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YBoaHa HATIOMEHAa

Toouwmu uzeéewmaj o MoHemapHoj noaumuyu, y3 o0pa3iokeme CBUX (akropa KOjU Cy YTHIAIN Ha
crpoBol)ewe MoHeTapHe nmonutrke, Hapomna 6anka Cpouje momHocu HapomHoj CKyNIITHHY HajKacHU]E 110
30. jyna mapenne rogune. Takohe, Hapomana 6anka Cpbuje, HajkacHuje no 30. centemOpa Texyhe roause,
nogaHocu Haponuoj ckymutunu Ilony2oduwibu uzeewmaj o MOHemapHoj noiumuyu, y3 o0pasnoKermhe
cBUX (paKTOpa KOjU Cy YTHUIIAIU Ha CIIPOBO)CHE MOHETApHE TOJUTHKE. !

Craryrom Haponue 6anke CpOuje’ yTBpheHO je 1a HaBeIEeHHW HM3BEINTAjH CalpKe IMONATKe W aHAIHN3E O
CTpaTeruju MOHETapHE IIOJINTHKE, MaKpOCKOHOMCKHMM KpeTamuMma (MelyHapoqHOM OKpyXemy,
IUIaTHOOMJIAHCHUM  KpeTambuMa, MeljyHapoJIHO] HHBECTHIIMOHO] IO3UIUJU 3E€MJbE, MOHETAPHHUM
arperatiMa, KpeTamy 1IeHa, 3apajama U 3aroCICHOCTH, Kao H APYTHM MaKpOCKOHOMCKHM KpeTamHiMa), O
yTBphEeHO] M CIIPOBENEHO] MOHETapHO] MOMUTUIM (YTBP)EHUM M OCTBAapEHHWM IMJbEBUMa MOHETapHE
MOJIUTHKE, TPUMEHEHUM HHCTPYMEHTUMA U MepaMa MOHETApHE TIOJIUTHKE, U IPYTUM [TUTAbIMa Y BE3H C

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

Toouwru uzeewmaj o monemaproj norumuyu 'y 2023. pasMOTPEH je ¥ YCBOjeH Ha ceaHunr M3BpurHor
ombopa 13. jyna 2024. ronune.

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

WzBpman ogbop Hapomaue 6anke Cpbwuje:

Hp Joproanka TabakoBuh, ryBepHEp
Hp Kesbko Jouh, BunerysepHep
Jp Ana Vekosuh, Burierysepaep
Mp Jlparana Cranuh, BUIlETyBEpHED

Hwukoma [paramesuh, BuneryBepHep

' akon o Haponsoj 6antm Cpbwuje, ,,Cryx6enn racauk PC”, 6p. 72/2003, 55/2004, 85/2005 — np. 3akoH, 44/2010, 76/2012, 106/2012, 14/2015 — ommyka YC
u 44/2018.

?,,Cayx6enu rmacauk PC”, 6p. 12/2013, 18/2015, 72/2015 u 50/2018.
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To0uwiru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2023.

Haponta 6anxa Cpouje

Pe3zume

VYnpkoc mnocrneannaMa MaHAEMHje W €HEepPreTcke Kpuse,
Koje cy m3a3Baie OpojHe mopemehaje Ha melyHaponHOM
poOHOM M (QHHAHCHjCKOM TpPXHIINTY, Kao u ToBehane
HEHM3BECHOCTH y YCJIOBUMa HM3PAKEHHUX TI'€ONOJUTHYKUX
TEH3Mja, IJ00aJIHA eKOHOMCKAa KpeTama Cy TOKOM
2023. roquHe reHepajHO HAAMAIIMBAJIA OYEeKHBaMba
pejieBaHTHUX MehyHapoaHux MHCTUTYLHjA.
ExoHOMCKa AaKTHBHOCT, IIOCMATPAHO HA II0O0ATHOM
HHBOY, MOKa3aja je 3HATAH CTeleH OTMOPHOCTH Ha
MHOTo0pojHe YTHUIA]
PECTPUKTUBHUX Bonehux
LEHTpaTHUX OaHaKa Ha MPHUBPEIHU PACT OHO je MamU O
MPBOOUTHO O4YEKHBAHOT. VIcTOBpemeHo,
undaanmja je ycnopasana tokom 2023. 3axpabyjyhu
ci1ad/berby TPOLIKOBHUX NMPHTHCAKA KAao pe3yJTar
cMambemha CBETCKHX IleHa XpaHe M eHepreHara, Kao u
3a0lITPEHUX MOHETapHUX YycjoBa. MWmnak, 0a3na
nHbmanja je y Behunn 3emaspa mokasana Behu cremeH
MEP3UCTEHTHOCTH, YeMy Cy JONpPHHENN U (aKTOPH C
TPIKHIITA Pajia, a Ipe CBera pacT 3apaja M HUCKa CToma
HE3aIoCIeHOCTH. 300T Tora Cy, Kao M yCiea U3paKeHUX
TeOINOJUTUYKNX TEH3Hja U n3dHjama cykoba Ha biauckom

morpece, a HEraTUuBaH

MOHETApHUX IIOJIUTHUKA

rjiodoajHa

UCTOKY, Bozmehe nenTpanHe OaHKe 3aip)kaie OIpe3aH
MpUCTYNl y Bol)ely MOHETapHUX monuTHka. Lluxmyc
3a0IITpaBarba MOHETAPHHX YCIIOBA YIJIABHOM j€ 3aBpIICH
y 2023. roguHu, IpU YeMy c€ y H3jaBamMa 3BaHWYHUKA
uctudye nga he oIyka O TIOYETKYy IOMyIITama
(MHAHCHjCKUX YCJIOBa 3aBHCUTH O] JIaJber KpeTarba
uH(pIanmje, €KOHOMCKE AaKTHBHOCTH W JielllaBama Ha
TPKHUIITY paja.

Hapoana 0anka CpoOuje mosehana je pedepenTHy
KkamaTHy cromy y 2023. ronuHu 3a 1,5 mpoumeHTHHX
1nmoeHa, Ha HUBO 01 6,5%, Ha KoMe ce HaJIa3M O] jyJja.
Onnyke o moBehamy KamaTHe cTOINE JOHECEHE CY
MIPBEHCTBEHO C IIMJBEM Ja CE€ OrpaHW4e CEKyHIapHHU

C(beKTI/I BUCOKHUX TPOIIKOBHUX NpUTHCAKaA nu3

MehyHapOIHOT OKpyXKeHmha M3 HPETXOMHOT Iepuoia Ha
pact neHa Ha gomalieM TPXXHUINTY NPEeKo WH(IAMOHUX
OYEKMBama, Kao U Ja ce OCHUTypa MOBpaTak uHQIanmje y
rpaHMIe LUJba Y XOPU30HTY MOHeTapHe mnojutuke. On
aBrycra 2023. rommue Hapomna Oanka CpOuje HHje
Memalla BUCHHY pedepeHTHE KaMaTHEe CTome, HCTHayhu
moTpefy Ia ce camienajy MyHH e(QeKTH MPeTXOTHHUX
nopehama, TEHEpPATHO  MONMyIITake  DIOOATHUX
WHQIATOPHUX TpUTHCAaKa, Kao M YCIOCTaBJbeHa
omajajyha nyrama uHdnamuje. McroBpemeno, 6opba ca
UHQIIAUjOM HacTaB/beHa j€ JOHOLICHEM OJUIYKE Y
cenTeMOpy J1a ce IMmyTeM WHCTPYMEHTa 00aBe3He pe3epBe
MOBy4€e JIe0 BHUIIKOBA JHHAPCKE JIMKBUAHOCTH OaHAKa M
THME JOJAaTHO MOOWITpe JoMalii MOHETapHU YCIOBH.
Crome o0aBe3He pe3epBe Ha JIEBU3HY OCHOBHILY
nosehane cy 3a 1o 3 npoueHTHa roeHa, Ha 23% u 16% 3a
obaBe3e ca YroBOpeHOM pOYHOIINY 10 ABE TOAMHE U
IIPEKO JIBe TOIWHE, PECHEKTHBHO, a CTOIe 00aBe3He
pe3epBe Ha IMHAPCKY OCHOBHIy 3a HO 2 NPOLEHTHA
noena, Ha 7% u 2%. HcrtoBpemeno, mosehanu cy
MPOIICHTH Jelia JCBU3HE 00aBe3HE pe3epBe Koja ce
U3/1Baja y JMHapUMa 3a 10 8 MPOLEHTHHX MoeHa, Ha 46%
u 38% 3a o0aBe3e ca yroBopeHOM poOYHOIINY 10 IBE
TOJIMHE U MPEKO J[BE TOANHE, PECIICKTHBHO.

IMoomTpaBame mMoHeTapHux yciaoBa Hapoane 0anke
CpOuje npeHocHI0 ce HA KAMAaTHE CTOIe HA TPKUIITY
HOBIA, KA0 ¥ HA THHAPCKH /Ie0 TP:KUIITA KPeAUTa U
mTeame, ykasyjyhu Ha epukacHocT TpaHCMHCHOHOT
MeXaHH3Ma MOHEeTapHe MOJHTHKe MyTeM KaHaJja
KaMaTHe cTome. lMcToBpeMeHO, KpeTame KaMaTHUX
crorna EBporicke 1eHTpanHe OaHKe NPEHOCWIO Ce Ha
KaMaTHE CTOIe y €BpO 3HaKky Ha aomahem Tpxumry. C
TUM Yy BE3U, KakKO 6I/I CC€ 3BAalITUTUIIM KOPUCHUIIN
(buHAHCHjCKMX yclAyra H©  oOdyBajia
¢uHanCHjcKOT cucreMa, Hapomna Gamka CpOuje je y
cenmreMOpy  JOHENa  OMIYyKy O  MPUBPEMEHOM

CTaOMIHOCT




Hapomsa 6amxa Cpouje

Toouwru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2023.

orpaHMyYaBamby KaMaTHHX CTONA Ha HOBE cTaMOcHE
KpeanTe GU3HYKHAM JIMIUMA. Y UCTO BpeMe, OrpaHHdeHe
Cy ¥ KaMmaTHe cTomne Ha moctojehe ctamOeHe Kpemute, U
TO 3a KOPHCHHUKE TMpPBOI CTaMOCHOr KpeauTa C
MIPOMEHJEUBOM KaMaTHOM CTOIIOM YHjH YTOBOPEHH M3HOC
He mnpenaszu 200.000 eBpa. HaBengena orpanHuyema
KaMaTHUX CTOTIa OJJHOCE Ce€ Ha MepHoj o1 okrodpa 2023.
1o xpaja 2024. roquae. Ha oBaj maunn Haponna 6anka
Cpbuje je memoBaia TMPOAaKTHUBHO, He dekajyhw nma ce
MaTepujani3yjy PU3ULH O pacTa KAMaTHUX CTOMa y 30HH
eBpa W ytuuy Ha MoryhHocT ormiare cramOeHux
KpeauTa, a THME M Ha (PMHAHCH]CKY CTaOMIIHOCT.

KpeanTHa akTHBHOCT je TOKOM I'O/IMHe YCIIOpPaBaJa U
neneMoOpy je 3adenexuna mehyrogummu pact on 1,0%.
Ha ycriopaBame KpequTHEe aKTHBHOCTH YTULAIIH CY BHIIE
KaMaTHE CTOIEe W TOOWITPEHU KPEAWTHU CTaHIapAH
Oanaka. Kom kpemura mpuBpead 3Ha4ajaH YTHIA] Ha
CcTame KpeauTa MOTHIao je W on nmocrneha kpemura u3
TapaHTHUX IIeMa, a KOJ KpEeAuTa CTAaHOBHMIITBY Of
cenreMOpa IPUBPEMEHN HETAaTUBHM YTHIA] Ha CTambCe
Kpe/lnTa JIoJIa3h W OJl PadyHOBOJACTBEHOT TpeTMaHa
MOTPa)XKMBamka 110 OCHOBY CTaMOCHUX KpPEAWTE YCIen
JIOHOIIICH-a OJUTyKe O OTpaHHYaBamy KaMaTHHUX CTOIA Ha
oBe kpeaurte. Ydyemhe npoOieMAaTHYHUX KpeauTa y
YKYIIHHM KpeIuTHMA Yy deleMOpYy je 3agp:kaHo 0au3y
MHHHUMYMa 071 0k0 3%, mTO TOKa3yje /Ja je KBaJUTET
akTuBe ©OaHaka oCTao OdYyBaH, [JOK IOKa3aTesb
aJeKBaTHOCTH KanuTtauaa o 21,4% yka3yje Ha BUCOKY
KANUTAJU30BAHOCT M OTIIOPHOCT GAHKAPCKOT CEKTOpa
(perynaropau MuHuMyM 8,0%).

Hapoana Oanka CpOuje odyBajia je peaaTHBHY
CcTA0MJIHOCT Kypca JUHApa npeMa eBpy u Tokom 2023.
y  ycloBMMa reHepasHo  mnoBehaHe — mioOaiHe
HEHM3BECHOCTH, TaxJbnBO nparehu dakrope n3 nomaher u
Mel)yHapomHOT OKpyXema KOjU yTHYy Ha KpeTama Ha
momahem — nmeBW3HOM — TpXKUMTY ©  pearyjyhnm
NPaBOBPEMEHO | TokoM  ronmuHe
MIPEOBIIAIABANIN Cy alpely]jalijcKi MPUTHCIH, 300T Yera
je Hapomna Oanka CpbOuje 2023. Ha
MelyOaHKapCKOM JI€BU3HOM TPJKUINTY WHTEpBEHHCAA
NPETeKHO Ha CTPaHH KyNOBHHE IeBu3a. M3HOC HETO
KyIIOBHHE JI€BHM3a II0 OCHOBY HWHTepBeHUHWja HapomHe
6anke Cpouje y 2023. nocturao je 3.940 min eBpa, mTO
je peKoplaH TOJMIIBM HM3HOC HETO KYNOBHHE JICBH3A.
[TocmaTrpano kpajem mepuona, AMHAP je IpemMa €Bpy y
2023. momuHanHO ojayao 3a 0,1%. McroBpemeno, 3600r
jadama eBpa mpemMa Jonapy Ha Mel)yHapoTHOM TpPIKHIITY,

JIMHAP je TpeMa joiapy ojadao 3a 4,0%.

OAMCPCHO.

TOKOM

Jedpunur texyher pauyna miarnor omianca y 2023.
u3Hocuo je 1,8 muamjapau espa (2,6% opyto gomaher

MPOU3B0/J2a) U BUIIECTPYKO je cMambeH y mopehemy ca
2022, kapa je usHocuo 4,2 muaujapae espa (6,9%
Opyro nomaher mpousBoana). Ilocmarpano 1o
Kareropujama tekyher padyHa, Ha MoOOJbIIAKE EKCTEPHE
MO3MIIN]E HAJBUIIIC j& YTUIIA0 1A pOOHOT aeduiiuTa, Koju
je 3axBaspyjyhm pacTy M3BO3HE MOHYJE M HIKEM YBO3Y
eHepreHara cMameH 3a 2,8 MITHjapAu eBpa y OTHOCY Ha
2022. Pobnu n3Bo3 je mosehan 3a 3,7%, deMy je HajBHIIC
JIoNpuHeNa npepahBauka WHIyCTpHUja, ITO yKasyje Ha
OTHOPHOCT U PAaCHPOCTPABEHOCT HAllle U3BO3HE MOHY/IE,
¢ 003UpOM Ha TO Ja je pacT OCTBAPEH y YCIOBHMA HIIKE
eKCTepHe Tpaxmbe. VIcToBpeMeHo, poOHU yBO3 CMambEeH je
3a 4,8%, HajBUIE 10 OCHOBY HIJKET yBO3a €HEpreHara
(Behum memom pesynrar HmKHX IeHa). Ha mobospiame
ekctepHe mo3uiyje y 2023. roguHHM JENoBaio je
nosehawe  cydunura yciayra  ca
uHocTpancTBoM (32 30,4% y omHocy Ha 2022), npu yemy
je, YKyIIHO TOCMaTpaHo, U3B03 pobe m ycmyra y 2023.
ronuHu oBehaH 3a 7,9%, N0k je yBo3 cMameH 3a 1,0%. Y
CYyNpoTHOM cMepy JjenoBanu cy Behu nepunur
MIPUMApPHOT J0XOTKa, IIPETEXHO ycien Behux pacxoza 1o
OCHOBY JIOXOTKa OJ] CTPAaHMX AMPEKTHUX WHBECTHIIHUja, U

y  pa3MeHH

HIOKM CYy(DUIIUT CEKyHIApHOT [OXOTKa YCJIEI MamHX
Tpanchepa BrmagmHOM CEKTOpy, JOK je HETO TPHINB
JTO3HAKa 3alpKaH Ha PENaTHBHO BHCOKOM HHBOY (4,6
MUIIHjapId €Bpa).

ExcrepHa no3uunmja 3em/be JA0JATHO je ojayaHa
HACTABKOM BHMCOKOI NPUJIMBA CTPAHUX JHPEKTHHX
unBectunuja y Cpoujy, koju je y 2023. roamumu
JAOCTUI'A0 HOBU PEKOPAHU H3HOC o 4,5 MuMIHjapau
eBpa. JleBeTy roguny 3apeaom, 1euuuT Tekyher pauyHa
y TOTIYHOCTH j€ NMOKPHBEH HETO NPWIMBOM CTPaHHX
JIMPEKTHUX WHBECTHUIIMja, TPH YeMy j€ BPEAHOCT OBOT
mokasarespa y 2023. mocturima 233%. Ilopen Tora,
3aapxkaHa  je reorpadcka W TPOjeKTHa
pacnpoCTpamEHOCT MPHIMBA CTPAaHUX JIHPEKTHHX
WHBECTUIMja W IMIPETeKHAa YCMEPEHOCT Yy H3BO3HE
ceKkrope, a HajBumie y mnpepahuBauky HHIYCTPHjY
(25,5%), koja je KJbyYHU H3BO3HH CEKTOp CPIICKE
npuspezne. [IpunnB xamuraia je ocTBapeH M 10 OCHOBY
mopT(OINO WHBECTHUIH]a, (UHAHCH]CKUX KPEOUTa, Ka0 1
noBehaHoT 3a/1yXKemba IPUBPEe Y HHOCTPAHCTBY.

BHCOKa

Bpyto neBusHe pe3epBe Hapoane 0anke Cpowuje
nosehane cy toxom 2023. rogune 3a 5,5 muaujapau
eBpa, Ha 24,9 MuaMjapau eBpa, MITO je OMO HAjBUIIH
HHBO OpyTO JeBU3HMX pe3epBH KpajeM Mecela H
roJjuHe OTKAaJ ce Npare mojgany Ha oBaj HauuH (01
2000. rommue). Taj HuUBO pesepBu 00e30ehuBao je
MOKPUBEHOCT 6,7 Mecenu yBo3a pode U yciyra, MTo je
JMIBOCTPYKO BHIIE O] CTaHgapaa KOjUM ce yTBphyje
aJieKkBaTaH HUBO TMOKPHBEHOCTH yBO3a poOe W yciyra




Toduwrou usgewmaj o monemaproj nonumuyu y 2023.

Haponma 6amxa Cpomje

JEBU3HHM pe3epBaMa.
CUT'YPHOCTH ¥ JIMKBHIHOCTH, CPEICTBA Cy IUIaCHpaHa y
BHCOKONUKBUAHE X0B Unju cy M3/1aBaoy Hajpa3BHjeHHUjE
3eMJbe y cBery u MehyHapomHe —(uHaHCH]CKE
WHCTHUTYIIMjE, Ka0 M KOJ NPBOKJIACHUX HHCTUTYIHja

Y ckimagy ¢ nOpuHOAIHMA

(uenTpanHux OaHaka, MelyHapoIHMX HMHCTHTyLHja H
MPBOKJIACHUX MHOCTpPaHUX OaHaKa).

Ha koHco/MI0BaHOM HUBOY, Y 2023. roiMHu OcTBapeH
je aepumur ommre ap:xkase ox 181,1 mmnumjapne
AuHapa, min 2,2% 0pyto nomaher nmpoussoaa, mTo je
3a 46,4 Muiaujapae auHapa 00/bU  pe3yJTaTr of
AepuUUTA NJIAHHPAHOr pebajaHCOM penyOINYKOT
oyuera ox 2,8% Opyro paomaher mnpoussoaa.
YenmemHuju  pe3ynTar je  MOCTUTHYT TIpe
3axBasbyjyhu HIKMM TekyhuMm pacxommma y OJHOCY Ha
TUIaH, HajBHIIE pacXoAnMa HaMEeHhEeHHM 3a HabaBKy pobe
U ycllyra 1 3a cyOBeHIuje.

