.ii. Ha oBoM HuBOY 1mJb je yTBpheH 1o kpaja 2024. rogune’, mro ykasyje Ha ojuryuyHocT Haponne 6anke CpOwuje na,
3ajenHo ¢ Biamom PemyOnuke Cpbuje, odyBa 1IEHOBHY CTaOWIIHOCT y cpeameM poky. Ha oaj Hauun, Hapogna Oanka
CpOuje mompuHOCH NajbeM yHarpelermy MOCIOBHOT M HWHBECTHUIIMOHOT OKpPYXKEHa, Maay JyropOYHUX JUHAPCKHX
KaMaTHHX CTOma, kao u Behoj ymorpeOn anHapa y (WHAHCHJCKUM TpPaHCAKIMjaMa, a THME U CMambemhy HM3I0KEHOCTH
BAIyTHOM PH3HKY. YTBpeHM nnib 3a nH}Ianujy Ha HuBoy 3% omoryhaBa u HacTaBak rpolreca HOMHHAIHE U peaHe
koHBeprennuje Penyonmke Cpouje xa EBporickoj yHujH.

3. Haponna 6anka Cpouje Hactojahe ma yTBpheHu b 3a HH(IANN]Y OCTBApH KOPHUIINCHEM HHCTPYMEHATa KOjU
Cy jOj Ha pacroyiaramy Y OKBHPY pexuMa HHIIAMOHOT TapreTHpama, Ka0 MOHETapHE CTpaTeruje Kojy MpuMemYyje Off
moyetka 2009. rogmae. OCHOBHHM HMHCTPYMEHT MOHETapHE IIONIMTHKE OCTaje pedepeHTHa KamaTHa CTONa, Koja ce
MpUMebyje y CIPOBOlEbY TIAaBHUX OIepalldja Ha OTBOPEHOM TPIXKHUINTY — PEBEP3HUX PEro olepaiuja Kojuma ce
IOBJIa4e BHIIKOBH JMHAPCKE JMKBHIHOCTH OaHKapckor cekropa. Ilpurom, 3axBasbyjyhu oOaBipamy pero aykiuja mo
METOy BapHjaOMiIHE BUIIECTpyKe KamarHe crtone, Haponna Ganka CpOuje yTBphuBameM M3HOCA JIMKBUIHOCTH KOJY
JKEJIM J]a TTOBYyYe M M3MEHOM NPOCEYHE ITOHJEpUCaHe Pero CTOIe MOXKE Jia MPHUJIaroJy MOHETapHe ycioBe u n3mely
ceanuia M3epmHor omdopa Haponne 6anke CpOuje, 6e3 mpoMeHe OCHOBHHUX KaMaTHHUX CTOIA — 4yuMe je oMoryhena
(hrekCHOMITHOCT Y CIpoBOl)elby MOHETapHE TOJTUTHKE.

4. Omtyke o MoHetapHoj nonutuiy Hapoana 6anka Cpouje he u 'y 2022. 1oHOCHTH JOCIEAHO U PAaBOBPEMEHO,
y3umajyhu y 003up mnpojekuujy uH(IANMje ¥ OYCKMBAHO KpETame HEHUX KJbYYHHUX (akropa u3 momaher u
mehyHaponHOT oKpyXKemwa, yBaxkaBajyhu u yTuiaj oBux ¢akropa Ha puHaHcHjcKy ctabmiHocT. Haponna 6anka Cpouje
3anprkahe moTpebHy (rIeKCHOMIHOCT MOHETAapHE TIONMUTHKE Y TIOMNIEAY CTEIIeHa peaKifyje n Kopuirhema HHCTpyMeHaTa,
Kako Om o0e30emmia IEHOBHY CTAaOWIIHOCT y CpPEAEEM pPOKY, ald W HACTaBWiIa Ja TpPYyXa IIOIPIIKY OIPKABOM
TIPUBPEIHOM PACTYy.

S. Haponna Ganka CpOuje cripoBoauhe TONUTHKY O0OaBe3HE pe3epBe HAa HAUWMH KOJU JOTNPHHOCH CTAOUITHO]
JUKBUIHOCTH y OaHKapckoM cektopy. Takohe, o0aBe3Ha pesepra fie ce KOPUCTUTH M KAO HPYACHIM]aJIHH HHCTPYMEHT
KojuM ce cTuMydmiie Behe kopumheme TMHAPCKUX U IYyTOPOYHHUjUX M3BOpa (PUHAHCHparma Y (PMHAHCH]CKOM CHCTEMY.