CBE€ra

JaBHH YT eHTpaJHe Ap:kaBe Ha Kpajy 2023. u3Hocuo
je 52,0% Opyro momaher mpoussoga, mro je 3a 3,1
MPONEHTHH MOeH HUKe Hero Kpajem 2022, npu uemy je
CMamele HajBehuM J1elioM pe3yniTar pacta HOMHUHAITHOT
opyro momaher mpousBoma. CpeamOpodHH (PHCKATHH
OKBHp TpeaBula majbe cMameme ydemha jaBHOT Ayra y
OpyTo momahem mpow3BoOmy, ITO OM Tpebaro MO3UTUBHO
Jla ce OfIpa3H M Ha KPEIUTHHU PEJTHHT U MPEMH]y PU3HKa
3eMJbe, Kao U 1a crpedn Behe MH(IaTopHe MPUTHCKE O
JpKaBHE NOTPOLIHE. Y HAPEIHOM IEPUOLY OYeKyje ce Jia
he yuemhe ruara u nensuja OMTH Ha CTAOWIIHOM HUBOY,
I0 TpaHWIa JehUHHCAHUX TMOCEOHHM (QUCKATHUM
MpaBUJINMa, OMHOCHO Ha HUBomMa of oko 10% u 11%,
PECIIeKTUBHO, JIOK he MPUOPUTET
MHOPACTPYKTYPHH W KallUTaJIHH
TUTAHUPAHUM YZIETIOM KalUTaJIHUX pacxoja of oko 6—7%
B/lI1-a y 2024-2026. roguuu.

UMaTu
MPOjEeKTH, C

3axBa/byjyhn 0AroBOpPHOj €KOHOMCKOj MOJUTHLUM H
e()MKACHOM H KOOPIMHHPAHOM Or0OBOPY MOHETapHe U
(puckasne nmonuTHKe Ha OpPOjHe KpPHU3e y MPETXOAHOM
nepuoay, pact opyro gomaher nmpoussomxa Cpouje y
2023, apyry ronmHy 3apeaoM, u3HocHo je 2,5%. Pacr je
OCTBapeH YIPKOC CMamElky CKCTEPHE TPAKHE Y
yCIIOBMMa YCIOpaBama CGKOHOMCKE aKTHBHOCTH 30HE
eBpa, Haller HajBaXHHUjEI'  CIIOJbHOTPTOBHHCKOT
napTHepa, ¥ MU3paXEHUM T'eONOJIMTUYKUM TeH3Hjama. Y
CBAKOM TpOMECEYjy OCTBApeH je MO3MTHBaH PacT OpyTo
nomaher mpow3Bola, a JUHAMHKA TOT pacTa 3HATHO je
yOp3ana y JApyroM Jeiny TOAWHE, INTO, 3axBasbyjyhm
e(eKTy IPEHETHX TeHJCHIM]ja, CTBAPA CTAOMIIHY OCHOBY
3a pact y 2024. ronunu. Pact 6pyTo nomaher npoussona
y 2023. roqunu 6mo je Bohen Behom aktuHOmhy y cBUM
MPOU3BOJIHAM M BehnHH yciyXHUX cektopa. [Ipu Tome,

OJIjeAHAK noTrekao je of
rpaeBuHApCTBa, WHAYCTPHje W  TOJHOIPUBPENE.
[TocmarpaHo ¢ pacxomHe crpaHe, HajBehH MO3UTHBAH
JIOTIPUHOC pacTy 00e30e11o je HEeTo H3B03, YeMy Cy
JOTIPUHENE TPETXOJHE HHBECTHIIMjE Y pPa3MEHJbHBE
CeKkTope, Koje cy 3HaTHO mnoBehasie W3BO3HY MOHYILY

TrOTOBO JOIPUHOC

npepaljuBauke UHIYCTpPH]je, KaO U OMOPaBaK MPOU3BOAE
Yy CEeKTOpy CEHEepreTHKe, KOoju je oMoryhmo W M3BO3
eJeKTPUYHE eHepruje. 3aap)kaHa je W TO3UTHUBHA
JMHAMHUKA MHBECTHIU]ja, IOPEA OCTAJIOr, 3aXBasbyjyhu u
OCTBapeHo0] MPOQUTAOMIHOCTH TPUBPEIE U TPUIUBY
CTpPaHMX JUPEKTHUX HHBECTHIIMja, Ka0 M HAaCTaBKy
peanuzanuje UHPPACTPYKTYPHUX
¢uHaHCHpa npkaBa. [103WTHBAH TOMPUHOC MOTEKAO je U
OJ1 IOTPOLLIEbe JoMahMHCTaBa U JpiKaBe.

npojekara  Koje

Jamsn  pact cMameme Opoja
He3amocJeHHX, Kao M JABouM(ppeHu pact 3apana,
roBope y NPHJIOI HACTABKY NOBOJbHUX KpeTama Ha
TpKUIITY paga u Tokom 2023. rommue. Ilpoceuna
HOMHWHAITHA HeTo 3apaja y 2023. romuHM HW3HOCHIA je
86.007 nuHapa, wTo je 3a 14,8% BuIEe HEro nMpeTxoaHe
ronune. [Ipu Tome, Op>ku pacT 3a0enexuie cy 3apaie y
npuBatHoM cektopy (15,5%) Hero y jaBHOM CeKTOpy
(13,3%), mTO je AONPHHENO AajbeM CMamelmy jasza
n3Mel)y 1miara y jaBHOM ¥ NIPHBATHOM CEKTOPY, a pacT
3apajga je o0cCTao0 M IIUPOKO PACHpPOCTPamEH I10
JlelaTHOCTHMA. YKynaH Opoj (OpMalHO 3aloCiIeHHX Y
2023. y mpoceky je mosehaH 3a oko 51 xuibaay juna
(2,2%), 1OK je MCTOBPEMEHO HACTaBJHEH BHIICTOIMIIN
TPEH/I CMambeha PETUCTPOBAHE HE3ANOCIEHOCTH, Koja je
y meuemOpy m3Hocuina 387.764 nwuia, mTo je 3a oxo 39
XWJbaZla He3anocieHux Mawme Hero y 2022. Taksa
KpeTarma CBE0Ye O OTIIOPHOCTU TPXKHIITA pajia, YIPKOC
U Jajbe MPHUCYTHUM ITOCIEAHUIAMa MaHeMUje U JIPyTrux
norpeca 13 MeljyHapoIHOT OKpyXKea, Koje Cy Y BEJIHKO]
MEpH CaHHWpaHe 3axBajbyjyhn OATOBOPHO] EKOHOMCKO]
TIOJIMTHIN ¥ MIPEAY3ETUM Mepama JpiKaBe.

3aM0CJIEHOCTH,

Haxon mrto je y mapry 2023. gocTuria BpXyHam,
uHpaanuja y CpOuju ox ampuia ce HajJa3H Ha
crabunHoj omnagajyhoj JOMMHAHTHO
3axBa/byjyhim ucnobaBamy edexara 3aomTpaBama
MOHETApHUX YCJI0BAa U
TPOIIKOBHUX MNPHUTHCAKA MO OCHOBY CHHIKEHHX
CBETCKHX IleHa eHepruje m xpane. Kpajem romune
mehyroqumma uHnanuja je mzHocwia 7,6%, mro je

nyramu,

ciad/berm-a  I100aJTHHX

TOTOBO JIBOCTPYKO HIDKM HHBO Hero Ha kpajy 2022. U
6a3Ha mH(}IaNMja, HAa KOjy MOHETapHAa MOJIUTHKA HajBUIIIC
Jlelryje, oI ampuia ce HalmUla Ha CHJIA3HO] MyTamu M
TOKOM JipyTe rmonioBruHe 2023. Oenexuiia je jeqHoudpeHe
HUBOE, Ja OM Ha Kpajy roamHe u3Hocuina 6,5%.
WNudnanuona odekuBama (OUHAHCH]CKOT CEKTOpa U
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MpHUBpEC 3a TOAWHY JaHa YHAmpen y MPBOj MOJIOBUHHU
roguHe Omia cy crTabmiiHa yIpPKOC HAcCTaBKy pacTa
Tekyhe wH(manmje modeTkoM ToAWHE, da OM ce ¢
MONyIITakheM HWH(QUIATOPHUX TPUTHCAKa Yy JPYroj
MOJIOBUHU TOAMHE OHA YCIOpwia M HpHOIMKMIa
rpanuiiama musba 3a uaduanujy Hapoaae 6anke Cpouje.
Cmameme HH(IANNOHNX 0YeKHBalba 32 TOAMHY /IaHa
YHanpe/a H YCHAPEHOCT CPeAHhOPOYHUX HHGIAHOHUX
O4YeKMBamba GUHAHCUjCKOI CEKTOPA roBope y MPUJIOT
KpeauOuaurera MoHerapHe mosguTuke Haponue
O0anke Cpouje.

MonerapHa mnoautuka y 2023. roguHe Omiaa je
0a3upana u Ha npojekuujama Hapoane 6anke Cpouje,
Koje cy y morjeay uHduanuje, Opyro aomaher
NMPOM3BOAA W IUIATHOOMJIAHCHMX KpeTamka IoTOBO Y
MOTIYHOCTH [Ipema mpojexuujama,
O4YeKHBaJo ce jJa ce uHaanuja cpexunom 2024.
roiMHe BpaTH Yy TIpaHHle LWba, a Ja ce [0
Kpaja roguHe NMpHOIHAKU H HEHTPAIHOj BPEIHOCTH
nuba o 3,0%. Tome Ou HajBuIIe TpedaIo a TONpUHECY
e(eKTH TIPETXOJHOT 3a0lITpaBamba MOHETAPHUX YCIIOBA,

oCTBapeHe.

cabJbere TI00ATHUX TPOIIKOBHUX MPUTHCAKA, HACTABAK
ycropaBama yBo3HEe MH(IAIM]E, Ka0 U Ja/bl OUYCKUBAHU

majg  WHQIAMMOHMX  O4YeKHWBama.  LVICTOBpeMeHO,

04YEeKHBAJIO ce yOp3ame mpuBpeaHor pacra y 2024. na
pacnon 3—4%, ¢ nenrpanHom Bpeanomhy ox 3,5%,
IITO IOBOPH Y MPHJIOT T3B. MEKOT NMpU3eM/belba, Tj. 1a
cy e()eKTH NPETXOAHOI 3a0IITPaBakba MOHETapHe
MOJINTHKE HA €KOHOMCKY aKTHBHOCT W (pMHAHCHUjCKY
CTA0MJTHOCT OMJIM MUHMMAJIHHU.

Wmajyhu cBe HaBeleHO y BHIY, MOKEMO 3aK/bYYMTH J1a
Cy CpeAOpoYHN MaKpoekoHOMckH u3riieaun Cpouje u
Aa/be TOBObHH, TOAP:KAHH OATOBOPHUM Bolemem
€KOHOMCKe IOJIMTHKe, HacTaBKoM crnpoBolhema
CTPYKTYpHUX pedopMH M peajn3aiujoM BeJHKUX
MHQPACTPYKTYPHHMX IIpojekara. Y 3aBUCHOCTU O]
KpeTama K/bYYHHX MOHETApHHX U MaKpOCKOHOMCKHX
¢daxTopa u3 momaher u mehyHapOIHOT OKPYKCHA, Ka0 U
ro0ajiHe reonojuTHYKe cutyanuje, Hapomna Oanka
Cpb6uje he AOHOCUTH OIIyKE O MOHETAPHO] MOJUTHIIH,
y3uMmajyhu mpu Tome y o03up m ouekuBaHE edekre
MPETXOHO JOHETHX OJIyKa Ha WH(IANM]y Y HApEeTHOM
nepuony. IlpropuTer MOHeTapHe MOJIMTHKE W jajbe he
outn 00e30eheme IeHOBHE M (PHMHAHCH]CKE CTAOMITHOCTH
Yy CpelbeM pOKy, y3 MOJPIIKY HACTaBKy pacTa Halle
MpHUBpEC U 3alOCICHOCTH, JajbeM pacTy H3BO3HOT
CEeKTOpa, Kao O4YyBamby [OBOJBHOI HMHBECTUIMOHOT
aMOMjeHTa y HaIllo] 3eMJbH.
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Haponta 6anxa Cpouje

I. CTparemiku OKBHP MOHETAPHE MOJIUTHKE

Mornyno unbame unduianmje npeacTaBba MOHETAPHY
crparerujy Hapomue 6anke Cpouje moues ox 2009, ¢ Tum
LITO Cy €JIEMEHTH OBOI' PEXHMa y TPAKCy HOCTEIEHO
yBohenu ox 2006. romune. Y neuem6Opy 2008. Hapomna
6anka CpOuje ycBojuna je MeMmopaHIyM O LHIbAIbY
(TapreTupamy) MH(}IaNUje Ka0 MOHETapHO] CTpaTeruju,
KojuM je u QopmanHo neduHHCAHA TPUMEHA pEXHUMa
ubama uHpIanuje ox 1. janyapa 2009. Memopasaym je
caummeH y ckiamy ca Cmopasymom Hapomne OGanke
Cpbuje m Brage o mmipamy uH(IAaNMje, YCBOjeHUM Ha
cenuunm Brage 19. nenemopa 2008, y kojeM je OleHhEeHO
Ja nwbame uH(ranuje y nocrojehum oxonHocTHMa
NpeCcTaBba
noautuke y Cpouju.

Haja/IeKBaTHUjU  pPEXHUM  MOHETapHe

Pexxum 1usbarba WH(IAIUjE CIPOBOIX BEIMKH OpOj
HeHTpaJIHUX OaHaka Kao IparMaTHYaH OJIrOBOp Ha
HEJOCTATKe APYTUX peKMMa MOHETapHe MOoMUTHKe. Tome
je JOIPHHENI0 CXBaTamke Ja BUCOKE cTole HHQIauuje
YTHYy Ha CMambCHe IMPUBPEIHOT PacTa U 3aroCICHOCTH
U 1a (QOoKyc MOHETapHe MNOJUTHKE Tpeba MOMEpPUTH C
KPaTKOPOYHOTI' yIpaBJbaiba TPAKIHOM Ha CPEIHOPOUHY
[IEHOBHY CTAa0MIIHOCT, KOja jé Y OCHOBH PEXUMa IUJbamba
nHpmanuje. Pexxnm nnipama WH(IANKjE BUIIC j€ OKBHUP
HEro CKyI pUTHIHHX MPaBUJia MOHETApHE MOJUTUKE — Y
OCHOBH j€ HYMEpPHUKH IIWJb 32 MH(]IALHNjy Ha CPEIbH
POK, Y OKBUpY KOT'a ce 3aJip’KaBa JAUCKPELHOHO MPaBo y
pearoBamy Ha EKOHOMCKe ropemehaje Ha KpaTak pokK.

Hum Hapoane O6anke CpOuje 3a undaanujy
nepuHHCAH je Kao cToma YKymHe uHGpuaauuje (c
JI03BO/bEHUM OJCTYNameM) MepeHa TrOIHIIE0M
NPOLEHTYaJTHOM NPOMEHOM HIIL-a. Pagu
neduHUCama OKBUpPA 3a OMIYyYHUBAKE O MOHETApPHO]
MNOJIUTULIM Ha CPEeAmU POK U YyCHApaBawma HU

' Memopandym Hapoone 6anke Cpouje o yumanum cmonama ungrayuje 0o 2025.
2o0une yCBOjeH je Ha ceanuum M3pmmHor onxbopa Hapomne Ganke CpoOuje
8. nenembpa 2022.

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
KOHBEpreHiuje npemMa EBporickoj yHuju jomr yBex Tpaje,
nubaHa wHbIanuwja je Onaro wW3HAJ KBAaHTUTATHBHE
Jne(UHUIM]e [IEHOBHE CTA0MIHOCTH W HUBOA IHMJbaHE
uHdianuje y pasBujeHuM 3emibama (2,0% umu 2,5%).
Tako je xpajem 2022. yTBpheHa nm/pbaHa cToOmAa
uHpuaanuje 10 geunemoOpa 2025. roguHe Ha HUBOY O
3,0%, ¢ no3Bo/beHUM oacTynameM * 1,5 n.m.' Foguny
JaHa KaCcHHUje, Ha ceHNIM W3BpmiHOr 0oa60pa Kkpajem
2023, nwbana crona uHuaanuje yrephena je mna
HCTOM HHMBOY 10 AeuemoOpa 2026. ronune.’

3anpkaBambeM CPEIbe BPEIHOCTH IHJba 33 HHQIAIM]Y
Ha 3,0% Hapomma 6amkxa Cpbuje morBplhyje cBojy
O/UTYYHOCT A2 MHQUIALMjY Y CpedbeM POKY OApP:KM Ha
HHMCKOM HUBOY, IITO je jeaH o[ K/bY4YHHX ejleMeHaTa
04YyBama MOCJIOBHOT M MOTPOIIAYKOT MoBepemba. Tume
ce yBakaBajy ITOBOJBHH MAaKpPOECKOHOMCKH pEe3yJTaTH,
KOjU Cy CadyBaHHU U Y BpeMe NaHJeMHje, a OCTBAPEHHU CY
3axBaJjbyjyhm TMyHO] KOOpAMHAIIMjH MOHETapHE U
¢uckanne mnomutuke. Ilopex Tora, y ycioBuMa
MIPOMEHJBMBUX H3IVIEa II00AIHOT MPUBPEIHOT pacTa U
BOJIATHJIHUX TOKOBa Ha MelyHapogHom poOHOM U
(uHaHCHjCKOM 3aAp)KaBambeM  IUJba
MOHETapHa IIOJIMTUKA IOMNPUHOCHU HOaJbeM HOBChaH)y
OTIIOPHOCTH IpUBpEAEC Ha IOTCHLUjAIHO
HETraTHBHE €KCTepHE YTHUIIaje, a THME U OUyBamy JTOOPHX
M3IVIeIa PacTa Halle MPHUBpPEIIE.

TPKHULITY,

Hamie

[IvpuHa 103BOJBEHOT OJCTYMAa O] IMJba 3aJ[pKaHa je
Ha HUBOY off + 1,5 IL.II., ITO yMamyje oTpedy 3a 4eCTUM
peakiMjamMa MOHETapHE ITOJIMTHKE W JIONpHHOCH Behoj

* Memopandym Hapoone 6anxe Cpouje o yusmwanum cmonama ungrayuje 0o 2026.
200une YCBOjeH je Ha cexuuum M3spmHor onbopa Hapomne Ganke CpGuje
7. nerem6pa 2023.

wn
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Toduwru l/}({t’ll//llt{f 0 ,1/()”(’])1[(]71/()/' noaumuyu y 2023.

MPEIBUIMBOCTH MOHETapHUX ycioBa. Kao wmama wu
oTBOpeHa mpuBpena, CpOuja je M3nokeHa JenraBamuMa
Ha MeljyHapomHOM pOOHOM W (PUHAHCH]CKOM TP KHIITY,
KOja NMPHBPEMEHO MOTY Ja Yy3pOKYjy BOJATHJIHOCT
yKyIHe nH}nanuje. Pacron 103B0JbEHOT OJCTyMama 01
usba octaBjba Hapomnoj 6annu Cpbuje Behun mpocrtop
Jla BOJIM padyyHa U O CBOM JPYTOM ILIUJbY — (DUHAHCH]CKO]
CTaOMJIHOCTH, Kao U Ja MOAPKaBa EKOHOMCKY HMOJIUTUKY
Buage, xoja moxcTuye OfpIKUBU IMPUBPEIHHU PACT.

[{wpana nHdanuja je CpeambOPOYHHU INJb, IITO 3HAYH Ja
ocTBapeHa MH(IAIH]a MOXKe KPaTKOPOYHO OZCTYIATH Off
uJbaHe yclies er3oreHux mopemehaja. Hapogna Oanka
Cpbuje mo3Bonuhe MpUBPEMEHO OACTYIAmke WHQIIAIH]e
on yrtBpheHOT mHMIba y ciy4ajy Kama Oum Bpahame
uH(IaIMje Ha U y KPATKOM IEPUOY 3aXTEBAJIO TAKBE
IIPOMEHE Y MOHETApHO] IMOJUTHIM Koje OM H3a3Baje
MakpoekoHoMcke mopemehaje. To ce ogHOCHM W Ha
CllydajeBe HaIIMX [IPOMEHA IIeHa IPUMapHHUX [IPOU3BOAA
WK Ha OJCTYIIamka y IUIAaHUPAHOM PAcTy LIEHa IIPOU3BOAA
KOje Cy TOJA IUPEKTHHM WM WHIUPEKTHHM YyTHUIIajeM
onnyka Brnaze.

Huspany cromy wunbumanuje Hapomuna Oanka CpOwuje
HACTOjH JIa TIOCTUTHE MPOMeHamMa pedepeHTHe KaMaTHe
cTOme, KOja ce MpuUMembYyje y cmpoBolerby IIaBHUX
onepaiuja Ha OTBOPEHOM TP:KHINTY. Ta KamaTHa cTona

MPE/ICTaBJba OCHOBHU MHCTPYMEHT MOHETapHE TIOJIUTHKE,
a OJUTyKe O H-eHOj BHCHHH JIOHOCE CE Ha OCHOBY aHAJIU3E
eKOHOMCKE CHUTyanuje W omeHe Oyayhux kperama, Kao
U cpenmopouHe Impojeknuje uHbmanuje. Ocranu
WHCTPYMEHTH MOHETAapHOT peryimcama uMajy rnmoMohH
y yJIory — JONPUHOCE HECMETaHO] TPaHCMHUCH)U
yTHIaja pe)epeHTHE KaMaTHe CTOIe Ha TPIKUIITE, Kao U
pa3Bojy (HHAHCHjCKOT TpXXHIITAa 0e3 yrpoxaBama
CTaOMITHOCTH (PHHAHCH]CKOT CHCTEMA.

Hapomna 6anka CpOuje cripoBou pe:kuM pykoBoleHo
miuBajyher neBu3Hor Kkypeca.
JICBU3HOM TPXKHINTY CHPOBOAM Kako Om yOiakmiia
MPEKOMEpPHE  KPAaTKOPOYHE OCIHIAIUje  JEBU3HOT
Kypca, odyBaja CTa0WIHOCT IeHa W (UHAHCH]CKOT
CHCTEMa U OIpKaJia aJeKBaTaH HUBO JICBU3HUX PE3CPBH.

WnTepBennuje Ha

Pagu jayama TPaHCMAPEHTHOCTH MOHETAPHE IMOJINTHKE
U OTBOpeHE KOMYHHUKamuje c jaBHomhy, W3Bpmram
onbop Hapomne Oanke CpOuje HOHOCH OmIyKEe O
MOHETapHOj MOJUTHLM mpema yTBpheHOM pacrmopeny
CEe/IHUIIA U PEOBHO 00aBEIITaBa jaBHOCT O OCTBAPCHY
yTBpheHux 1u/beBa 3a WHGIANU]y U Mepama Koje
npely3uMa paad BHXOBOI OCTBapHBama. Takole,
NPWINKOM TIpeAcTaBibama Mzeewmaja o unprayuju
JIeTaJbHO ce 00pa3iiaxy MaKpOEKOHOMCKE IMPOjeKIHje U
OJITyKE MOHETapHE MOJHUTHKE.
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Haponta 6anxa Cpouje

I1. MoHeTapHa MOJIMTHKA U OCTBapeme

HbaHe HHQJIamuje

1. MoHeTapHa NOJMTHKA
y 2023. roauHu

MomnertapHna nonutuka TokoMm 2023. Boauia ce y CKiamy ¢
Ilpoepamom mounemapue norumuxe Hapooune 6anxe
Cpouje y 2023. 200unu’ ¥ IOIpPHUHENA je OYYBaABY
MaKpOCKOHOMCKe U (HHAHCHjCKE CTaOMIHOCTH Y
yCJIOBUMa mehyHapomHor
OKpyKema. [Iporpam MOHETapHE MOJIUTHKE, KOjH je TOHET
y neuemOpy 2022, mpensuhao je ma he Hapomna 6anka
Cpbuje ocratm mnocBeheHa ocTBapuBamy IEHOBHE
CTaOMIIHOCTH Y CPEAEM POKY, YNME Ha HajOOJbH HAuuH
JIOIPUHOCH ~ O4yBamy CTA0MJIHOCTH (UHAHCH]CKOT
cUcTeMa W OJIPKMBOM IPUBpEAHOM pacty. [Iporpam je
npensuhao m ga he mpu moHomewy omryka Hapomxa
Oanka CpOuje TmPOICHUBATH TPUPONY U jauuHY

CHaXHHUX TMOTpeca W3

MHOQIATOPHUX TPHUTHCAKa W Ja he, y CKIaay C THM,
3aapxard  NOTpeOHYy  (PIeKCHOMIHOCT MOHETapHE
MOJIUTUKE y TOIICAY CTCICHA peakiidje U Kopuiihcma
WHCTpyMeHaTa Kako O0u 006e30emuia 1eHOBHY CTaOUITHOCT
y CpelheM POKY, alld ¥ HACTaBWIIA Ja IpyXKa MOJPIIKY
OJIP)KUBOM TIPUBPETHOM PACTY.

Hapoana 6anka Cpouje je y 2023. HacraBmia ga
3a01ITpPaBa yciaose  nosehamem
pedepeHTHe KaMaTHe CTOIle, Il YMEPEHUJUM TEMIIOM
Hero 2022. rommue. Hakon jyma 2023.
pedepeHTHEe KaMaTHEe CTOIe HUje MEmaHa, C TUM Ja je
Haponna Oanka CpOuje y cenTemMOpy omiIydymia [Ja
nyTeM HMHCTPyYMeHTa o0aBe3He pe3epBe IOBY4Ye /€0
BHIIKA JHHAPCKe JMKBHIHOCTH 0aHaKka W THMe
AoAaTHO mnoomiTpu paomahe MoHeTrapHe YycioBe.
OrpannuaBamy edekara MpeTuBama pacTa YBOSHHX IIeHa
Ha Jomahe IieHe, Kao ¥ MaKPOEKOHOMCKO] CTaOMITHOCTH y

MOHeTapHe

BUCHHA

*,,Cyx6enn rmacauk PC”, 6p. 137/2022.

ycioBuMa moBehane miobanHe Hew3BecHOCTH, Hapomna
b6anka CpOuje je nmompuHOCHIIa y 3HATHO] MEpPH H
O/ip:KaBarb-eM peslaTHBHE CTa0MIHOCTH Kypca AMHApa
npema eBpy.

Y nepuony janyap—jya 2023. pedepentHa KamaTHa
crona je mosehana 3a ykymno 150 0.m., Ha 6,5%.
Jyncko moBehame pedepeHTHE KaMaTHE CTOIIC
MIPE/ICTAaBIbANIO je HBEeHO NeTHaecTo noehame y Tekyhem
muKIiycy (rmoues ox anpuia 2022), 3akJby4HO C KOJUM je
ona oBehana 3a ykymHo 550 6.11. [ToBehana je u ctoma Ha
JIENO3UTHE OJIakmuie — Ha 5,25%, xao M croma Ha
KpeauTHe onakmuue — Ha 7,75%. On mouetka 2023.
ronmuHe moBehaHa je W TpocedHa MOHJAEpUCaHa Ppero
croma 3a 129 6.11. ¥ kpajem jyna uzHocuia je 5,45%.

padmkoH 11.1.1. KpeTamwe pechepeHTHe 1 npoceyHe
peno ctone
(mr. cTone, y %)
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PedepeHTtHa cTona

KamaTtHa cTona Ha kpeauTHe onaklumie
e [[pOCEYHa peno cTona

KamaTtHa cTona Ha AenosunTHe onakimue

W3sop: HBC.
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[ToBehameM cBOjUX KaMaTHUX CTONA y TOCMAaTPaHOM
nepruony Hapomna Ganka CpOuje je pearoBana Ha jorn
yYBEK NpHCYTHEe HHOIATOpHE NPHUTHCKE, Npe CBera W3
MelyyHapomHOT OKpyKema. V3BpIIHKA 0100p je moceOHO
UCTHIIA0 TEONOJUTHYKE TEH3Wjeé W HEU3BECHOCT Y
Toriely Jy)KMHE Tpajarba cykoda y YKpajuHU U HEroBe
e(eKTe Ha KpeTame CBETCKUX I[eHa eHepreHara u Apyrux
NpUMapHHX Mpou3Boza. Mako cy ce cBercke neHe Hadre
W JOpYyruxX CHepreHara ¥ HPUMapHHX POM3BOAA Ha
CBETCKOM TPXKHIITY CMarbHie, Ka0 W TPOLIKOBH
KOHTEJHEPCKOT TpaHCIIOPTa, a CBE Mame cy Ouim
U3paXEHH U 3aCTOjU Y IIIOOATHUM JIaHIIMMa CHa0JieBarba,
060op0Oa eHTpaTHUX OaHaKa ca HHQIIAI]OM jOII YBCK HHUjC
Omma 3aBpuieHa. HacraBak ymepeHOr 3aomITpaBama
MOHeTapHe MOJUTHKe U Jabe je OuMo morpedan ¢
003MpOM Ha TO /12 je HHPJIAUMja HA IVIO0ATHOM HUBOY
NMoKa3uBaJia 3HaKe ormopHocTH Behe Hero mTo ce
OYeKHBAJ0. Y 30HHM e€Bpa, HAIIEM HajBAXKHHU]EM
napTHepy, uHbuanuja ce
MOCTENICHO CMamWBaja, ajd je jOIl yBEeK Omia 3HATHO
m3Han 1mwha 3a wuHmanujy Ellb-a. IloceGHO je
3a0pumbaBaia JMBEPreHrja Y KpeTamy YKyIHe U 0azHe
nHduanuje, Koja je Owia Mocieauia IOBUIICHUX
MH(IAMUOHUX OYEKUBAHA, BUCOKUX MPOPUTHUX MapKH

TPTOBUHCKOM YKyITHa

KOMITaHHja, kKao U ¢akropa ¢ TpxuinTa paga. Mcruuyhu
OJUTYYHOCT J1a WH(Ianujy 6J1aroBpeMeHo BpaTH Ha IUJb,
ELIB je on moyerka rogmHe ma mo jyiaa 2023. momaTHO
3a0IITpHIIa MOHETAPHY TIOJINTHKY, 3a YKymHO 175 6.11., Ha
4,25% (a 3atuM jom jemHOM y cenTeMOpy, Ha 4,5%).
HcrtoBpemeno je u ®EJ| HacraBuo na 3aomrpasa
MOHETapHy MOJMUTHKY, noamwxyhu pacrion pedepentHe
KaMaTHE CTOIE MOCieAmu HmyT y jymny Ha 5,25-5,50%,
IITO j¢ HajBUIIIA HUBO Y TIOCIEIE 22 TONNHE.

Omnyuyjyhu na mocreneHo noseha peepeHTHY KaMaTHY
ombop je BUIY Ja
3a0lITPaBame II00AJHUX (UHAHCHUjCKUX YCJIOBa
MOXXE YTHLATH Ha MambH NPWIMB KalHTajla y 3eMJbE Y
yCIoHy. Y MapTy Cy W HEOYCKHUBAHH NPOOIEMH Yy
nojennauM Oankama y CAJl u Esponm ysapmanm
MelhyHaponHa (dbuHaHCH]CKa 360r
3a0pUHYTOCTH 32 CTAOMIHOCT (PMHAHCH]CKOT CHCTEMa Y
Pa3BUjEeHOM Jielly CBETa, MHBECTHTOPH Cy IPEYCMEpPHIIH
CpPeICTBa y HAjCUTYpPHHjEC KJace€ aKTHBE W CMAmHIN
OYCKHBamba y rmoreny nosehawa kamaTHux crorna OE/]-a
n Ellb-a ycnen nponene na he Bonehe nentpanne 6anke
Yy HOBOHACTAJIMM OKOJHOCTHMAa JaTh IPEIHOCT
(duHAHCHjCKO] CTaOMITHOCTH, a He OOpOU MPOTHUB BHCOKE
nHpnanuje. Mnak, Ha cacranky y mapty ELIb je moBehama
pedepeHTHy cTomy, Kao INTO je W HajaBJbHBaHO, U
UCTaKIIa Ja je OaHKapCKH CEKTOP 30HE €Bpa OTIOPaH U 1a
Yy MHOTHM aclieKThMa OeJiexxu 0osbe nepdopMaHce HEro
npen ekoHoMcKy kpusy 2008. romune, kao u nga he y

crony, Ws3BpmHu UMao 'y

TPXKHUIITA.

60pOu mpOTHB UHOIANUjEe KOPUCTHTH pPePepeHTHY
KaMaTHY CTOITY, a 32 OuyBabe (PMHAHCH]jCKE CTaOMITHOCTH
MaKpOTIPYACHIINjaTHE MEPE.

Kana je y muramy CpOuja, 1 y HEN3BECHUM OKOJIHOCTHMA
Ha MelhyHapoIHOM TpXKHIITY, OXpaOpHBao je BHCOK
npuauB CAU, kao u ycnmeman usiazak CpoOuje Ha
Mel)yHaponHo ¢uHaHCHjcko TpKUIITE eMHCHjaMa
eBpooOBe3Huua. Taxohe, 3BpurHE 0xbop je MCTHIIAO0
YUKBEHUIlY J1a je y YCIOBMMa OpOjHUX H3a30Ba W3
MehyHapomHOT OKpyKema KpeauTHH pejtuHr CpoOuje
3aJip>kaH Ha KOpakK Oji MHBECTUIIMOHOT, Y3 OLIEHY PEjTHHT
arernuja na CpOuja MMa KOXEpeHTaH OKBHP €KOHOMCKE
HOJIMTHKE, KPSAUOUIHY MOHETAPHY MOJUTHKY, O4yBaH U
yMEpeH HHMBO jaBHOT Jyra, aJeKBaTaH HUBO JIEBU3HUX
pe3epBH, Kao U cTabuIaH OaHKApCKU CEKTOP.

Hakon mosehama y jymy 2023, UsppmHu ombop Huje
MEHAa0 BUCHHY ped)epeHTHE KamaTHE CTole, alH je y
cenTeMOpy A0Heo OAJIYKYy 1Aa moBeha crome o6aBe3ne
pe3epBe GaHaka, U TO: a) CTOIe O0aBe3HE pe3epBe Ha
JIeBU3HY OCHOBHIy 3a mo 3 m.am., Ha 23% u 16% 3a
obaBe3e ca YroBOPEHOM pOYHOIINY A0 ABE TONWHE H
IIPEKO JIBE TOJIMHE, PECHEeKTHBHO; 0) crome obOaBe3He
pe3epBe Ha AMHAPCKY OCHOBUILY 3a 110 2 IL.IL., Ha 7% u 2%
3a o0aBe3e ca yroBopeHOM pouHouthy 10 ABe TOJMHE U
npeKko JBe
moBehaHy Cy MPOIEHTH AMHAPCKOT H3/Bajarba IEBU3HE
obaBe3He pe3epse 3a 110 8 1.11., Ha 46% u 38% 3a obasese
ca YroBOpeHOM pouHomhy /10 /B TOJMHE U HPEKO JBE
rojiMHe, pecnekTuBHO. HaBenene u3mene oOaBe3He
pe3epBe UMaje cy 3a HWJb Ja ce Yy aMOWjeHTY BHCOKOT
BUILIKA JIUHAPCKE JIMKBUIHOCTH y OAHKAapCKOM CEKTOpY
MOAPKU OTaJalllkhe TOOMITPAaBakhe MOHETAPHUX yCIOBa
u gonpuHece Bpahamy HH(IaNNje y TpaHHIIe [Hba.

ToAuHE, PCCIHCKTUBHO. I/ICTOBpeMeHO,

Opiyky M3BpmHor oapéopa o 3ajp:KaBamby
pedepenTHe KaMaTHe CTONE HAa HENMPOMeHEHOM
HUBOY oa jyaa 2023.
Jajbe CMamemhe IN00ATHNX HH(IATOPHUX IPHUTHCAKA,
Kao0 W YycmocTaBlbeHa omanajyha myrama momahe
nH}IaNNje U BeH 0YeKUBAaHH ITOBPATaK y TPaHMIC [NJba
cpenunoM 2024. ropune. [Ipunukom 1oHOIIEHmA OMITyKe
yYBaXXCHA je M YMIbEHHIA JIa CY Y MPETXOJAHOM MEepHOIy
nosehaHe peepeHTHa KaMaTHA CTOIA U CTOIe 00aBe3He
pe3epBe, Kao MW Aa je MOTpeOHO Ja ce camienajy MyHH
epexkTn mpeTxoaHO AOoHETHX Mepa. IloomrTpaBame
MOHETapHEe TOJUTHKE MPEHOCHIO c€ HAa KaMaTHE CTOIe
Ha TPXHIITY HOBNA, KpEIUTa W IITEAHKE, MTO je
JIOTIPUHEIO naxy  MHQIAIMOHMX  OYEKHBamba
(MHAHCH]CKOT CEKTOpa M NPUBpPEAE 32 TOIUHY JlaHa
yHampen, yka3yjyhm Ha e(pUKacHOCT TPaHCMHCHOHOT
MeXaHH3Ma MOHETapHE MOINTHKE.

roAHHE OIPEICIUIO je




To0uwiru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2023.

Haponta 6anxa Cpouje

Myrama mr. undaanuje y Cpouju 6uia je onagajyha
on ampuia 2023. roauHe, Ipy YeMy je HBCHO OMa/ame
6wiro u Hemrto Behe ox ouexkuBaHor. Jlo kpaja roxuue
uH(IanMja je CiylTeHa Ha TOTOBO JIBOCTPYKO HMXKH
HHMBO HETO IITO je OWia roauHy JaHa paHuje 1 M3HOCHIIA
je 7,6% mr. y nerieMOpy, MpBEHCTBEHO Ka0 pe3yaTaT Mepa

MOHETapHE  TOJWUTHKE, [ONyNITama  II00AJIHUX
TPOIIKOBHHUX NPHUTHCAKa M CMarmberba yBO3HE HH(IIANHje,
no0pe  TOJbONIPUBpENHE  CE30HE U CMamema

UHOIAIMOHUX OueKuBama. basHa wHbmanuja (MUIIL mo
UCKJbYUeHY XpaHe, CHepruje, alkoxoia U [urapera), Ha
KOjy Mepe MOHETapHEe IOJUTHKE HajBUIIC YTHUY, TOKOM
uene 2023. roguHe KpeTajla ceé Ha HW)KEM HHBOY Of
YKyIHE U KpajeM ToJuHe je n3Hocmia 6,5%.

[TpuarkoM JAOHOIICHA OIJIYyKa O MOHETAPHO] MOJUTHUIIH,
W3BpiiHn omboOp je MMao y BHAY Ja C€ HACTaBibajy
MOMYIITakbe TPOIIKOBHUX IIPUTHCAKA U CMamemhe
rH}IAIMje Ha TI00aTHOM HHUBOY, KOJU CY Y MPETXOTHOM
Mepuoay HajBUIIE JONPHHOCWIM pacty Jomahe
uHpanuje. YpKoc u Jlajbe MPUCYTHUM TE€ONOIUTHIKIM
pH3MIIMMa, IPOLCHHUBATIO CE Jla Ce CBETCKa MpHBpea
npuOIMXKaBa MOCTHU3amy IEHOBHE CTAOMIIHOCTH, Kao
pesyiTar NpUMEHE PeCTPUKTHBHHX MNOJUTHKAa BehuHe
LHEHTpaIHUX OaHaka. Y 30HH eBpa je HACTaBJbCHO
CMameHhe YKyITHEe HH(IIaIuje, ¢ TUM Jia je OHa OYCKHUBAHO
6una nmosehana y neuemOpy (Ha 2,9% MTI.), IPBH MyT O
anpuia 2023, y yclioBUMa HHCKe 0a3e KoI IieHa
eHeprenara. HacraBak ycnopaBama nH(nanuje y 30HH
eBpa npeznBuhao ce y 2024, Ha 2,7% y mpoceky, a 3aTHM
Ha 2,1% y 2025. EIIB je nctumnana na cy nH(IaTOpHU
MIPUTHCIM Y 30HH €Bpa M Jiajbe TOBHIIECHN, au aa he ce
MOCTENEHO CMamMBaTH, jep he ce ca ycrnopaBambeMm
uH(}IAIKMje CMakbUBaTH U MPUTUCIH Ha pacT 3apana. Ox
cenremOpa EILlb Huje Mermasia BUCHHY CBOJHX KaMaTHHUX
CTOma, KOje ce Haja3e Ha HajBUIIEM HUBOY O yBohema
eBpa 1999. rogmHE W Koje Cy ce CHaXXHO IpeHeJe Ha
(uHaHCHjCKE YCIIOBE, IITO j€ OCIaduiIo IUHAMHKY
KpEIMTHE M TUME €KOHOMCKE aKTHBHOCTH y 30HH €Bpa,
noceOHo y nocieameM Tpomecedjy 2023. ronune.

Pedepentre Behnue gpyrux
LeHTpanHuX OaHaka pocturie cy y 2023. roguHu
BpXyHall y TekyheM mmKiIycy — 3aomTpaBama
MOHETapHUX MoJuTHKA. Kpajem rommHe OTBOPUIIO Ce
nuTame  Kama  he
nenTtpanHux Oanaka, Ellb-a m ®EJl-a, mouetn na
magajy u xojum TemmoMm. Oudekyje ce ma Tokom 2024.
Boache menTpamHe OaHke, Kao W IICHTpalHE OaHKE
BehuHe 3eMalba, 3al0YHY C IONYIITAalkeM MOHETapHE

MOJIUTHKE, a Kaja he ce TO JOroguTH, 3aBucuhe U Of

KaMaTHE CTOIICE U

kamarHe crome  Boxehux

crenuUIHUX OKOJHOCTH cBake 3emube. Mnak, EIb u
®E]l, ka0 1 MM®, uctndy ma MOHETapHO yOa’kaBarbe

He Tpeba a Oyae mpeypameHO Kako ce He O OOHOBHIIH
UHOIATOPHU TPUTHCIIH.