6. Haponna OGanka CpOuje HacraBuhe na crmpoBoaum pekuMm pykoBolheHo muBajyher aeBusHOr Kypca.
WurepBeHnuje Ha jomaheM aeBU3HOM TpXKHIITY cnpoBoiuhe ce paau yOnakaBama MPEKOMEPHHUX KPAaTKOPOYHUX
ocLuiIalyja Kypea JiHapa IpeMa eBpy, Kao U paay odyBamba CTAOWIHOCTH LieHa U (PMHAHCH]CKOT CUCTEMa U OJprKaBarba
aJIeKBaTHOT HUBOA JEBU3HUX PE3CPBH.

7. 3axBaspyjyhu peannzanuju oOMMHHX M IPAaBOBPEMEHUX IIPOrpaMa MOHETAPHUX M (PMCKATHUX ITOJCTUIAja Of
nporiamiema manaemuje oomnectu COVID-19, odyBaHO je MOTPOIIAYKO U WHBECTUIMOHO IMOBEPCHC, a MPOU3BOIHHU

' Memopannym Haponne 6anke Cpouje o mmubannM cronama nadmarmje 10 2024. ronuxe, ycBojeH Ha cexauim M3sprusor ondopa Haponue 6anke Cpbuje on 9. neriemOpa
2021. roquue.
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Haporma 6anxa Cpomje [oduwrou uzgewmaj o monemaptoj nonumuyu y 2021.

KalalyuTeT! 1 3alociieHocT ¢y noBehanu, u To 0e3 yrpoxkaBarmba IEHOBHE M (PMHAHCH]CKE CTAOMIIHOCTH M OJIPIKUBOCTH
¢uckamHe mo3uIHje apkaBe. MoHeTapHa M (HUCKaIHA TONUTHKA U ajke he OWTH KoopamHucane — U MeljycoObHo u ca
CTPYKTYPHHM IOJHMTHKAaMa — Kako OU ce 00e30e110 TyropodHO OAp)KHUB NPHBPEIHH PACT M Jajbe jayalia OTIOPHOCT Ha
MOTEHIMjaJIHe HeraThBHE edekTe (akTopa u3 Mel)yHapoaHOT OKpPYKEHa.

8. Baxan enemeHT oTnopHOCTH JioMahe eKOHOMHje Ha HEU3BECHOCTH U3 CIIOJBHOT OKPY)KEHa IPECTaBIbajy M
JIeBU3HE pe3epBe 3eMibe Koje cy y 2021. roguam nmoBehaBane Ha pexopanu HUBO. Hapomna 6anka CpOuje he u Tokom
2022. ronuHEe OCTaTH JOCTETHA y OApKaBamky IEBH3HUX PE3CPBH Ha aJcKBAaTHOM HHBOY, pyKoBoxehw ce Hadenmma
CUT'YPHOCTH M JIMKBUIHOCTH y YIIPaBJbalby JICBH3HUM pe3epBama.

9. Hapopnna 6anka CpOuje crnipoBoanhe aKTHBHOCTH M3 00JaCTH MHUKPOIPYACHIMjAIHE U MaKpOIpy/IeHIINjalHe
MOJTUTHKE PAJIN OUyBamha CTAOMITHOCTH (PMHAHCHjCKOT CHCTEMA M CMamberha CHCTEMCKOT PU3HKa, Bojichn padyHa o ToMe
Jia ce T€ aKTHBHOCTH CIPOBOJC TPAHCIAPCHTHO M Jia HE yMambyjy e()HKaCHOCT OCHOBHOI MHCTPYMEHTa MOHETapHE
nomutuke. C TUM y Be3W, PeoBHO he ce CHOPOBOAMTH pEryJgaropHe Mepe M aKTHBHOCTH HAa HACHTH(MHKALU]U
NOTEHIUjaIHAX PH3UKA — CIOJFHUX M YHYTPALIbHX, Y3 TECTUPAmE OTIHOPHOCTH (DUHAHCHjCKOT CHCTEMa Ha
MakpoekoHOMcKe pusuke. OdyBaHa (uHaHCHjcKa cTabHIHOCT oMoryhaBa Jla ce M y HApeIHOM MEPHOIY OCTBapyje
CHa)KHA NIO3UTHBHA Be3a n3Mel)y (PMHAHCH]CKOT M peaiHOT CEeKTopa.