Mehy wuzazoBuma u3 MelyHapoOAHOT OKpYKea KOjH
ynyhyjy Ha ompesHoct, M3BpmHH 0on0op je HCTHIA0
TeONOJIUTHYKE CyKoOe M C THUM IIOBE3aH PH3UK pacTa
CBETCKE LieHe HadTe W APYrux HNPUMApHHUX IPOM3BOJA.
Ilene BehwHe NpUMapHHUX INPOM3BOJAA Ha CBETCKOM
TPKUIITY cMameHe ¢y TokoM 2023. roauHe, anu cy ce u
Jlajbe Halla3uiie U3HaJ| HUBOA IIPe MaHJeMHje 3a BHIIE O]
40%. Ilocebno BomaTuiaHE Cy OuniIe CBETCKE ICHE
HadTe. Hakon pacta y centemOpy u okrodpy 2023. 360r
omnyke 3eMasba OPEC+ na mpopyke OrpaHHYeHhe
nonyzne 1o kpaja 2023, xkao u 300r 3a0pHHYTOCTH 3a
NoHyy HaTe ycnes cykoba y pernony biuckor ncroka,
neHa HaTe je cMmameHa Ipe cBera yciej mnaaa
TpaXmke W3 pa3BHjeHHMX 3eMasba. CBeTcKa IIeHa Traca
Takohe je cMameHa, a HIDKAa je OWila W CBETCKa IIeHa
CIICKTPUYHE eHepruje. Mnak, HEHU3BECHOCT y HOIIeny
KpeTama IleHa eHepreHara M Jajbe je Omia u3paxkeHa,
nocebHO 300r MmoryhHocTH eckamanmje cykoba Ha
bauckom ucrtoky. Takolje, Ha cBeTCKe 1ieHEe eHepreHara u
BehmHe Opyrux MpUMapHUX MPOM3BOJA Y BEIHKO] MEPH
yTHUy U ekoHoMcke nepdopmance Kune, 300r uera cy
u3rieau y norieny pacta KuHe jemaH o BaKHHX
(hakTopa Kperama HHIALH]E.

Kama je peu o nomahmm ¢akropuma, W3Bpuran omdop je
UMao y BHIY Ja je HacTaB/beHO CHUKaBambe
UHQUIAIIMOHUX OYeKHBamba (PUHAHCH]CKOT CEKTOpa H
MpUBpE/e, IITO IONPUHOCH HIKO] MH(Iauuju u Behoj
peaqHO] KaMaTHO] CTOMH, Tj. PECTPUKTHBHHUJUM
MOHETapHHM yCJIOBUMa M 0e3 MpOMEHe BHCHHE
pedepeHTHE KamaTHe cTome. I[IpHIMKOM JOHOIICHA
OITyKe 0 pe(hepeHTHOj KaMaTHOj CToIH, M3BpuIHn 0g00p
je BOAMO padyHa M O TOME Ja 3a0LITpaBarmbeé MOHETapHE
MOJIMTHKE He YIrPo3W KOHTHHYUTET MPHBPEIHOT PacTa.
KpeauTHa akTHBHOCT je OYEKHBAHO YCIIOpWIIa, HA INTA
ce, TOpen TOOIITPEeHUX (UHAHCHJCKUX YCJIOBa Ha
eBPOIICKOM M jJoMaheM TPXKHUIITY U Mame TPaKme 3a
KpeIWUTHMa 110 TOM OCHOBY, Ofpa3wiIo u nocrehe kpeanta
npuBpeny ogoOpeHux u3 rapantHe meme. Kox kpeanta
CTaHOBHHIITBY, OJ] centemMOpa je MPUBPEMEHU YTHIA] Ha
Kpeoura  IOTHLA0 M Of
PauyHOBOJCTBEHOI TPETMaHa IIOTPaKMBama IO OCHOBY
CTaMOCHUX KpeAuTa Yyciel MJOHOIICHha OIIyKe O
OrpaHMYaBamy KaMaTHHX CTONAa Ha OBe Kpeaute. Mmak,
aomMahy Tpakiby HACTAaBHJIM CYy /12 MOACTHYY IIpe CBera
0YYBaHO TP:KUIITE pajga u NpuIHBH No ocHoBy C/U,
IITO C€ MO3UTHUBHO OAPA3HIIO Ha EKOHOMCKY aKTUBHOCT.

CMAkCHE CTama

u nopea HaCTaBKa pacTa 3allOCIICHOCTU U PCAJIHOT pacTa

3apaga on 2,4% 'y 2023. roauHu, NOTPOLIEA




Haporma 6anxa Cpomje

Toduwru l/}({t’ll//llt{f 0 ,1/()”(’])1[(]71/()/' noaumuyu y 2023.

nomahuHcTaBa HHje uMMaJja 3HaTHHje HHIATOPHE
edexkTe. Y3 TO, M THOpen pacTa W3garaka 3a Iuiare y
JaBHOM CEKTOpY, TEH3Wja M jeIHOKPATHUX (DUCKATHMX
naBama KpajeM roguHe, y 2023. je ocTBapeH HIDKU
Je(UILUT OIIITE PXKABE O]l OUEKUBAHOT, KOjH j& H3HOCHO
2,2% B/1I1-a, Tako na je puckamHu UMITyIC OMO MambU Of
OUYEKMBAHOI. YKYNHO nocmarpano, pact bB/II-a y 2023.
TO/IMHU M3HOCHO je 2,5% W y NOTHYHOCTH je OHO Yy
ckiany ¢ npojekuujom Hapoane 6anke Cpomje. Pact
Cy BOAMJIM HETO U3BO3, 3aXBasbyjyhin pacty uzso3a pode u
ycioyra M Imajy yBo3a, Ka0 U WHBECTHIHje y OCHOBHA
cpencTBa. Y HapeJHOM IIepHOIy IO3UTHBAaH edexaTr Ha
pacT eKOHOMCKE aKTHBHOCTH Tpebamo OM 1na mMma u
HONYIITake HHPIATOPHUX NPUTHCAKa Ha Mel)yHapOoaHOM
n jgomaheM TPXKUINTY, Ha KOje YyKazyje CMambeme
npou3BohayKux M yBO3ZHHX II€HA.

C 003upoM Ha TO Ja TIABHHU PH3UIH MO WHOIAIH]Y U
ocTalla EeKOHOMCKa KpeTama | Jajbe Jojlaze H3
mehyHaponHor oxpyxema, Haponna Ganka CpoOuje he
HACTaBUTH Jla NpaTH M aHaju3upa TPEHJIOBE Ha
MmehyHaposHOM poOHOM M (PMHAHCH]CKOM TPXKHUILUTY U Ja
omtyke 0 Oyayhoj MOHETapHO] MOJUTHLIN JIOHOCH Y
3aBHCHOCTH O Op3mHEe ycropaBama WHIIANH]e.
[puopurer Hapomue Oamke Cpbuje m masse he Outn
o0e30elheme 1IeHOBHE CTaOMIIHOCTH y CPEAbEM POKY, ajlH
he BoaWTH pauyHa U O CBOM APYI'OM LIUJbY — O4yBamy U
jadamy MOCTUTHYTE (PMHAHCH]CKE CTAOWIHOCTU. Y MepHu
y KOjOj IIPeTXO[Ha J1Ba [[UJba HHUCY JOBEICHA y IUTAmE,
npyxahe MOApIIKY JajbeM pacTy W pa3Bojy IpHUBpEIE,
Kao M JaJbeM PACTY 3aIIO0CICHOCTH H 09yBaEby IIOBOJEHOT
MHBECTUIMOHOT aMOMjeHTa.

2. UHCTpYMEHTH MOHETapHe
NOJIUTHKE

OCHOBHHM HMHCTPYMEHT MOHeTapHe moiutuke Hapomue
6anke Cpbmje jecte pepepeHTHA KaMaTHa cTOma, Tj.
KaMaTHa CTOMAa Koja ce mMpuUMemYyje y cmpoBohemy
IJIABHUX Ollepalyja Ha OTBOPEHOM TP:KHIITY.' Yiora
pedepeHTHE KaMaTHE CTOIE MOJpPXKaHA je KOPHIOPOM
KaMaTHUX CTONa Ha [eno3WTHE W KpeIuTHe
oJIaKIIMIe, Kao M JAPYrHM omepanujaMa Ha
0TBOpeHOM TpKkUITY. [Topes; OCHOBHOT MHCTPYMEHTAa,
Haponna Ganmka CpOumje y cmpoBohemy MoHeTapHE
TIOJIUTUKE KOPHCTH M ApPYre MHCTPYMEHTE MOHETapHOT
perynucama, pe cBera 0daBe3Hy pe3epBYy H onepanuje
HA JeBH3HOM TPIKUIITY.

* PepepenTHa KaMaTHA CTONA MPEJCTaBIba MAKCUMAJIHU, OAHOCHO HajBHIIH HHUBO
KaMaTHE CTOIIE 110 KOjeM Moxke OMTH pean30BaHa TpaHCaKIHMja perno npoaaje XoB.

Onepanyje Ha OTBOPEHOM TPKHIITY

I'maBHe omepalmje Ha OTBOpeHOM TpxkuTy Hapomgue
6anke CpOuje m Toxkom 2023. rogmne Ounie cy
jelHOHeNe/bHE PEBEP3HE Perno TpaHCakuuje, Tj. Pero
TpaHcakiuje npoaaje XoB (moBnayerme JIMKBUIHOCTH).

Perno Tpancaknuje Haponna 6anka Cpouje je cipoBoania
ceojuM XoB. 3a motpebe peno nposaje, y 2023. roaunHu
e€MHTOBaHa je jelHa cepuja OnarajHMYKUX 3amnuca y
YKYITHO] HOMHHATHO] Bpearoct ox 1.000 mupxa nuHapa.
Emucuja jemne cepuje OmarajHMukmx 3ammca y Behem
o0MMy HEro MTO je TO OHO ciy4aj Y HPETXOIHUM
ronuHama (500 MiIpa muHapa) pesynrar je morpede 1a ce
00e30e 1O0BOJbAH OOMM TPIKHIIHOT Marepujajia 3a
HecMeTaHO 00aBJbalbe PEo TPaHCAKIHja, Y aMOUjeHTy
OUHAPCKE JINKBUIHOCTH Y
6ankapckoM cuctemy. [loBehamy mMHApCKUX BHUINKOBA Y
HajBehoj mepu cy nmompuHene wHTepBeHNHje Hapomne
6anke CpOuje HeTo KynoBuHOM JeBu3a Ha MJ{T-y ycnen
anpenujalnjcKuxX MPUTUCAKa Ha JIHAP.

nmoBehaHUX BHUIIKOBA

Toxom 2023. roguHe OpraHU30BaHe Cy 52 ayKIuje pero
npomaje XoB. Aykiuje Ccy OpraHu30oBaHE jCIHOM
HEIEJbHO TI0 MOJIENTy BapujaOHIIHE BUIICCTPYKE KaMaTHE
ctome. OctBapenn obum mponaje XoB y 2023. (19.252,9
MIIpA AuHapa) Omo je 3HaTHO Behu Hero y 2022. roqumHu
(2.951,5 mnpx nuHApa) ycien pacta BHIITKOBA THHAPCKE
JIMKBUJTHOCTH.

padoukoH 11.2.1. CTarse peno npoaaTux/KynrbeHux
XoB HapopgHe 6aHke Cpb6uje
(y mnpa RSD)
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W3Bop: HBC.
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Haponta 6anxa Cpouje

IIpoceuno crame XoB Hapomne O6anke Cpbuje y
nopTdonujy 6anaka Tokom 2023. n3nocuio je 367,9 mipa
JIUHApa, IITO Tpe/icTaBJba 3HaTHO noBehame y mopehemy
ca 2022. romuaoM (56,3 mupn aunapa). [Tocmarpano y
omHOoCy Ha Kpaj 2022, crame perno mpomatux XoB
noBehaHo je mpeko Tpu u 1o myTa (3a 295,0 mipa nuHapa)
u kpajem 2023. rogune uzHocuio je 405,0 mapa auHapa.

I[EHO3I/ITH6 U KPEAUTHE OJIaKIIUIE

Banke cy y 2023. roguHmM HacTaBHWie Ja MPEKOHONHO
IeroHyjy cpeactBa kxox Hapomue Oanke Cpouje
(meno3utHe onakmuie). [IpocedHO ITHEBHO CTame
JICTIOHOBAHNX cpejcTaBa OaHaka kox HapomHe OaHke
Cpouje y 2023. uznocuio je 131,2 mupj auHapa, mro je
3a 63,5 muapn nuHapa Bumie Hero 2022. roauHe.
MakcuMaJlIHO TPOCEYHO MECEYHO CTambe JEINOHOBAHMX
cpexncrasa 3abenexeno je y majy (173,9 mupn aunapa), a
MUHHMMAJIHO Yy OKTOOpY (89,8 Miupxa nuHapa).

Banke cy y 2023. xopuctmie KpeauTe 3a OIp>KaBame
JTHEBHE JIMKBUAHOCTH Ha OCHOBY 3asiore XoB (kpeautHe
OJIAKIIIUIIE) KAO JHEBHH KPEIAHUT Yy YKYIMHOM H3HOCY OfI
32,4 mupxa muHapa (nBe 6aHKe), TOK MPEeKOHONHU KpeauT
HUje KOpUCTWIIA HUjeHa OaHKa.

OobaBe3na pesepBa

VYBaxkaBajyhu Tekyhe MoHeTapHe yciioBe y OaHKapCKOM
CCKTOPY W KpeTame uHQIIAIUje H3HAT TOPHE IPaHUIIC
unba, M3epmau ombop Haponne Ganke CpOuje je y
centemOpy 2023. moBehao crome obaBe3HEe pesepse:
cToIe AMHapcke o0aBe3He pesepse mosehaHe cy 3a 1o 2
.11 (ca 5% Ha 7% 3a obaBe3e ca yroBopeHoM pouHouhy
1o 1Be roxune 1 ca 0% Ha 2% 3a obaBe3e ca yroBopeHOM
pouyHomhy Tpeko JBe TroJWHE), a CTONE JEBU3HE
obaBe3He pe3epse 3a 110 3 m.11. (ca 20% wa 23% u ca 13%
Ha 16%). Takohe, moBehanu Cy MpOIEHTH IUHAPCKOT
W3Bajarka JCBU3HE 00aBE3HE pe3epBe 3a mo § T.I. (ca
38% na 46% u ca 30% Ha 38%).

ITochame oOaBe3He pe3epBe UMANO je 3a Wb Ja CE
MIOZIPKH MIPETXOJHO MOOIITPaBakhe MOHETAPHHUX YCIIOBa
[O/IN3akbeM OCHOBHUX KaMaTHHX crorna Hapomne GaHke
CpOwuje, ka0 1 Ja ce Ha Taj HAYMH yTH4e Ha roBehame
e(pUKacCHOCTH TPAHCMHUCHOHOT MEXaHHU3Ma MOHETapHe
MOJIUTHKE U JonpuHece Bpahamwy uHOIAIMje y IpaHUIle
sba. [lopen Tora, oBa Mepa je nMaiia 3a [iJb Ja IOByYe
JIe0 BHINKOBA AMHAPCKE JMKBHIHOCTH W3 OaHKAapCKOT
cUCTeMa M yTHWYe Ha MoOoJpmame (YHKIHOHHCAHA
MehyOaHKapCcKOT HOBYAHOT TPIXKUIITA, Ha KOjeM Cy

NpOMETH OWJIM 3HATHHjE CMambhCHU Y aMOUjeHTY BUCOKHX
BHUIIKOBA JMHAPCKE JIMKBUIHOCTH.

Peanuzanujom oBe Mepe IIOBydYeHa je JHMHApCKa
JUKBUJIHOCT y W3HOCY ox oko 114 mupn nuuapa, y3
rOTOBO HeyTpallaH edekar Ha JeBU3HY JHMKBUJIHOCT
(moBmaueme oko 25 mutH eBpa). Takole, momcTakHyT je
pact mpomera Ha Mel)yOaHKapCKOM HOBYAHOM TPIKHUILTY,
mMTO JONPUHOCH e(QUuKacHHjeM (QyHKIHOHUCAKY
TPAaHCMHUCHOHOT MeXaHH3Ma MOHETapHE NOJUTHKE H
noBehamwy penpe3eHTaTHBHOCTH PENEePHUX KaMaTHHUX
cToma Ha TOM TpXHUIITY. HakoH cTynama Ha CHary oBe
mepe 18. cenremOpa 2023, 3aksbyuHo ¢ kpajem 2023.
rouHe, TPOCeYaH THEBHH NPOMET Ha IpeKoHOhHOM
MelybaHKapckOM HOBUAaHOM TpXUIITy moBehan je y
nopehewy ¢ mperxoxnum aenom 2023. roaune (Ha 4,0
MJIpA TuHapa, ca 1,4 Mupa auHapa).

JleBm3Ha o0aBe3Ha pe3epsa (Koja yKIbYUyje W JHHAPCKO U
JIEBH3HO W3[Bajake, 30UpHO padyHato) moBehana je y
2023. 3a 770,1 muiH eBpa, Tako Ja je KpajeM TOIHHE
n3Hocwuia 5.222,1 mutH epa. [Tosehame neBu3ne oOaBesHe
pe3epBe y ToM meprony y Hajsehoj Mepu je Ouiio pesynrar
noMeHyTor nosehara crora eBu3He 00aBe3He pe3epne, a
y Marm0j MEpH | TIopacTa ICBU3HMX 00aBe3a OaHaka Koje
YHHE OCHOBHUIly 3a oOpauyH obOaBe3He pesepe. OBe
obasese cy Tokom 2023. mosehane 3a 0,4 mupz eBpa, pu
YeMy Cy pacTy roTOBO paBHOMEPHO JIONIPUHENE 00aBe3e C
pouHomihy 10 1Be roaMHe M 00aBe3e JyKUX POYHOCTH.
Axo ce moh)e o CTpyKType JIeBU3HE OCHOBHIIE, ToBehaHa
je meem3Ha mrenma (0,6 MiIpm eBpa), Ka0 W JECBHU3HU
nernosutn npuBpene (0,4 miupn eBpa), AOK Cy AEBU3HE
nHOCTpaHe obaBe3e cMameHe (0,6 Mipy eBpa).

padmkoH 11.2.2. O6um cTepunusaumje NMKBUAHOCTH
WUHCTPYMEeHTUMa MOHeTapHe NoNnuTuKe
(y mnpa RSD)
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Haporma 6anxa Cpomje

Toduwru l/}({t’ll//llt{f 0 ,1/()”(’])1[(]71/()/' noaumuyu y 2023.

C 003upoM Ha TO Aa Cy mapajienaHo ¢ nmoBehamem croma
JIeBU3HE 00aBe3He pe3epse mosehany W MPOIEHTH HEHOT
n3Bajama y TUHApPHMA, epekaT HaBeleHNX Mepa Ha Je0
obaBe3He pe3epBe KOju ce M3/Baja y JeBU3amMa CKpPOMaH
je, Tako Ia je u J1eo o0aBe3HE pe3epBe KOjU CE U3/Baja y
neBuzama Ha HuBOy 2023. ymepeno mopactao (3a 70,1
MJIH €Bpa) U KpajeM roJIMHE je n3HOCHO 2.862,6 MIIH eBpa.

ObaBe3Ha pe3epBa Koja ce M3[Baja y THHApHUMa 3HATHO je
nmoehana y 2023. rogmaum — 3a 136,9 mupn nuHapa
(50,2%), Ha 409,5 mupn nuHapa Kpajem roguHe. Pact
obOaBe3e u3/ABajarba 00aBe3HE pe3epBe y AMHApUMA
Hajpehum nemom oxpaxaBa edekar moBehama croma
obaBe3He pesepBe (cToma AWHapcKe oOaBe3HE pes3epse,
Kao W CTOIla JICBH3HE O0aBEe3HE pe3epBe M IPOIICHATa
ICHOI M3/IBajarba y JWHApHMa) — HEeTo edekar M3HOCH
114 mupn nuaapa. Pacty obaBe3He pe3epBe HOIPUHEIO je
n noBehame nuHapckux oOaBeza OaHaka Koje YHHE
OCHOBHITY 3a 00padyH oOaBe3He pesepse (3a 336,5 mupa
IUHapa), y OKBHpPY Kojux cy moBehaHe cBe kareropuje
JMHApCKUX 00aBe3a, a HajBUIIC IMHAPCKU JCTO3HTH
NIPUBpE/IC ¥ CTAHOBHHUIIITBA.

OcuM u3MeHa croma obaBe3He pesepse, Hapoana 6anka
Cpbuje je y centemOpy 2023. yKuHyIa OrpaHIYCHHE KOje
Cce OJHOCWIIO Ha BHUIAK W3[BOjEHE JEBHU3HE O0aBe3HE
pesepBe u3Haa oOpadyHare, yBemeHo 2014. romumue, y
aMOMjeHTy HEraTMBHHMX KaMaTHUX CTONa Yy 30HH €Bpa.
Wmajyhu y Buny na kamarne crome EIB Hucy Bume
HeraTuBHE, Kao M TO Jia CY y MPOTEKJIOM MEPHOLY TOME
npuiraroheHe W KamMaTHE CTONEe Ha (UHAHCHjCKE
HHCTpYMeHTe y eBpuMa, N3Bpman ondop Hapoxne Oanke
CpOuje oueHHo je 1a Cy ce CTeKJIM YCIIOBHU 32 YKHIAC
OBOT OTpaHHYCHA.

Kamarne cTomne

VY ycrnoBuMa OAPKUBHjUX HH(IATOPHUX MPHUTHUCAKA Y
miobanHoOM Wy jaoMahem okpyxemwy, M3BpmHH 0m00p
Haponue 6anke CpOuje on mouetka 2023. romuHe
HACTaBUO je Ja yclioBe
nmoBehameM pedepeHTHe KamaTHE CTONE, IITO je
MPE/ICTABIbATIO HACTABAK IMKIYyCa 3ar04YeTor y ampuiy
2022. roguHe.

3aomiTpaBa MOHETApHE

3aksbyuHo ¢ jynom 2023. roarHe, pedpepeHTHA KaMaTHA
crona je moBehana ykymnuo 3a 150 0.nm., Ha HUBO Of
6,50%. McTtoBpemeHO, KOpPHIOp KaMaTHHX CTOIa
Hapomue 6anke CpOuje y Mapty je npormmpes ca + 1,0 Ha
+1,25 n.m. y ogHocy Ha pedepentHy cromy. On anpuia
2022. romuse pedepeHTHa cTona je nopehaHna yKyInHo 3a
550 ©.1., IOK je KOpUIOp KaMaTHUX CTOIA IPOLIUPEH 3a
ykynHo 0,35 m.m., ymMme cy cTome Ha JCMO3UTHE U

padbukoH 11.2.3. PecbepeHTHa kamaTHa cTona n
Kopuaop KamaTHMUX cTona
(AHeBHW NoAauw, Ha roauLLHKEM HUBOY, Y %)
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PedepeHTtHa kamaTHa cTona
e KAMaTHa CTOMA HA [€MO3UTHE ONaKWNLE
KamaTHa cTona Ha kpeanTHe onakiunue

WN3Bop: HBC.

KpequTHe oJylakiuie nosehane Ha HHUBO on 5,25% w
7,75%, pecreKkTuBHO.

KoHTnHynpaHo cMameme moOalHuX HH(IATOPHUX
nputncaka y 12 2023. rogune, jacna omnanajyha myrama
nmomahe mHbnanuje moueB ox T2 2023. roamHe, Kao u
ouckuBamwe Hapoaue 6anke Cpbuje na he ce undanuja
BpaTUTH y TpaHUlEe Imiba cpenuHoMm 2024. romune,
yTHIA M cy Ha To aa V3Bpmau ombop Hapomne Ganke
Cpb6uje ox aBrycra 2023. roamne 3aap:Ku HHBO
pedepeHTHe CTOIE HA HEMPOMEHEHOM HHBOY.

Hagenene omiyke o pedeperTHoj ctonu oapelhuBaie cy U
JIMHAMHKY TIPOMEHE TPOCEYHE MOHAEPUCAHE PEIO CTOIIE,
YHUjH PacT je HacTaBJbeH u TokoM 2023. roxune. [Ipoceuna
MOHZeprcaHa pero croma je y 2023. ToIHN 3aKJBYYHO C
Jjynom nosehana 3a 129 6.11., Ha 5,45%, HakoH yera je 110
kpaja 2023. romuHe meHO ToBchame HacTaB/BCHO, alld
YMEPEHHjOM JIMHAMUKOM, 3a JoarHux 11 0.11., Ha HUBO 0f
5,56% (KOIMKO je M3HOCUIIA KPajeM TOIHHE).

Kamarna croma mo xkojoj Hapomna Oanka CpOuje
oOpauynaBa u 1iaha kamary OaHkamMa Ha W3HOC
OCTBapeHOT IIPOCEYHOT JIHEBHOI CTama H3/JBOjCHE
nuHapcKe obaBesHe pesepee y 2023. romuHM ocTana je
HeTpoMemeHa Ha HUBOY o 0,75%.

Onepanuje HA 1eBU3HOM TPKUIITY

VY cxnany ¢ Ilpoepamom monemapue noaumuke y 2023.
eoounu, Haponna Oanka CpOuje je HacTaBwiIa aa
CHPOBOAM DPEXUM pyKoBoheHO tumBajyher neBu3HOT
Kypca, y3 MoryhHOCT cnpoBoljerma WHTEpBEHIHMja Ha
JICBU3HOM TPXKUIITY paju yOlakaBama MPEKOMEPHHUX
KPaTKOPOYHUX OCHMJAIMja Kypca [IuHapa Ipema




Toduwrou usgewmaj o monemaproj nonumuyu y 2023.

Haponta 6anxa Cpouje

€Bpy, Ka0 M paiM OdYyBama CTAOMIHOCTH ILEHA H
(hMHAHCH]CKOT CHCTEMa U OfpKaBara a/IeKBaTHOT HUBOA
JICBU3HUX PE3CPBH.

Junap je Tokom 2023. ronuHe HOMHHATHO 0jadao mpemMa
eBpy 3a 0,1%. Ycieg CcHaXHHX anpelyjainjcKux
npuTHcaka Ha auHap, HapomHa Oanka CpOwuje je TOKOM
2023. ma M/IT-y meto xymmma 3.940 muH eBpa, mITO
MPEICTaBIba PEKOPAHO BIHCOK M3HOC KYIIOBHHE JICBH3A.

AnpenujanujcKy MPUTUCLIK Cy OMJIM pe3yiTar NpUiinBa
JeBU3a M0 OCHOBY pekopaHo Bucokux CJIM, u3Bo3a,
TypusMa, Jo3Haka W ap. Kao pesynrar THX Kperama,
PE3UICHTH Cy NPBY IyT OWJIM HETO MPOJABLH JCBHU3a Ha
HUBOY TOJMHE, @ TOME je JONPHHENA K CMambeHa TPAKbha
3a geBu3amMa JoMahux KoMIaHWja — YBO3HHKA
eHepreHara y nopehemy ¢ HPETXOZHOM TOJUHOM.
[peosnahyjyhum anpenujanujckuM OPUTHCIUMA TOKOM
2023. ronuHe JOTIPUHETH Cy U APYTH (pakTopu HAa CTpaHU
MOHYJIe JIeBH3a, IIPe CBEra W3y3eTHO BHUCOK M3HOC HETO
OoTKyna e(eKTHBHOT CTpaHOr HOBIA OaHaka oOf
oiamtheHnx Mewmada M (QU3MYKUX JIMNOA, add |
NPOYKEHE JCBU3HE MO3UIUje OaHAaKa MO OCHOBY
kopumhema
KapTHLa ¥, y Mamb0j MEpH, pacT HETO HHIEKCHpaHe
“MOBHHE OaHaka, koja je y T4 cmameHa. [Iputncun Ha
CTpaHH MOHYAE ICBH3a OMJIM Cy HajCHAXHHUJU y arpuiy,
jyay m cenreMmOpy, kana je Haponana Ganka Cpbuje y
aktuBHocTuMa Ha MJIT-y Hero kymuia 600 mMiH eBpa,

cTpaHux (HEPE3UJEHTHUX) IUIATHUX

595 mutH eBpa 1 615 MIIH eBpa, PECICKTHBHO. Y jaHyapy
¥ HOBEMOpY, jeIMHIM MeCeIiMa Kaia cy rpeoBialuBanu
JETIPEIUjallijCKH MIPUTHUCITH, TIPe CBEra yCiel Ce30HCKH
rojayaHe TpPaKkhe YBO3HHKA CHEpreHara 3a JeBU3aMma,
Kao ¥ HEUITO BHIIE TPAKIHE 32 JCBH3aMa Hepe3uieHara,
Haponna 6anka CpoOuje je HeTo npogaina 225 MIIH eBpa u
60 MJTH eBpa, PEeCIIEKTUBHO.

JleBH3HHU CBOII

Haponna O6anka CpOuje je Ttoxkom 2023. romuHe
HacTaBWiIa Ja Mpyka MoryhHoct 6aHkama Jia 3aKibyqyjy
OunlaTepajiHe TpaHCAaKIUje CBON KYHOBHHE M CBOII
mpoxaje neBusa (eBpa) ¢ Hapommom OGamkom CpOwuje.
bunarepanaum cBon TpaHcakiujama Hapomna OaHka
CpOuje HacTOju HE camo Ja NPYXKH IMOJAPIIKY OaHkama
y yOpaBbarby JUKBUIHOIINY Y CMUCIY MPEBa3HIaXKemha
npobsieMa HENOBOJBHHX JIMMHUTA 33 3aKJbyUHMBaHE
Meljybankapckux TpaHcakija Beh U (prIeKCHOMIHOCT
y TIOINIeAy TPeHyTKa 3aKk/byddBarma TpPaHCAKLUja H
BUX0BE POYHOCTH.

VY OunarepanHuM cBon TpaHcakuujama HapomHe Oanke
Cpbuje, Tokom 2023. roamHEe pEaTH30BaHO je YKYITHO
1.126 mmH eBpa (Tj. CBOII KYIOBHHA M CBOI MpOAaja IO
563 MiH eBpa).

3. OcTBapewe nubane uHduanuje y
2023. ronuHuA

HUudpanammja y Cpoéuju je y mapry 2023. nmocruria
BpXyHall, HAaKOH dYera ce oOJ amnpwia Hamuia Ha

crabunnoj omagajyhoj myTamu, JTOMHUHAHTHO
3axBasbyjyhn wucmosraBamy edekxaTa 3aomTpaBama
MOHETapHUX ycioBa U  cialbieema  II00AIHUX

TPOIIKOBHHX IPUTHCAKA IT0 OCHOBY CHIKEHHUX CBETCKHX
neHa eHepruje u xpane. IIpema mnomanuma P3C-a,
npoceuna urdanuja y 2023. roqunau uzHocuina je 12,1%,
a mpoceyHa 6a3Ha uHpanmja 9,1%, npu yemy je Ga3zHa
rHQIAI]ja TOKOM Ielie TOOUHE OWiia HIDKa Of YKYITHE
uH(pIanUje, MOIpKaHA TOOIITPABAKHEM MOHETapHE
nomutuke Haponne Oanke CpOuje u majgoM yBO3HHX M
npousBohaukux neHa.

Mr. mocmarpano, uHbmanuja je ¢ HuBoa ox 16,2% y
MapTy Hajupe cmymrena Ha 15,1% y anpuny, na 6u y
nmeneM6py 2023. wm3Hocwima 7,6%, IITO je TOTOBO
JIBOCTPYKO HMXKM HHMBO Hero Ha kpajy 2022. Tom many y
HajBelioj MepH je JIONpHHENO YCIopaBame pacTa IeHa
xpane, mnpepahene u Hempepahene. M wmr. 06a3Ha
nH(pnanuja, Ha KOjy MOHETapHA TOJUTHKA HajBHIIE
Jienyje, O amlpuia ce Hallla Ha CHJIa3HO] ITyTamH M

padoumkoH 11.3.1. Mr. undpbnaumja Ha kpajy 2022. n 2023.
(v %)
16

Meuembap 2022. [euembap 2023.

YKynHa uHdnauyuja
®BbasHa nHdnauvja

W3asop: P3C u npepauyH HEC.
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padcukoH 11.3.2. YkynHa u 6a3Ha uHdnaumja
(mr. cTone, y %)
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Basna nHdnauuja
—YKyHa UHGNALMja

BasHa nHdnauuja — npoceum 3a nepuoae
- e e ® YKyrHa MHMALMja — Npoceuy 3a nepuoae

W3Bop: P3C n npepayyH HEC.

pacumkoH 11.3.3. onpuHocu komnoHeHara UML-a
mr. nHdpnaumju Tokom 2023,
(y n.n.)

JaH. ®e6. MapT Anp. Maj JyH Jyn Aer. Cent. Okt. Hos. [eu.

o N B O

mmmm HenpepaheHa xpaHa
= [pepafeHa xpaHa
WHpycTpujckv npoussoam 6e3 xpaHe n eHepruje
mm EHeprvja
Yenyre
e/ KynHa MHNaUMja (y %)
BasHa uHdnaumja (y %)

W3Bop: P3C u npepayyH HEC.

TokoM [12 je Oemexwna jemHOUM(peHe HUBOE, 1a OM Ha
kpajy 2023. uznocuna 6,5%. TakBa MI. JUHaMHKa
nH]IIanyje Ouna je y ckialy ¢ HalluM IpojeKInjama Koje
CMO 00jaB/bMBAJIM Yy TPOMECEYHHMM H3BEIITAjUMaA O
nHpranuju 3a 2023. roguny.

[Tocmarpano no ocHoBHUM KoMroHeHTama UIIL-a, uene
XpaHe M EHepruje Ompenenuie Cy BHIIEC O IOJOBHHE
ocTBapeHe MI. nH}anuje Ha kpajy 2023. ronune. L{ene
Ha HHUBOY Trpyle XpaHe H 0e3aJKOX0JHHMX mnuha
nosehane cy 3a 8,4% mr. y aenem6py 2023, y3 gonpuHoc
uHpnauuju ox 2,7 n.m. Hemro Behm pompuHOC ML
nHIAUjU TToTeKao je ox meHa mpepahene (1,6 m.m.)
Hero of 1ieHa Henpepalerne xpare (1,1 m.1.), mpu gyemy je
BUXOB 30MpPHU JONPHUHOC MT. MHOIAIMH Yy JIeHeMOpy
6uo 3a 5,4 I.II. HIKM HEero y Mapry, KaJa je JOCTHIHYT
BpxyHan uH(pnanuje. Ha ycnopaBame MI. pacra lieHa
xpaHe 710 kpaja 2023. rogrHe yTHIIAIN Cy BUCOKa 6a3a u3
ucror mepuoma 2022. W TOMyMTame TPOIIKOBHUX
NPUTHCAKA Yy MPOM3BOJEKU M TPAHCIOPTY XpaHe 300T
majga CBETCKUX IleHa NPUMapHUX IOJbONPUBPEIHUX
NPOM3BO/Ia U CHUPOBHHA KOj€ CE KOPUCTE y Mpepaju
XxpaHe u 1wuha,
HOJHOIPUBPEIHA CE30HA.

a TokomM T3 wu nmobpa gomaha

Toxom HajBeher nena 2023. nene enepruje Ha qomahem
TPKHINTY yCIOpaBaje Cy MI. pacT, KOju je y IenemMopy
u3Hocuo 8,7%, y3 nonpunoc uapaanuju ox 1,3 m.o. Pact
I[CHA CHEPTHUje TOTOBO y LEJIOCTH CE Iyryje KOpeKirjama
peryiucaHux IieHa eJeKTpUYHEe CHepruje u raca y
janyapy, Majy u HOBeMOpy. Hacympor ToMme, meHe

Ha(THHUX JepuBarta cy, mparehu THHAMUKY CBETCKE IIeHe
HadTe, Ha Kpajy 2023. Omie CKOpO HEMPOMEHEHE Y
onHocy Ha Kpaj 2022, y3 HeyTpajaH JONPHHOC MI.
nHIanuju,
[IOCMATpPaHO, CMamEeHe y JeueMOpy ycien Iaja LeHa
JIpBa 3a OIpPEB.

JOK Cy HOCHE UYBPCTHUX TOpUBaA, MI.

[Mon yrumajeM CHWXKEHHX IleHa CHEpPrHje W
MHIIyCTPUJCKHX CHPOBHHA KOj€ C€ KOPHCTE Y HHXOBOJ
IPOM3BOIIbH, LeHe HHAYCTPHjCKHX INpou3Boxa 0e3
XpaHe U eHepruje Taxkole cy ycropasaje MI. pacT TOKOM
2023, xoju je y neuemoOpy usHocHo 7,4%, y3 JDONIPHHOC
nadramuju ox 2,1 ma. Yuyrap oBe rpymne, Hajsehu
JOTIPHHOC JIelieMOapCckoj MT. MH(QUIAIU]H MOTEKA0 je Off
BUIIMX IIeHa oxehie m oOyhe, HaMmemiraja U ompeme 3a
nomahuHCTBA, IUTapeTa,
(apManeyTCKux IpOnu3BO/Ia.

aIKOXOJHUX mnuha wu

Ilene ycayra cy y meuemOpy mopacie 3a 6,1% wmr., y3
nmonpuHoc wHpnamuju ox 1,5 ma. Ox Tora, Hajeehu meo
IyTyje ce BHUIIUM I[eHaMa YTOCTHTEJCKHX YCIIyra,
KaOJIOBCKEC MpETIUIATE M WHTEPHETA, MCIUIUHCKUX U
KOMYHAJIHUX yciayra. HeratuBan HONMPHHOC je MOTEKao
O]l HIDKMX II€Ha ycliyra TpaJCKOr IpeBo3a, Mpe CBera
y beorpany.

Peryaucane nene, o xojuMa otyuyje Biraga PemryOnuke
Cpobuje, Ha kpajy 2023. 6umie cy 3a 10,9% Buiie Hero
TOJMHY JlaHa paHuje, Kao mocjeqauia Beh MOMEHYTHX
KOpEKIIHja IIeHa Taca, eIeKTPUYHe SHepruje M IUrapera,
Ka0 M MOCKYIUbCHha KOMYHAJIHUX YCIIyTa.
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II1. MaKkpoeKOHOMCKH YCJIOBH cripoBol)ema

MOHCTAPHE INOJIUTUKE

1. MehyHapoaHo okpy:keme

ExonoMcka akTHBHOCT M MH(IalUja

[Tocie 3anoueTor ornopaBka CBETCKE MPHUBPE/E MOYETKOM
2023, TeMmI0o pacta je yCIHOPHUO IIOJ YTHIAjeM
MPOJIOHTHPAHUX TMOCJIEeNNIa TaHAEeMHje, YKpajHHCKe
KpH3€ M MOBHIICHUX TE€ONOIUTHIKUX TEH3MjA. Y HCTOM
cMepy Cy JIeNIoBaNN 1 e(DeKTH IOOIITPaBamha MOHETAPHIX
YCIIOBa pajiii CMambea nHGIIAIM] e, TTOBIaYCHhe (PUCKATHE
MOZIPILIKE YCJIE BUCOKOT JIyra M €KCTPEMHE KJIMMAaTCKe
npomene. Toxom 12 2023. mpuBpene CAJ] u HekoIHKO
BEJINKUX 3€Majba y yCIIOHY M pa3Bojy, mpe cBera KuHa u
Pycuja, octBapuie cy 60spe mepdopmaHce o IPBOOUTHO
OYEKHMBaHMX, HAPOUMTO 3axBasbyjyhu nmoBehamy npkaBHE
U TIpUBaTHE MOTPOIIE, KOja je TOApKaHAa pPacToM
peaJlHuX JI0XO/laKa, Kao U aKyMYJIUPaHOM IITEIHOM
TokOM manaemuje. Tokom 2023. 10IWIO je U 10 OMOopaBKa
Ha CTpaHM IIOHyZlEe, O 4YeMy cBemode nosehaHa croma
MapTULHINALMjEe PaJHE CHAre W PEIIaBambe MPEeoCTaInX

mpobieMa y aHIIMMa CHabJeBama, y3 ckpaheme poKoBa
ucniopyke. Mnak, mobannu npuspeaan pact of 3,2% y
2023. ocrao je wmcmox HmMBoa u3 2022. (3,5%) mn
MIPETIIa HEMH])CKOT yemy je Owo
Heyje[Ha4eH 10 3eMJbaMa U eKOHOMCKUM PEerHoHHMa. 3a

TpeHaa, OpU

2024. MM® je y anpuity oBe TOAMHE MPOjEKTOBA0O pact
cBeTcke npuBpenae of 3,2%.

IIpuBpena 3one eBpa je y 2023. 3HaTHO yCIIOpHJIa pacT,
Ha 0,4% (ca 3,4% y 2022), ycnen jour yBeK MOBHUIIICHUX
LeHa W TPOIIKOBa 3aJyXKHBawa, Kao M moBehaHe
U3TI0)KEHOCTH EKOHOMCKHM TIOCJIEAANIIaMa yKpajuHCKe
kpuze. [lozutuBan pompuHoc pacty B/IIl-a Ha HuBoOy
2023. moTeKao je o MOTPOIIkHe, HHBECTUIN]a Y OCHOBHA
cpencTsa U HeTo m3Bo3a. Hakon commpnor pacra y II1,
B/IT 30me eBpa je y [12 cmameH, mpBeHCTBEHO 300T Maja
3anmuxa poOe. CeKTOpCKH MOCMaTpaHo, aKTUBHOCT Y
HHAYCTpUjU ce W TokoMm 2023. Hamaswia y oOmacTh
KOHTpaKIdje, MOK je aKTHBHOCT y yciIyrama, Hako
yCIIOpeHa, M Jlajbe IO3UTHUBHO JONPHHOCWIA YKYITHO]

padoukoH 111.1.1. Peanuu pact BM-a 'y 2023. n

npojekuuje 3a 2024.
(v %)
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W3sop: MM® WEO (anpun 2024).

padoumkoH 111.1.2. Peanuu pact BiM-a y 301K eBpa
n CAl Tokom 2023.