10. Haponna 6anmka CpOuje 3agpkahe cHCTEMAaTCKW TPUCTYN M HACTaBUTH Ca CIPOBONEHEM aKTHBHOCTH
YCMEpEHUX Ha CMamekhe MOCTOjehMX M crpevaBame HACTAHKA HOBHX NMPOOJIEMAaTHYHUX Kpenurta. IbHXoB HHM3aK U
OJIpP)KMB HHUBO JIONIPUHOCH €(PUKACHOCTH MOHETapHE IOJUTUKE W CTBAapamy 3[paBHX M3BOpA 3a JIaJbU PACT KPEIUTHE
AKTHBHOCTH.

11. VY ycrnoBuma ob6e3beheHe U onpxaHe MaKpOSKOHOMCKE CTAOMIHOCTH, OjadyaHe (PMHAHCH]CKE CTAOMIHOCTH U
peaTHBHO CTaOMITHOT IEBU3HOT Kypca — akTHBHOCTH Haponne 6anke CpOuje y HapenHOM meproay omhe ycMepeHe u
Ka majbeM pa3Bojy gomaher guHaHCHjcKoT TpKumTa U Behoj yrmorpeOu HHCTpyMEeHATa 3alITUTE O ICBU3HOT PH3HKA Y
cKiIagy ¢ MemopaHayMoM O cTpareruju avHapuszanuje’. Pa3Bojy ¢uHaHCcHjckor TpkuinTa Tpeba jaa JoNpHHEcE
Crparernja 3a pa3Boj TpxKHIITa Kanuraia 3a rnepuon ox 2021. mo 2026. rogune, y 4ujoj U3pajy je y4ecTBOBaJA U
Haponna Oanka CpoOuje. Ilopen kopumfiewa mnonutuke obaBe3He pesepBe, Hapomna Oanka CpOuje moacTuye
JTUHAPU3AIM]y U APYTUM MPYACHIINjaTHUM MepaMa, Kao U MIPOMOBUCAKEM MITEARKE y ToMahoj BTy TH.

12. [TymrameM y pan cucrema 3a mHCTaHT Iutahamwa — /PS HBC mmarnor cucrema Haponne Ganke CpOuje —
CTBOPEHHM Cy YCJOBH 3a JlaJbl pa3BOj IUTUTAIHUX yciIyra 0a3upaHuX Ha MHCTAHT Iutahamuma, 3a moBehame yKynmHUX
Oe3roToBuHCKUX Tahama, Kao 1 3a yOp3ame TOKOBAa HOBYAHUX CPEJICTaBa Ha TPIKUIITY, IITO JTOMPUHOCH e(pUKacCHOCTH
MoHeTapHe mnonuTuke. Hapomna Oanka CpOuje je, mopen muiahama padyHa ckenupamem NBS [PS QR xoma Ha
pauyHuMa/pakTypama, HaCTaBWJIa ca JaJbUM Pa3BOjeM MHCTAHT Iutahama Ha MPOJajHUM MECTHMA TproBana ((pu3HIKuM
W MHTEPHET MPO/IajHUM MECTHMa) 1 oMoryhuiia je MHCTaHT MPEHOC HOBYAHMX CPENICTaBa KopuirhemeM Opoja MOOMITHOT
TesieoHa npuMaolia rahama Kpo3 HOBY ycuyry ,,IIpeHecn”.

13. Baxkan geo monerapue crpareruje Hapoane 6anke CpOuje jecte 1 KOMyHHUKAIlH]a C jaBHOIIIY, KOja TOTPHHOCH
Behoj eprkacHOCTH MOHETapHE MOJTUTHKE U YCHIPCHOCTH HH(MITAMOHNX OYeKHUBamka y TPaHHUIlaMa IiJba, a THME U Behoj
OTIIOPHOCTH Ha HEHM3BECHOCTH M3 CIIOJBHOT OKpyKemwa. Jlemyjyhu TpaHCapeHTHO M OOTrOBOPHO IIpEMa jaBHOCTH,
Haponna Oanka CpOuje xomynunupahe c jaBHomhy Ha cinenehe Haumne: a) caommTemHMa 3a jaBHOCT, 0)
KOH(epeHIrjama 3a ITaMIly, B) N3BEIITajuMa 0 HHIIAIM]jU, T') U3BEIITajUMa O CTAOMIHOCTH (DMHAHCH]CKOT CHCTEMa 1
1) IpYTHM IyOnuKanyjama.