(mc3., y %)
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W3Bop: Eurostat, U.S. BEA v npepayyH HBC.
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[oduwrou uzgewmaj o monemaptoj nonumuyu y 2023.

"padpumkoH 111.1.3. PeanHu pact BAMN-a y Hemaukoj
n Utanuju Tokom 2023.

(acs., y %)
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W3Bop: Eurostat.

padomkoH 111.1.4. PeanHuu pact BAMN-a y s3emrbama
cpephe u jyrouctoyHe EBpone Tokom 2023.
(Acs., y %)
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WsBop: Eurostat.

€KOHOMCKOj akTHBHOCTH. CTOIa HE3ar0CICHOCTH Y 30HH
eBpa Ha Kpajy 2023. Hamuta ce OKO PEKOPIHO HHCKOT
HUBOA (6,5%), HOK Cy cTOIe aKTUBHOCTH H 3aITOCICHOCTH
6maro mosehane. Mmak, eBpornicKe KOMIAaHHjE CY TOKOM
[12 cmamwmie Tpaxmy 3a pagHOM CHarom u 0Opoj
HOBOOTBOPEHUX PaJHUX MECTa, HITO yKasyje Ha Mame
3aTEerHyTe YCJIOBE Ha TPXKUILTY pajia.

Mpuspene Hemauxke u MHranmje, koje cy Hamm
HajBAXHUJU CIIOJbHOTPIOBUHCKH ITAPTHEPHU YHYTap 30HE
eBpa, OenexxniIe cy NTMBEpreHTHa KpeTama TokoMm 2023,y
kojoj je BJIl Hemauke cmamen 3a 0,3%, mok je B/II
Wramuje nosehan 3a 0,9%. Y Hemaukoj, mosutnBan
JIOTIPUHOC TPUBPEIHOM PacTy 110 OCHOBY OIOpaBKa HETO
M3B03a HEYTPAJIMCAH j€ MajoM YKYyIHE MOTPOIIE, a y
Mam0j MepU M YKYIHUX WHBecTuuuja. Y Mrtamuju, pact
BAll-a ckopo y memoctd ce Ayryje mosehamy
MHBECTHUIINja y OCHOBHA CPEJICTBA U YKYITHE IIOTPOIIIHE, a
Yy Marb0j MEpH U OTIOPaBKY HETO M3B03a, HACYIPOT Yera je
JesioBao maj 3anuxa pooe. 3a 2024. MM® mpojekryje
pact npuBpene Hemauke on 0,2% u WUranuje ox 0,7%
(MM® WEQO anpun 2024).

3axBasbyjyhul CHa)XHOj IMOTPOIIAYKO] TPAKEH, KOjy CY
MIpaTUI NOOOJBIIAHU YCIIOBH CHA0JeBamba, MPHBPEIHU
pacty CAJl ox 2,6% y 2023. roanHK IPEMaIIno je HUBO
u3 2022. (1,9%), amu u mnpoieHe MelhyHapOIHUX
(UHAHCHjCKUX HMHCTHTYIH]ja, IOMHHAHTHO 300T 0OJbHX
nepdopmarcu Tokom I12 ox TpBOOMTHO OUYEKHWBAHHX.
[Ipu Tome, roroBo cBe komnoHente b/II1-a no3utusHo cy
JIOTIPUHENIE MPUBPEIHOM pacTy OCTBAPCHOM Ha HHBOY

2023. roaMHe, NPBEHCTBEHO IMOTPOIIHa JoMahnHCTaBa,
HACyIpoT dYera je JeJI0OBao JeAWHO Maj 3ajimuxa poode.
[Mocmarpano mo cekropuma, pact B/III-a je Bommma
aKTHBHOCT cekTopa yciyra, npe csux MKT-a, a ox
CpeIuHEe TOJMHE M pacT aKTUBHOCTH y CEKTOpHUMa
npepahuBauke uHAycTpHje U rpaheBunapcrea. Mako cy
YCIIOBH Ha TPXKHINTY paaa u nabe 3areruytu, OEJ] je
OLIEHHO Jla CE TOHYyla U TPaKia 332 PaJHOM CHATOM
mocTeneHo yckiahyjy, ¢ o03upoM Ha TO Ja je pacT
HOMHMHAQJIHUX 3apajia yclopHo, a Opoj HOBOOTBOPEHHX
pamHux MecTa orao. Crora HE3aloCIEHOCTH CE TOKOM
2023. xperana OKO HcTOpHjckor MuHUMyMa (3,6% vy
MIPOCEKY), JOK Cy CTOIIE ITapTULIMIALHN]E U 3al0CICHOCTH
onmaro mnosehane. ®PEJ[ je y wmapTy oOBe TrojuHe
MIPOjeKTOBa0 ycropaBame mpuBpenHor pacta CAJ] Ha
2,1% y 2024. roquHu.

Ha nuBoy pernona cpeame u jyroucroune Eppomne,’
ykynau B/II1 je cmamen y 11, HakoH yera je Toxom [12
yCIIleIno OmopaBak, Koju je 6uo BoheH pactom momahe
Tpaxme. Mnak, pact b/II1-a Ha HUBOY pernona ox 0,6% y
2023. 6wmo je 3HatHO HWkH Hero y 2022. (4,4%), ycnen
joll yBEK IIOBUIIEHHWX TPOLIKOBA JKMUBOTA YIIPKOC
omagamy uHbIanuje,
yCIoBa,
MHIyCTpHUje Ha TPXKHIITA 3eMasba 30HE eBpa. IIpu Tome,
JUHAMHKA U CTPYKTypa NMPHUBPEIHOT pacTa Mo 3eMibaMa
perrona 6una je Heyjennadena y 2023. roqunan — BT je
nosehan y Xpsarckoj, Pymynuju, Byrapckoj, Cnosenuju
u CrnoBaukoj, y [TosbCckoj je OMO HE3HATHO BUIIIH, JIOK j€ Y

320lITPEHUX (UHAHCH]CKUX

kao W cnabujer wu3Bo3a mnpepahuBauke

Mabapckoj u Uenikoj cMameH.

>V peruon cy cspcrane: Pymynuja, Mahapcka, Yemka, Cinosenuja, Byrapcka,
y yMyHHja, > > ja, by
Xpsarcka, Cnosauka u ITosbcka.
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'padbukoH 111.1.5. NMpoceyHa uHdnauumja 'y 2023. n

npojekuuje 3a 2024.
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W3sop: MM® WEO (anpun 2024).

padpmkoH 111.1.6. UHdnaumja y 30HM eBpa MepeHa
xapMoHusoBaHum UlML-om v undnaumjay CAQl
mepeHa UMNLU-om y 2023.

(mr. cTone, y %)
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e CA[] — yKynHa nHnaumja

e CA[l — 6a3Ha MH(NALMja

W3Bop: Eurostat n amepuykn Brpo 3a ctatuctuky paga.

(v %)

7
IMpuspena Kune je y 2023. nopacna 3a 5,2% (HakoH
3,0% y 2022), mro ce y 3HaTHO] MepH Jayryje OpojHHM
(ucKaTHUM TONCTHIAjUMa, y3 HCIOJbaBame edexTa
HUCKe 0asze M3 TNpPETXOAHE TOIMHE, HACYNpOT 4era cy
JICTIOBAIM KPH3a Yy CEKTOPY HEKpPETHHHA W CMambeHa
auyHa notpousa. [lpuspena Pycuje je y 2023. mopacna
3a 3,6% (mocne naga ox 2,1% y 2022), npBeHCTBEHO 300T
3HAaTHUX JpPXABHUX Yyllaramka y CEKTOp oa0paHe u
nosehane MOTPOIIE, TOAPKAHE PACTOM
HOMHHAIHUX 3apana. 3a 2024. MM® je y ampury
mpojektoBao pact b/II1-a Kune u Pycuje ox 4,6% u 3,2%,
PECIIEKTHBHO.

JIUYHEC

VY onHocy Ha pexopaHe HuBoe u3 2022, unduanmja je y
BehMHN eKOHOMCKIX pernona TokoMm 2023. omagana Opixe
O OYCKUBAA, YEMY CYy JOIPHHEIH pPelIaBake 3aCToja y
cHaOzneBamy W BOhEHmE PECTPUKTUBHUX MOHETapHUX
MOJHMTHKA LEHTPAJIHUX OaHaka, Kao W 3HATHO HUXKE
CBETCKe IleHe eHepruje um xpane. Hacympor cnabibemy
[ICHOBHUX IPHUTHCAaKa y MPOHU3BOJHOM CEKTOpy 300T
CMameHEe Tpaxme, HWHOIAaMja y CeKTopy yciyra
rokaszajia ce MeP3UCTCHTHUjOM, JIOMHHAaHTHO MOJ
yrunajeM yBehanux npouTHIX Map Ky KOMIIaHHUja U jOIIT
YBEK 3aTETHYTHX yCJIOBa Ha TPXKUIITHMA paja. 300r Tora
je Oasna wuH(pIanMja croopuje omagajga oOa YKyIHE
uHanyje, koja je Ha I00AIHOM HUBOY MPOLCHEHA Ha
6,8%. 3a 2024. MM® je y anpuiay OBE TOAHMHE
IIPOjEKTOBA0 ycHopaBame niobaHe nHpnanuje Ha 5,9%.

Wudaanmuja y 30HM eBpa YINIJaBHOM ce€ Kperaja
CHJIa3HOM TyTakoMm TokoM 2023. u y nmeueMOpy je
coymreHa Ha 2,9% WMr., ZOMHHAHTHO 300T majga IieHa
eHepruje, Kol KOjuX Ce HCIIOJbHO U e(ekaTr BUCOKe Oase

U3 TIPETXOAHE TOJHMHE, Kao M CIOpHjer pacta IeHa
npexpamOeHux npousBoza. Toxom 2023. ycriopasao je u
MT. pacT [IeHa WHAYCTPHjCKUX mpon3Boa (6e3 enepruje u
XpaHe), a y Mamb0j MEPU M MI. pacT LieHa YCIIyra, Tako Ja
je 6a3Ha mHQIANMja y 30HM eBpa Omnajaja CIOPHjUM
TEMIIOM O]l YKyIHe WH(]Januje u Ha Kpajy TOIUHE je
usHocuia 3,4% mr. [Ipoceuna uHbamnmja y 30H1 eBpa je
y 2023. ycnopuna Ha 5,4% (ca 8,4% y 2022), nok je 3a
2024. ELlb y mapTy mpojekToBajia 3HATHO HHXKY CTOILY
nHbmammje ox 2,3%.

Mepena  npomeHoM  xapmoHuszoBaHor  UIIIl-a,
undaammja y Hemauxoj m Hrammju mnperexHo je
ycmopaBaia MI. pacT TokoM 2023, HajBUIIE TIO OCHOBY
cMamema ITieHa eHepruje. Mudmanmja y Hemaukoj je y
JeneMOpy mpuBpeMeHo mnopacia Ha 3,8% wMr, 300r
JIeJIOBaba U3y3eTHO HUCKE 0a3e KO/ LIeHa CHEPrHje HAaKOH
yBeneHux cyOBeHImja kpajeM 2022, nok je uapianuja y
Wranuju cHmwkena Ha cera 0,5% wmr. y meuemOpy 300r
yOp3aHoT naja 1eHa eHeprexara. Y ogHocy Ha 2022, xana
je y obe 3emibe mpocedHa nHGanuja n3Hocuna 1mo 8,7%,
Ha HmBOy 2023. mpoceuna wmH(piamuja y Hemaukoj
ycriopuia je Ha 6,0%, a y Uranuju na 5,9%.

Yxynna undunanuja y CAJl kperana ce omamajyhom
mytamboM TokoM 111 2023, cmyctusmm ce Ha 3,0% Mr. y
jyHy, uemy cy nomnpusene cBe komrmoneHnte UIII-a, a mpe
cBera Taj IIeHa CHEprHje, KO KOjUX C€ HUCIIOJbHO H
edexar Bucoke 6aze. Mehyrum, y 112 2023. undnanuja je
Owia Ha BHIIIEM HHUBOY M Yy jeleMOpy je usHocuia 3,4%
ML, IIPH Y€MYy C€ KO IIeHa eHepruje Ha kpajy 2023.
HCHOJbNOo edekaT HUCKe Mpomuioronuimme 6aze. Tokom
2023. perucTpoBaHO je YyCIOpaBame IpexpaMOcHe
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Toduwru l/)‘({t’ll//llt{f 0 ,1/()]/(’/)1[{]71/()/' noaumuyu y 2023.

padmkoH 111.1.7. KpeTtarwse UML-a 3a nojeguHe
3eMsbe cpeake U jyronctoyHe Espone y 2023.
(mr. cTone, y %)
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MBBOPI UeHTpanHe BaHke nocMmaTpaHunx semarba.

uH}UIalje, Ka0 M CIOPHjHU ML PAacT IeHA yciayra
WHAYCTPUJCKHX IPOM3BOJA, IITO je YTHUIAIO Ha
ycropaBame 0a3sne wunpuaanuje y CAJl (mepena
npomerom UIII-a mo wckipydewmy XpaHEe W CHEpTHje),
Koja je y neuemMOpy m3Hocwia 3,9% wr. CiaudyHy ML
JTUHAMHUKY TokoM 2023. roguHe OCNeKUIN Cy U UHICKCH
u3jgaTaka 3a JIMYHY [OTpouky (YKYymHO U 1O
UCKJbYyUeHY XpaHe u eHepruje), koje DPEJ] Takohe
mocmarpa kao mepe mH(pranmje y CAJl m kxoje je 3a
2024. y mapTy mpojexToBao Ha HUBOY ox 2,4% u 2,6%,
PECTIEKTHBHO.

VY cBUM 3eMJbaMa perMoHa cpelme M jyroucTo4He
EBpone xoje cy y pexumy HHQIIAIMOHOT LUJbamba,
nHOmanmja je Tokom 2023. ycnopasajiia Ha MT. HUBOY. Ha
T0o je TokoMm [l HajBumIe yTHIa0 maj [eHAa Ha(THHX
JilepuBaTa 1 Apyrux eHepreHara, Koj Kojux je JiejioBana u
BHUCOKa 0a3a, 7ok je y I12 ycmopwia u mpexpambeHa
uHIanyja, Koja Koje ce takohe ucnospuo edexar BUCOKe
nponnorogumske 6aze. Ha xpajy 2023. mr. madranymja je
y Iloseckoj crrymrena Ha 5,5%, y Mabapckoj Ha 6,2%, y
Pymynuju Ha 6,9%, a y Yemkoj Ha 6,9%. Omanajyha
nmyTtama MI. nHuanmje TokoMm 2023. 3abernexeHa je Uy
3em/pama pernona 3amagHor bankanma — BocHu nu
Xepuerounu, CeBepHoj Makenonuju, AsbaHuju u
Lpuoj I'opu. Naxko je y nenemOpy 6maro mopacina, jep ce
KOJl IIeHa CHEepruje WCIOoJbMIa HHUCKa 0a3a W3 HCTOT
meproja MPEeTXONHEe TOAWHE, MT. MH(IAlUja je Yy CBUM
3eMJbaMa peruoHa Ha Kpajy 2023. Ouia Ha HHXKEM HUBOY
HEro y paHujuM TpoMecedjuma.

MOHETapHa MMOJIUMTHKA

Y 2023. EIIb je nonatno noBehasia ocHoOBHe kaMaTHe
crome 3a 110 50 6.11. y pebpyapy u mapty, a 3a mo 25 0.1.
y Majy, jyHy, jyiy u cenrtemOpy. Tume je pedepeHTHA
kamaTtHa croma gocturia 4,50%, a crone Ha KpenIuTHE U
neno3utHe onakmute 4,75% u 4,00%, pecriektuBHO. O11
jyma 2022, kama je ELIb 3amoderna mukiryc 3aomTpaBama
MOHETapHe IIOJINTHKE, pedepeHTHa KamaTHa cTola
noBchana je pgecer myTa, ykymHo 3a 450 6.1
Hctospemeno, ELIb je HacTaBmia ma cMamyje OMIIaHC
CTama I0 IUIaHy, yMEpPEeHOM IuHaMuKoM. Kao mro je u
HajaBWIa, y MapTy je 3amodveria ca cMamemeM OmiraHca
cTama 3a mo 15 Mupx eBpa MECEYHO, MPEeCTaHKOM
peMHBECTHpama Jieja IJaBHHUIE jJocrneianx XoB
KyIUbCHUX Yy OKBHpPY mnporpama APP. TakaB TemIo
CMameHha aKTHBE HACTABJbEH je JIO jyia, Kaja je TOTIIYHO
00yCcTaB/LEHO pEMHBECTHpamEe Jocrnenux XoB koje cy
KyIlJb€HE Y OKBUPY OBOT IporpamMa. Kana je ped o XurHoM
nporpamy KymnosuHe XoB 30or manaemuje, mporpamy
PEPP, maBHUIa JOCIENINX XapTHja peuHsecTupahe ce
HajMame 10 Kpaja 2024. y3 TMOCTEIEeHO
3aTBapame MmopTdosrja Kako Ou ce u30erao HEMOBOJbAH
yTuuaj Ha MoHerapHe ycinose. Ilopen Tora, peroBHO ce
MpaTH yTUIaj HA MOHETapHE ycioBe Bpahama cpeacraBa
0aHKaMa II03ajMJBCHHX Yy OKBHPY oOmepanuja
pedpnnancupama gyropounux kpeaura (TLTRO).

roAuHE,

Cenrembapcko moBehame OCHOBHHX KaMaTHUX CTOIa
Ellb-a BepoBarHO je mocieame mosehame y Tekyhem
LIUKJIyCy MOHETapHe peCTPUKTUBHOCTH. JJoHOCehu TakBy
omtyky, ELIb je ucrakna na je TuM moBehameM TOCTHTHYT
HUBO Koju 00e30elyje peCTpHUKTHBHE MOHETapHE yCIIOBE
koju he Bonutu najay uHIaNMje U MOBPATKy Ha LUJb O
2% vy cpenmeM poky. Jlomama je W ga cToma yKyITHE
nH}IAIMje HACTaBJba Ja yCIIOpaBa PacT, ajli ce U JaJbe
ouekyje ma he ocraTm Ha BHCOKOM HHBOY Y JyKeM
HepHoy, 300T Yera MOHETapHHU YCIOBH Tpebda jJa OCTaHy
pecrpuktuBHU. YrpaBuu onbop Ellb-a y cenrembpy je
010 MoJesbeH y HoIIeqy OJUIYKe a JIH Jla Ce HAaCTaBU WIIH
nay3upa akTyelHH IHUKIYC IOOLITpaBaa MOHETapHe
MIOJINTHKE 300T 1ajber cl1abJbemha EKOHOMCKE aKTHBHOCTH.
Wnak, omnyka o may3upamy JOHETa je y okToopy. Takohe,
He Mewajyhm BHCHHY CBOjUX KaMaTHHX CTONA HH Yy
neuemopy, ELIB je ucrakna na je undnanuja y 30HU eBpa
OuTHO ycriopeHa u Ja hie ieH BepoBaraH pacT y 3UMCKUM
Mecennma OouTH npuBpemeH. Mnak, npouemnBalio ce 1a
NPUTHCIM Ha pacT IeHa y 30HM €Bpa U Jajbe IOCToje,
MIPBEHCTBEHO 300T CHAKHOT pacTa TPOIIKOBa paxa. To je
U OCHOBHH pasJor koju je mpencennnna EIlb-a HaBenma
Kao 00paziokeme 300T Yera Ha JIeleMOapCKOM CacTaHKy
HUje OMJIO TUCKYCHje O CMabhelby KaMaTHUX CTOIA U LITO
Cce joIl yBEK HE MOXKE MPOMIACHTH Mobema Haj
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padmkoH 111.1.8. KpeTarse pedepeHTHUX cTona
no 3emrbama
(Ha roanwHem H1BOY, Yy %)
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W3Bop: ueHTpanHe 6aHke opabpaHvx 3emMarba.

padpmkoH 111.1.9. NMpuHoc Ha geceToroaulbe
obBe3HMLe 3eMarba 30He eBpa
(aHeBHU nopauw, y %)
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Hemauka DdpaHLycka
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M3Bop: ueHTpanHe 6aHke ogabpaHnx semasba.

undanujom. Mcrakuyro je na he ELLb BepoBarHo Tek Ha
kacHo mposiche 2024, uMartu 1O0BOJBHO MH(OpMAIMja 1a
MIPOLICHH [Ia JIA CE CMakbyjy MPUTHCIH C TPXKUILITA Paaa u
Ja i OU ce eBeHTYyaJHO MOIJIO TOYETH Ca CMAbCHEM
KaMaTHHX CTOIa.

N ®E] je HacraBuo aa nosehasa pacroH kamaTHe CTOIE
y 2023, 3a mo 25 6.m. y ¢ebpyapy, MapTy, Majy U jyiy.
Tume je pedepentHa ctoma ox maprta 2022. y3acTOIHO
rmoBehana jemanaect myTa, 3a yKynHo 525 0.11., Ha pactioH
5,25-5,50% y jymy. Mako je Ha MapTOBCKOM CacTaHKy
pasmarpana  MoryhHocT  may3upama  [HKIyca
MOOLITPaBaka MOHETAPHUX ycioBa ycien nopemehaja y
0aHKapCKOM CEKTOpy, JOHETa je OmiIyka o moBehamy
kamaTHe cTome. HacraBak 3aomTpaBara MOHETapHE
MONMUTHKE Taja, kao u y majy, ®EJ[ je oOpaszmoxwo
JaJblM jauyarbeM MOoKa3aTesba TPXKHUIITA pajga 300T KOjux
uH(panuja ocraje nopuiicHa. [laysa je HacTymuia y jyHy,
Kajia paclioH KaMaTHE CTOIC HHUje MPOMEHCH. Y jyiy je
oBa crtoma wmak nmosehana Ha pacmoH 5,25-5,5%. Ilpu
tome, mpencennnk PEJ[-a je HaBeo ma he momarHa
moBehaba Moxma Outm moTtpebHa, anmm ga DEJ[ mma
mpocTopa Ja HampaBW Tay3y y LHMKIYCy moBehawa u
cayeka JoJaTHe MojaTke u edeKre J0 caja Mpeay3eTux
Mepa. Ha cacraniuma koju Cy YCIeIrIu 10 Kpaja roanHe
OE]] auje Memao pacnoH kamartHe crore. HaBoano je na
he madnanuja 6utn 3HaTHO yOmaxena y 2024, nako he u
Jajbe OMTH Ha MOBHUIIEHOM HUBOY CBE JIOK He Oyje
JOCTUTHYT IWbaHW HHMBO MHQuanuje 2026. roxuHe.
Ilpema nenembapckoj mpojexuuju DPE[[-a, y 2024.
0YCKY]y C€ TPH CMambeiba pehepeHTHE CTOIe Y H3HOCY O
o 0,25 m.m., Tako na 6u pedepeHTHa cTomna Tpedano aa
JIOCTUTHE HUBO of 4,6% (cpenmna maTepBana 4,5-4,75%)
Ha Kpajy 2024. Ha xoH(pepeHIUju 32 HOBHHApE HAKOH

3aBpIIIeTKa JeieM0Oapckor cactanka, npeaceqauk OE]-a
M3jaBHO je Ja je UUKIYC Moau3ama pedepeHTHEe cTore
HajBepoBaTHHUje 3aBpiieH. OH je momao ga uHpIanmja
ycropaBa Opske HETro IITO je OYSKMBAHO W Ja ce Hamehe
MUTamke Koje BpeMe he OMTH MpuKIa Ho a ce 3arodHe ca
CMambeHhEeM PECTPUKTUBHOCTH MOHETapHE MOJIUTHKE, O
yeMy C€ M JMCKYTOBAJIO Ha TMOCIEAIEM CacTaHKy O
MOHETapHO] MONMUTHIHN Y 2023. TOANHH.

banka Emnrnecke je HacraBuna ¢ mnosehamuma
pedepeHTHEe KamaTHe CTOIle Y HEepHOIy jaHyap—aBrycT
2023. roguue 3a ykynHo 175 6.1m., Ha 5,25%, 1 Ha TOM
HHUBOY je CTOMY 3ajp Kala 10 Kpaja roguHe. M nenrpanna
HIBajumapcke IOIaTHO  je
pedepeHTHY KamaTHy cTomy y Mapty 3a 50 6.1. u y jyHy
3a gomatHuX 25 0.1, Ha 1,75%, a 3aTUM HEHY BUCHHY
HHUje Memaja 10 Kpaja TOIuHe, Y CKIaay Ca CMambCHEeM
UH(IATOPHUX MPUTHUCAKA.

OaHka nosehaia

[IpBy mnonouny 2023. roauHe obOenexuie cy u
TypOyieHIje Ha (PUHAHCHjCKMM TPXHINTHMA, KOje CY
rmoyesie y MapTy yciexn nmpobiemMa y mojemHIM OaHKaMa y
CAJl u Eppormn. Kako Om ce cmammima TeH3HWja, ITET
poachux mnenrpannux Oanaka (DPEJl, EIlb, banka
Kaname, banka Enrmecke wu Hanmonanna OaHka
[IBajiapcke) 20. mapra 00jaBmic Cy KOOPAMHUPAHY
OUTYKy 0 00e30ehemy nofarHe TUKBHIHOCTH OaHKama
IMyTeM ITOCTOjehnx mporpaMa CBOM JIMHHja Y aMEPHUIKIM
Jonapuma, mro he ce, ymMecTto HeeJbHO, CIPOBOIUTH
cBakomHeBHO. llenTpamna ©Oanmka I[lIBajumapcke je
o0e30enuna MONaTHY JMKBHIHOCT OaHIM, Koja ce
CyOumIIa ca CHAKHUM OJIJIMBOM JICTIO3UTa, y3 oOchame na
he HacTaBUTH Aa TO YMHHM Kako OW MOApKajga Ja ce
TIPOIIEC HEHOT Tpey3uMarba Ol CTpaHe Ipyre OaHKe, KOjH
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Toduwru l/}({t’ll//llt{f 0 ,1/()”(’])1[(]71/()/' noaumuyu y 2023.

je yop3o 3amouer, ycremHo okonya. [lopex Tora, ELIB,
®E/] u banka EHmecke cy y CBOjUM CaomIITCHUMa
HarIacWIM J]a Cy BUXOBU OaHKAapCKH CEKTOPH y T0OpoM
JUKBUAHU U
OTHOPHU Ha TIOTpece, INTO je, 3ajeJHO C Npery3eTHUM

CTamy, aJCeKBaTHO KalUTAJIN30BaHHU,
Mepama, JOTPHHEIO0 CMHUPUBAIY CHTYalldje M OYyBamby
¢duHaHCHjCKe CTAOMITHOCTH.

Hakon 3natHux moBehama y MPETXOJHOM MEPHOLY,
BehuHa mneHTpanHuX OaHaka permoHa cpeaAme W
jyroucroune EBpome koje cy y pexumy LuJbama
uHbanuje 3aapxaie cy pehepeHTHE KaMaTHE CTOIC Ha
HEMPOMEHCHOM HHBOY TOKOM HajBeher mema 2023.
ronuHe, ga OW C jeceHu rmodene 1a ux cMamyjy. [IpBa je
neHTpanHa Oanka Ilo/bcke y cenTemOpy cryctuia
pedepenTHy cromy 3a 75 0.m., Ha 6,0%, a 3atum u y
OKTOOpY Ha 5,75% wu HHje je majbe Memaia J0 Kpaja
ronuHe. Hboj ce y okroOpy mpuapyxuia I[EHTpaiHa
banka Mabhapcke, koja je cBOjy pedepeHTHY KaMaTHY
cromry crmyctiia 3a 0,75 6.11., a 3aTUM 3a jOIII 110 TOJHMKO
Wy HapeJiHa JBa Mecela, Tako Jia je KpajeM ToJIMHe CTona
nm3Hocuna 10,75%. YV ckunagy ca odekuBamuMa, y
JeneMOpy je W ueHTpanHa Oanka Yemke 3amouerna
MOHETapHO MOIyIITamke, cMambyjyhu pedepeHTHy cromy
3a 25 6.1, Ha 6,75%. LlenTpanna 6anka PymyHnuje vuje
Memala BIUCHHY pedepeHTHe kamaTHe crore merne 2023,
HAKOH INTO jeé Ha CaMOM IIOYETKy TOAMHE, Y jaHyapy,
JIOHEJIa OJUTYKY O HeHOM nosehamy 3a 25 6.11., Ha 7,0%.

PuHaHCHjCKA U pOOHA TP/KUIITA

Crame Ha MelhyHapomHMM (HHAHCHjCKUM TPXKUIITHMA
TokoMm 2023. rommHe y HajBehoj Mepu je moOoJbIIaHO
yciuen — crabuiusaiyje HH(IATOPHUX
MPUTHCAKA, KA0 M CMamkCHha MPEMHUja PU3HKA 3eMajba
yclien JiejcTBa MPETXOAHOT 3aolITpaBama MOHETapHHX
yciaoBa. O 00sb0j cuTyauuju Ha MehyHapogHuM
(UHAHCHjCKUM TPXUIITEMAa W Mame MPUCYTHO]
HEU3BECHOCTH CBEJOYM TMaJ] HMMILIMIUTHE Mepe
BoJaTHIIHOCTH (uHaHCHjckux Tpxkumra (VIX), koja
je cmamena TokoM 2023. roauue 3a 9,2 m.a., Ha 12,5%.
HcroBpeMeHo, cMameH je u wuHICKC EM-VXY,
KOjH yKa3yje Ha BOJATHUIIHOCT BajyTa 3eMajba y YCIIOHY,
Ha HUBOY TOMHE 3a 2,8 I.1I. ¥ KpajeM JerneMOpa H3HOCHO
je 8,1%.

rnobamHux

IIpunocu Ha Jecerorogmmme JAp:xkaBHe XoB
pa3Bujenux 3emasba y [I1 2023. y Behoj mepu cy
cMameHH 300r O4YeKHBama Ja ce noBehame KaMaTHHX
croma y Hajehoj Mepu TPUBOAM Kpajy ycien
ycnopaBama HMHPIATOPHUX MOpHTHCAKa ©  Hajaa
€KOHOMCKE AaKTHBHOCTH. AJIM Kako Ce€ T0Kas3alo Ja
nH}IanMja onaga CIopujoM AUHAMUKOM O] OUCKUBAHE U

Jla Ce EKOHOMCKa aKTHBHOCT IIOCTENEHO OIOpaBJba,
TPKUIIHU YYECHHIM Cy OYEKMBAIM JAa he meHTpasHe
OaHKe 3a7p)KaTH KaMaTHE CTOIE HA BUIIUM HHMBOMMA Yy
JTy’KEM TIEpPHO/TY, LITO je JOBEJO JI0 pacTa CToMa IMPHHOCa
y T3. Mebhytum, kako cy KpajeM ToanHE e(eKTH
MPETXOAHOT ycloBa
ocurypanu omnanajyhy nyramwy wuHIanuje, TPKUIIHHA
YUYECHHIIM Cy OdYeKHMBamu na he meHTpamHe OaHke Yy
HapelHOM MEepHOy CMamHMBAaTH KaMmaTHE cTome. To je
pesyratupano TUMe ga ce kpajem 2023. romumHe crore
NPUHOCA Ha JIECETOTOJUIIE OOBE3HHUIIE MOCMaTpaHuX
pa3BHjeHUX 3eMajba Hal)y Ha HH)KMM HUBOMMA Of HHUBOA
C Kpaja mpeTXoHe TOJMHE, Y IPOCEKY 3a OKo 83 0.11., y3
n3y3erak o6OBesnnna CAJl, umje cy crome mpuHOCa
ocrajge rotoBo HenpomemweHe. Toxom 2023. cMmameHH
Cy W NPUHOCH HA JICCETOTOANIIHE 00BE3HUIIE 3eMalba y
peruoHy cpeame M uctouyHe EBpome, Ha mTa je
YTHIIAJIO U TO MITO CY MOjeIUHE IIEHTpaiHe OaHKe KpajeM

3aoliTpaBama MOHCTapHUX

roguHe Beh 3amouene HUKIYC cMamema pedepeHTHHX
KaMaTHHX CTOTIa.

Jlomap je Ha HHMBOy ToAMHE Ociabmo TpeMa eBpy H
BehnHM ocMarpaHux cBeTckux Bayta. Tokom T2 n T3
2023. roguHe nonap je y Behoj MepH jadao y OJHOCY Ha
ocTaje BaJyTe ycle]l PelaTHBHO YCICIIHUjUX pe3ysTara
npuspene CA/l, xoju je 6o mpahen ouexuBamuMa aa he
O®E/[ unak 3agpxaTh KaMmaTHE CTOIE Ha BHUILIUM
HuUBoMMa. Mmak, ycrenrtHocT cradmimn3anuje nHoIammje
cTBOpWIa je ouckmBama na he ®EJl-oBo momymrame
MOHETapHHX yClI0Ba OUTH BOhEHO OPIKOM TMHAMHUKOM OJF
Ellb-a, mTo je ompemenuio ciabibeme monapa y
nmocrneameM TpoMecedjy 2023. n y mopehemy ¢ kpajem
IIPETXO/IHE TOAMHE.

padumkoH 111.1.10. KpeTare KypceBa ogpeheHnx
HauuMoHanHuUxX BanyTa npema gonapy*
(nHeBHU nopaum, 31. 12. 2013 = 100)
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e— EBDO e JANAHCKN jeH

e EpUTaHCKa OyHTa e PycKa py6rba

LBajuapcku dpaHak

W3Bop: 6a3a nogataka MM®-a.
* PacT npefcraerba anpeuujauujy.
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Haponta 6anxa Cpouje

CBeTcKka IleHa 3J1aTa KpeTaja ce JOMHUHAHTHO Y3JIa3HOM
myTamoM g0 anmpuia 2023, kaga je y MpoceKy M3HOCHIIA
oko 2.000 gomapa mo yHOHW, Yycien moBehane
reONMOJUTHYKE HAMeTOCTH, CTpaxa OJ pelecuje Ha
I00aJTHOM HUBOY, Ma/1a BPEIHOCTA aMEPUYKOT JTojapa u
kpu3e nojeaunux 6anaka y CAJl u EBponu. Y HacraBky
TOJIMHE IICHA 3J1aTa je YMEPCHO CMambCHA U Y OKTOODY je y
poceky n3Hocwmiaa oko 1.913 momapa mo yHIwH, Ha mITa Cy
ce ompasmwin mnoBehame kamarHmX croma Boxehmx
LIEHTPATHUX OaHaKa, OYEKUBAA TPKHUITHUX YISCHHUKA J1a
he oHe ocraTm BHCOKEe Yy AyXKeM IEpUOAY, Kao U pacT
BPEIHOCTH Jl0japa M CTONa IpUHOCA JpPXKaBHUX
oosesnunia CAJl. Ilox yrumajem cykoba Ha bBiuckom
HCTOKY,
MOHETapHe TNOJUTHKE BojaehuX IEHTpalHuX OaHaka

OYeKHMBamka Ja je TIpolLec 3aollTpaBama

3aBpIICH, TaJ]a BPSTHOCTH J0Jlapa M CTOMA MPUHOCA Ha
npxasHe ooBesnurie CAJl, nieHa 3mata je 10 kpaja 2023.
noBehaHa u y JeueMOpy je y MpOCEKy H3HOCHIIA OKO
2.030 momapa mo yHuu, mro je 3a 12,9% Buie Hero
TONWHY JJaHa paHuje.

Cpercka meHa HaTe TuUnma OpeHT Kperaina ce
JIOMMHAHTHO CHJIa3HOM myTamoM TokoM 11 2023. ycnen
3a0pHUHYTOCTH Y MOTVISY U3IIea II00ATHOT IPUBPEIHOT
pacta 300r BHCOKHMX KaMaTHUX CTONa W mpodiema
nojenuanx O6anaka y CAJ] u EBporn, ma je Ha kpajy jyHa
W3HOCWIA OKO 75 momapa mo Oapemy. [lom yrumajem
omnyke Caynujcke Apabuje m Pycuwje na cmame
MIPOM3BOJILY 110 Kpaja 2023. ronuHe, 1ieHa HadTe je TOKOM
T3 nosehana u Ha kpajy cenremOpa je u3HOCHIa OKO 96
noiapa mo Oapeny. Jlo kpaja roawHe je CBETCKa IICHA
Ha(Te CrymTeHa Ha oko 78 monapa mo Gapeny, mTo je 3a
4,6% mmxe Hero Ha Kpajy 2022, Ha mTa Cy ce OApa3uiIn

nosehame 3aimuxa y CAJl, pacT mpou3BOIkE 3eMajba Koje
Hucy wiannne OPEC+ u HiKa 1o0aiHa Tpaxmsba.

Penepna unena mnpupoanor raca 3a EBpomy, Ha
XOonaHjackoM uBopuiuty 77F, kpeTana ce CHIA3HOM
nytawboM TokoM [11 mon yrunajemM pacnpocTpameHOCTH
YBO3a, IOBOJbHUX BPCMCHCKHUX IIPpUJIIMKA W BHCOKEC
TIOMYH-EHOCTH CKJIAJININTA, T€ je KpajeM jyHa M3HOCHIIA
37 eBpa mo MeraBar-cary. lleHa raca je CE30HCKH
yoOmuajeHo noehaHa y jecemM MecennMa, HaKOH dera
je /10 Kpaja ToIWHE CITyIITeHa Ha OKO 32 eBpa o
MeraBar-cary ycaen MOMYyHECHUX CKJIaguuiTa u
MOBOJHHUX BPEMEHCKUX MPUIIKKA, IITO je 3a 57,9% Huxe
Hero Ha Kpajy 2022. PemepHa ueHa eJleKTpHYHe
eHepruje 3a EBponmy (ma Hewmaukoj Oep3m) mmaina je
CJIINYHY IMHAMHUKY Kao IIeHa IpUpPOJHOT raca u Tokom I11
JOMMHAHTHO C€ KpeTajla CHJIa3HOM IyTamoM. Ha man
L[EHE eJISKTPUYHE EHEepruje yTHLAIM cy ojtyka Hemauxke
0 OrpaHHMYeHY IICHA CTPYje M raca U OBOJbHE BPEMEHCKE
MIPUJIMKE, 0K CE Ha MOBPEMEHA OACTYHama OJpPa3uiIo
3aTBapame  IOCIEIHE HyKJIeapHe
enekrpane y Hemaukoj. [lociie ce3oHCKH yoOwuajeHOT
pacra y T3, 11eHa eNEeKTpUYHE CHEPrHje je CMameHa 10
Kpaja TOIUHE U y JeUeMOpy je Yy MPOCEKY M3HOCUIIA OKO
73 eBpa o Merapar-cary, mTo je 3a 71,8% Hrbke Hero Ha
Kkpajy 2022. rogune.

TpU  AKTHUBHE

Llena TepMaJIHOT yI/ba KpeTayia ce CHIIA3HOM IMyTamkOM
y II1 u y jyny je y npoceky u3HOCHIa 0KO 99 noriapa 1o
TOHM, YCJIEJ TIOBOJbHUX BPEMEHCKHX MPUINKA |
nosehane npousBoame n HUBoA 3anuxa y Kunu. Toxom
T3 mena yripa ce KpeTasa y3/Ia3HOM ITyTamOoM, ajH je JI0
kpaja 2023. cMmameHa W y JeneMOpy je y MpoceKy

pacdukoH 111.1.11. KpeTarbe CBETCKUX LieHa 3narta u
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e | |eHa 3n1aTa N0 yHUM (N.C.)
LleHa HadbTe Tuna GpeHT no Gapeny (a.c.)

W3sop: BnymbGepr.

padhmkoH 111.1.12. KpeTare LeHa NpMpoAHor raca,
TepMariHor yriba U MHAEKca LieHa MeTana u MuHepana
(kpaj Tpomeceyja)
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s Cr10T LieHa raca 3a Espony (a.c.)
LleHa jyxxHoadbpuukor TepmarnHor yrrsa (n.c.)
e | |eHa MUHepanHux Rybpuea (n.c.)