? Crpareruja tuHapu3anmje JoHeTa je y mapty 2012. roqune, a yHanpeleHa je MemopaH/yMoM o cTpaTertju AnHapH3armje, Koju ¢y nornucane Hapoana 6anka Cpouje n Biaja
Pery6nuke Cpbuje y neuemo6py 2018. roaune.
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Jloparak 2.

Memopanaym Haponne 6anke Cpouje
0 HM/baHUM cTonamMa uHduanuje 10 2024. ronune

Panu nedpuHMCcama OKBUpA 32 OMITYIHBAEHE O MOHETAPHO] MTOJUTHUIIN Ha CPEIHH POK, KA0 U YCHIPABakha M CTa0MITH3AIIH]e
WH(IANMOHUX OYeKHBamwa, V3BpinHu onoop Haponue 6anke CpOuje 0BMM MEMOPAaHAYMOM YTBphyje 1uib 32 HHQIAIH]Y
3a nepuop oxa 2022. no 2024. roqune.

VY ckmany ca Cnopasymom o yusmarsy (mapeemuparsy) ungnayuje, saxwvyuenum usmely Hapoone banke Cpouje u Braoe
Penybauxe Cpouje, u Memopanoymom Hapoone b6anxe Cpouje o yumarey (mapeemuparby) ungnayuje kao MOHemapHoj
cmpamezuju, ¥ojuMa ce Haponna OGanka CpOuje oGaBesana na, y capaamu ¢ Brnamom Peny6nmuke CpoOuje, yrBphyje
uibane crore uHdmanuje — M3sprau onoop Hapoaue 6anke CpOuje oapenuo je MubaHy CToMy yKynmHe nH(pIanuje (¢
J03BOJbEHHM OJICTYNal-€M), MepeHe TOAMIIBOM NMPOLEHTYaJHOM MPOMEHOM HMHIEKCa MOTPOIIAYKHX IeHa, 32
niepuon oxf janyapa 2022. no nenem6pa 2024. ronune y Bucuan 3%, ¢ 103BOJBEHUM OACTyMameM + 1,5 1. 1.

Hmpana nadmanmja y nepuony ox 2022. o 2024. ronune 6uhe n 1aspe 6:1aro n3Ha HUBOA KBAHTUTATHBHE JAe(hUHHIIM]jC
LIEHOBHE CTAOWJIHOCTH M HMBOA IuJbaHe MH(uanmje y pasBujeHum 3emibama (2,0% wm 2,5%). IlocraBibeHn 1msb 3a
uH(pIanMjy npousnasu u3 oueHe na a0 2024. rogune Hehe OWTH 3aBpICH MPOIEC HOMHUHAIHE, PEAHE M CTPYKTYpHE
KOHBEpreHiuje npema EBpornckoj yHuju.

Tpeba mmaTtn y BUAY Ja je HiJbaHa WH(IANUja CPEIHOPOYHHU 1B, Tj. a OCTBapeHa MH(IAIMja MOXKEe KPaTKOPOIHO
OZICTYNAaTH OJ IIJbaHe, yCIie]] er3oreHux mokosa. Hapoana 6anka Cpouje no3Bonuhe npuBpeMeHo ofcTyname HHdanmje
o yTBpheHOr musba y ciaydajeBuMa y kojuma Ou Bpahame wH(IAIMje HA Wb y KPATKOM MEPHOLY 3aXTEBAJIO TaKBE
NPOMEHE y MOHETAPHO] MOJHUTHIM Koje Ou m3asBaje JojarHe MakpoekoHoMmcke ropemehaje. To ce omHocu Ha Harie
MpOMEHe IIeHa TpUMapHHX npon3Boaa. Hapoxna 6anka Cpouje, y capagmu ¢ Bragom Pemmybnuke Cpbuje, Moxke MemaTi
yTBpheHe nnspeBe 3a nHanwjy. TakBe m3MeHe Ouhe mpeay3uMaHe caMo y U3y3eTHHM OKOHOCTHMA, a oOpasiarahe mx
Haponna 6anka Cpouje.
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Cnucak rpagukona u tadesa

I'paduxonn

IL.2.1.
11.2.2.
I1.2.3.

IL.3.1.
11.3.2.

MI.1.1.
I1.1.2.
I1.1.3.
I11.1.4.
II.1.5.
II1.1.6.
I1.1.7.
MI1.1.8.
1I1.1.9.
I1.1.10.
MI.1.11.

11.2.1.
11.2.2.
111.2.3.
11.2.4.

11.3.1.
11.3.2.
11.3.3.
11.3.4.
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