W3Bop: PecmHuTue n CeeTcka baHka.
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L[oduwrou uzgeumaj o monemaptoj nonumuyu y 2023.

"padcpmkoH 111.1.13. MHAEeKc cBeTCKUX LeHa

npUMMapHux npousBoaa
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e [|DVIMaPHW NPOM3BOAVN M3Yy3uMajyhn eHepreHTe
MorbonpuepeaHn Nponssoan
EnepreHtu*

e \eTanu u MuHepann**

W3Bop: CeeTcka 6aHka.

* CvpoBa HadTa, NPUPOAHW rac u yrarb.
** Bakap, anymuHujym, pyaa reoxha, onoBo, HUKI, LMHK 1 Kanaj.

n3Hocwia oko 109 monapa 1Mo TOHH, HITO jé TOTOBO
JIBOCTPYKO HI)KE€ HETO0 y HCTOM TIEPHOAY TMPETXOIHE
roguHe. llene muuepamanux hydpuBa mparune cy
JUHAMUKY LIEHe NpUPOAHOT raca u Tokom 2023.
JIOMUHAHTHO CY C€ KpeTaje CIJIa3HOM ITyTambOM, H3Y3EB Y
T3, xana cy ymepeno nosehane, u y aeuemopy cy oOwiie
HIKe 3a 36% Hero ronuHy JaHa paHuje.

HakoH 1mTo cy moBehane 300T yKHIamba MOJIUTHKE HYJITE
TOJNIepaHIje npeMa BUpycy KopoHa y Kunu y janyapy,
IeHe MeTajla U MHHepaJsia, mpema uHACKCY CBeTcke
OaHKe, KpeTalie Cy ce CHJIa3HOM IyTamkoM TokoMm I11, Ha
mira ce oapasuio nmoseharme 3aamxa u ciaaduja TpaKba o
ouekmBane. Jlo kpaja 2023. meHe merana W MHHeEpaja
Ourne cy crabwiHe W y JeneMOpy cy Omie TOTOBO

padoumkoH 111.1.14. UHQeKc cBeTCKMX LieHa XpaHe
(HomuHanHo, 2014-2016 = 100)
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WsBop: ®AO, YH.

HEIPOMCH-CHE Y OIHOCY Ha jyH, aiu yjeaHo u 3a 4,9%
HIDKE HETr0 y UCTOM MEePHOJY MPETXOIHE FOHHE.

Caercke neHe xpaHe, Mepere unjaekcom GAO, kperaie
Cy Cc€ CHJIa3HOM IyTamoM TokoM 2023. u y neremopy cy,
MI. TlocMarpaHo, Owie Hmwke 3a 10,6%. Kana je peu o
MojeAMHAYHUM Kareropujama, y HajBehoj mepu cy
CMameHEe IeHe MieyHux mpomsBoma (20,0%), a 3atum
neHe xutapuna (16,6%) u ouspHUX yIiba (15,4%), Mok cy
I[EHe Meca TOTOBO HelpoMemeHe. Ha moBpemeHa
OJCTyIalka M pacT HMHICKCA YTHUIANE Cy BHIIC IICHE
miehepa, koje ¢y y neneMopy Owie uie 3a 14,6% Hero y
HCTOM TIEPHOJY PETXOHE TOJIHHE.

2. MehynapoaHe Tpancakumje
I[naTHoOOWIaHCHA KpeTama U IeBU3HE pe3epBe

Jdepuuur Texkyher pauyna niatHor Omianca y 2023.
n3Hocuo je 1,8 mipx espa (2,6% B/lI1-a) n Bumectpyxo
je cmameH y mopehemy ca 2022, xana je m3HOCHO 4,2
mipa eBpa (6,9% BJII1-a). [Tocmarpano 10 KaTeropujama
tekyher padyHa, Ha MOOOJBIIAEKE EKCTEPHE ITO3UIIMjE
HAjBUINC j€ YTUIA0 MHax POOHOT Ae(HIMTA, 3a KOJUM
cienn moBehame cypumuTa y pasMeHH yciayra ca
MHOCTPAHCTBOM, JOK CY y CYIIPOTHOM CMEpy JeJIOBAIIH
Behn nepUUMT NPUMapHOT JIOXOTKA M CMameHhe
cyunuTa cekyHaapHOr noxoTka. [Ipu Tome, HeTo
NPWINB KalKTalla Ha (MHAHCHJCKOM pavyHy IUIaTHOT
OwslaHca BUIIECTPYKO je MOKpuo aeduuut Texyher
padyHa, IITO je Pe3ylTHPAIO PACTOM NEBU3HHX PE3CpPBH
Ha HOBU HAajBUIIU HHUBO.

Pact wu3BO3HE TOHYyJAe W HIXKH YBO3 eHepreHara
JOTIPUHENH Cy na neduuut y podHoj pasmenu y 2023.
Oyae cMameH Ha 6,6 Mapa eBpa, Tj. 3a 2,8 mupa eBpa y
omHocy Ha 2022. IIpu Tome, po6HHU U3B03 je TToBehaH 3a
3,7%, wa 27,9 mupm eBpa, O0K je PpoOHH YBO3
cmameH 3a 4,8%, Ha 34,5 mapa espa. Pacty usBo3a
HajBHIIE je JONPHUHENa pepahuBauka MHAYCTpHja, YUjH
je u3Bo3 mosehan 3a 5,4%, a 3aTUM H3BO3 CICKTPUYHE
3a 48,8%. MW3Bo3
npepahuBadke MHIYCTPHje HACTaBHO je Ja pacte U y
yCIOBMMa HIDKE CKCTEpPHE TpaXkme, IITO yKasyje Ha

eHepruje, koju je mosehan

OTIIOPHOCT ¥ Pa3HOBPCHOCT WU3BO3HE MOHYC, a HAjBHIIIC
My je IOMPHHEO M3BO3 MOTOPHUX BO3WIIA, CICKTPHYHE
ompeMe U OCTajux MaiiuHa u omnpeme. C apyre cTpase,
M3BO3 PyIapCTBa U MOJHOIPUBPEIC OUIH Cy HUKH HETO Y
2022. TOOAHNA.

Ha maz yBO3a HajBHIIIC je YTHIIA0 HHXKH YBO3 CHEpPreHara,
3a KOjUM clene HWXH YBO3 HWHTEPMEAHMjapHUX U
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KalMTATHUX TIPOU3BOAA, JOK j€ jeIMHO YBO3 MOTPOILIHUX
nobapa mosehan. Y ommocy nHa 2022. rommHy, yBO3
eHeprenara y 2023. 6uo je Hmxw 3a 1,7 Mipz eBpa (mpema
knacupukanuju CMTK), npu ugemy je cMameH YBO3
cupoBe HadTe, HAQTHUX JIEpUBaTa, raca M CJICKTPHYHE
eHepruje, JOK je jeAMHO YBO3 yrjba 3a ImoTpede
NpOU3BO/IIbE eJeKTpu4He eHepruje nosehan. On Tora,
YBO3 CHpOBe HaTe, IeprBaTa M raca cMameH je 3a 975,7
MJIH €Bpa, IPH YeMy Ce OKO JiBe TpehHrHEe cMamerma Ayryje
e(eKTy HIKUX LICHa, a jenHa TpehnHa MambUM YBE3eHUM
konuurHaMa. M npema knacudukaniju yBosa 1o OniTaM
eKoHOMCKUM Kateropujama (BEC), maay yBo3a HajBHIIE
je JIONpPUHEO CMameH YBO3 CpEJCTaBa 3a PEHpOAYKIH]Y
(11,2%), xareropmje y OKBHPY KOje Cy CBPCTaHH
eneprentu. Ciequ yBO3 cpelncTaBa 3a paja, KOjU je
cMameH 3a 6,7%, 10K je yBo3 morpomHe pode nosehan
3a 5,5%.

Ha cmameme aedurmra Tekyher padyHa nenoana je u
pa3MeHa yciryra ca ”HOCTPAHCTBOM, KOja je HacTaBWIIa J1a
pacte y 2023, y3 mspaxkenuje moBehame u3B03a (32
18,1%, Ha 13,1 mipa eBpa) y oqHocy Ha nnoBehame yBo3a
(3a 14,8%., Ha 10,1 mupx eBpa). To je yTunano Ha pact
cypuuura y pasmenu ycayra y 2023, koju je npemarino
3,0 mupn eBpa, mTo je 3a 30,4% Bume mero y 2022.
Pasmena cBux Bpcra yciyra moBehana je Toxom 2023,
IIpH 9eMy je pacT m3Bo3a O6mo mpe cBera Bohen UKT u
MIOCJIOBHUM YyCIIyraMa, a pacT YBO3a TYpPHCTHUKUM H
MOCJIOBHUM YCITyrama.

JeduuuTt Ha padyyHy NpHMapHOT 10X0TKa 1oBehaH je
3a 28,6%, Ha 3,9 muipn eBpa, mpeTexHo yciex Behmx
pacxoma mo ocHoBy goxotka oxg CIU. To je u oueKkuBaHO
aKo ce UMajy y By KOHTHHYHpaH NPUIINB U PACT CTarba
CAU y Cp6wuju, mro moapa3yMeBa U BHILIE Pacxone 3a
UCIUIaTy JAMBHACHIU. Bumu je 0Ouo
pEeMHBECTHPAHE JOOUTH, MITO MOTBPhyje OMpenesheHOCT
WHBECTUTOpA Ja HacTaBe jga moBehaBajy ymarama y
CpOwujy. IloBehanu cy m pacxoan mo ocHoBy rraheHHX
Kamara Ha (QUHAHCHjCKE KpeOuTe U IO OCHOBY
nopt¢doiuo HMHBECTHIIH]a,
3201LITPaBAE
yclel  peCTPUKTUBHUJHUX
LIEHTPaTHIX OaHaKa.

U H3HOC

Ha [mMTa Cce OJpasHio
ycioBa
MOJINTUKA

(MHAHCH]CKHUX
MOHETapHUX

rno0aTHux

CypuuuT HAa pavyyHy CeKYHJApPHOI J0X0TKAa WU3HOCHO
je 5,6 mupa eBpa u Ouo je memrto HiKkU (3a 4,3%) y
omHocy Ha 2022. ycnen mamux TpaHchepa BragumHoMm
cekropy. C ipyre cTpaHe, HETO MPUJIMB I03HAKA 3a/[PIKAH
je Ha peNaTUBHO BHCOKOM IMPOIUIOTOIUIIEM HHUBOY
(4,6 mupn eBpa).

Tab6ena I11.2.1. NMnaTHn 6unaHc Peny6nuke Cpbuje
(y mnH EUR)

2022. 2023.

I. TEKYRU PAYYH -4.162,2 -1.810,1
1. Cango poGHe pa3meHe -9.364,2 -6.604,1
1.1. UN3Bo3 26.928,2  27.929,9
1.2. YBO3 -36.292,3 -34.534,1
2. Canpo ycnyra 2.314,3 3.017,3
2.1. N3Bo3 11.075,7  13.079,1
2.2.YBo3 -8.761,4 -10.061,8
3. Canpo po6e u ycnyra -7.049,9 -3.586,8
3.1. M3Bo3 pobe u ycnyra 38.003,9  41.009,0
3.2. YB03 pobe 1 ycnyrs -45.053,8 -44.595,8
4. MpumapHu goxoaak -3.001,1 -3.860,2
5. CeKyHAapHU aoxopaak 5.888,7 5.636,9

Il. KAMUTAJTHN PAYYH -25,2 1,3
. ®AHAHCUJCKU PAYYH

7.2449 6.435,6

(6e3 neBU3HUX pe3epBu)
1. IupekTHe nHBECTULMje — HETO 4.328,2 4.219,7
2. MNopTtdonuno nHeecTulmje — HeTo -12,4 917,8
3. duHaHcKjckn aepmBaTi — HETO 99,0 73,5
4. OcTtane vHBeCTMLMje — HETO 2.830,1 1.224,7
4.1. TProBMHCKV KpeauTu -535,1 -118,7
4.2. duHaHcHjckn KpeanTn 3.340,3 1.367,6
4.3. l'oTOB HOBAL, U AENO3UTU — HETO 25,7 -39,3
4.4, OcTano - HeTo -0,8 15,1
IV. CpeactBa pesepBu 2.919,5 5.104,3
V. FPELWLKE U NMPOMYCTU -138,0 477,5
VI. YKYNHU BUINTAHC 2.919,5 5.104,3

MsBop: HBC.
HanomeHa: npenuMmnHapHu nogaum.
Y Mo BPM6 MEeTOAO0NOruj1, OCUM 3HaKOBHE KOHBEHLMjE.

padomkoH 111.2.1. NMokpuseHocT Tekyher aecduumra
caun
(y mnH EUR)
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WMssop: P3C n HBC.
* MpenvMnHapHW nogauu.

Ha ¢punancujckoM pavyHy IJIATHOI OMJIAHCA TOKOM
2023. ocTBapeH je HETO MPWINB KamuTana ox 6,4 Mipxa
eBpa,” HajBue 3axBasbyjyhn npumusy CJIU. Ilpunus je
3a0ee)keH M [0 OCHOBY

yCIICIIHE  EeMHCH]e

¢ be3 npomeHe JeBU3HUX PE3epPBHU.




Hapomsa 6amxa Cpouje

[oduwrou uzgewmaj o monemapoj nonumuyu y 2023.

€BPOOOBE3HHUIIA TOYETKOM TOJUHE, Ka0 U II0 OCHOBY
KPEIUTHOT 3ayKema JIpXKaBe W MPHUBPEIE U MOBIAYCHA
JIpyre TpaHIle KpeauTa y OKBUPY apaHXMaHa C
MM®-om. C npyre crpane, 0aHKe Cy CMamHJE CBOjC
obaBe3e mpemMa WHOCTPAaHMM KPEANTOpUMA, a O/UIUB je
3a0eeKeH U 110 OCHOBY TPrOBUHCKHUX KPEIUTa U aBaHCa.

Heto npuaus CAU y 2023. u3nocuo je 4,2 mupx eBpa,
JIOK Cy YKymHa ynarama y Cpoujy mpemammmia 4,5 Mipa
€Bpa, MITO je YaK W BHIIE Yy OJHOCY Ha IPETXOIHH
PEeKOpAHM ToauIImBU npuaus u3 2022. ronune (4,4 mipn
eBpa). JleBety roauHy 3apeaoM, AeGuuut Tekyher padyHa
y TOTIYHOCTH je Omo mokpuBeH Heto mpuiamBom CIU,
Mpu 9eMy je BpPEOHOCT OBOT moka3aTeira y 2023.
nmocturaa 233%. Ilopex Tora, 3aapaHa je BHCOKa
reorpadcka M MpojekTHa pactpoctpameHoct CAU nu
MIPETEeXKHa YCMEPEHOCT Y M3BO3HE CEKTOpE, a HajBHIIC Yy
npepahuBauky WHAYCTpHjy (25,5%), Koja je KIby4uHH
U3BO3HU CEKTOP CPIICKE MPHUBPELE.

Hero mnpunuB kamurtana 1o OCHOBY MNOPT(OIHO
unBectunmja y 2023. m3nocmo je 917,8 muH eBpa,
3axBaJbyjylin ycCHemHoj peanu3anuju [BEjy CSMHCHja
eBpOoOOBe3HUIA Ha Mel)yHAPOIHOM TPXKHIITY Y jaHyapy.
EmuroBano je 750 MiIH gomapa TETOTOAMIIBEUX
eBpooOBe3HnIa u 1,0 Miupm momapa IeCeTOTOAHUIIEBUX
€BPOOOBE3HUIIA, a PA/IN CMambEmha JIEBU3HOT U KAMaTHOT
pH3HKa, OIMaxX Cy 3aKJbyUeHE XCUHUHI TPAHCAKIH]je, TaKOo
Jla cy obaBese Mo OCHOBY Jojapckux XoB koHBepToBaHe
y eBpe. [lopex Tora, Hepe3WICHTH Cy yilarajim u y
IUHapcke apkaBHe XoB Ha gomaheM mpumapHOM
TPKUIITY U TIO TOM OCHOBY OCTBapeH je ImpuiuB o7 168,7
wiH eBpa. C npyre crpaHe, ApkaBa je KpajeM Mapra
npeBpeMeHo oTkynwia XoB emwurtoBane y jymy 2022.
nupektHoM morogbom (350,0 MuiH eBpa), a OmIHB je
perucTpoBaH M 1o OCHOBY jocrneha paHuje eMHUTOBaHHX
IpkaBHUX X0B m Heto mpomaje apxaBHHX XoB Ha
CEKYH/IaPHOM TPO)KHUIITY.

[To ocHOBY ocTanmnx HHBecTHIH]ja, y 2023. 3a0€JICKeH je
Heto mpunuB ox 1,2 mupxa espa. Ox Tora, MO OCHOBY
(pyHaHCHjCKMX KpeauTa OCTBAPEH je HETO MPHJIHB Of
1,4 mupn eBpa, mpu yeMy ce Hajehu meo omgHOCH Ha
3aaykeme Brage W ToOBIaveme Jena  cpeicTaBa
07I00pEeHUX Y OKBUPY CTeH 103 apamxkmana c MM®d-om, a
noBehaHo je u 3ayxeme MpuBpese, 10K Cy ce OaHKe HETO
pasayxuie npema uHocTpaHcTBy. Cpenctea on MM®-a
(oxo 200 MITH eBpa) MOByYEHA Cy Y jYHY HAKOH YCICIITHOT

7 Jlpyro pa3marpame apaH)XKMaHa YCIICIIHO je OKOHYAaHO y JAeuemOpy, dume je
oMoryheno mnoBnmademe gomaTHux cpenacraBa. C 003MpoM Ha aKyMylIHpambe
3HATHOT H3HOCA pe3epBH, Kpeupame (HUCKATHOT IPOCTOpa U OAPKUBO
(uHaHCHpabe MIAaTHOT OMIIaHCA, CPEICTBA HUCY IOBYYEHA, a apamxMaH he ce y
MPEOCTAIOM EPUOLY TPETHUPATH Kao apaHkKMaH U3 MPEeIOCTPOXKHOCTH, IITO je
jeNHy PEeBH3Hjy paHHje HEero LITO Ce OYEKUBAJIO MPHIMKOM 0100perha apaHKMaHa.

'pacbukon 111.2.2. CTpykTypa domHaHcujckor bunaHca
(y mnH EUR)
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DuHaHCHjCcKM KpeanTu pesnaeHaTa
= Kpeaut MM®-a 1 anokauuja SDR
mQOcrano

MopTdbonuno nHBecTuLje - HeTo
® [lnpekTHe UHBECTULIje — HETO

Wasop: HBC.
* MpenvMuHapHu nogauu.

3aBpIIeTKa TPBOT pa3MaTpara EKOHOMCKOT Iporpama
KOju je TojapkaH creHa0aj apamxkmanom.” C npyre
CTpaHe, MO YTHIAjeM U3PAKCHUJET pacTa MOTPaKHUBakba
10 OCHOBY HeHarutaheHor w3BO3a O pacta obOaBesa
YBO3HHKA ITPEMa HHOCTPAHCTBY IO OCHOBY TPTOBHHCKIX
KpenuTa W aBaHCa PETHUCTPOBAH je OUIMB y HM3HOCY O
118,7 mnu espa. Ilopex Tora, momrto je moschame
cpeictaBa  Ha padyHuMa gomahux OaHaka y
HHOCTPAHCTBY MPEMAIIIMJIO PACT CPEACTaBa Ha pauyHUMa
HepesuaeHaTa kox gomahux 0aHaka, M0 OCHOBY I'OTOBOT
HOBIIA H JIeTIO3UTa 3a0emeskeH je omuB o 39,3 MitH eBpa.

[TomeHyTH TOKOBM Ha TekyheM M (pHHAHCH]CKOM padyyHy
YTHIIAIH Cy Ha TO Ja JAeBU3He pe3epe Cpouje (mpema
IaTHOOMIAHCHO] MeTomosioruju)® Tokom 2023. Oymy
nosehane 3a 5,1 mupx eBpa.

Toxom 2023. rogmue OpyTo neBm3He pesepBe Hapomme
6anke CpOuje, HOMHHAIHO ITOCMaTpaHo, moBehane cy 3a
5.493,4 muH eBpa m 31. memembOpa 2023. rommHe
nzHocwiie cy 24.909,1 miH eBpa, mWTO je OMO HajBHIIH
HUBO OpYTO JIEBU3HUX PE3EPBH KpajeM Mecela U TOnHe
OTKaJ ce Tpare noaaiy Ha osaj HauuH (ox 2000. rogune).
Taj HUBO pe3epBH je 06e30ehBa0 MOKPHUBEHOCT HOBUYAHE
mace M1 ox 167% u 6,7 mecenu yBo3a pobe u yciyra,
IITO je ABOCTPYKO BHIIIE OJ] CTAaHAap/a KOjiM ce YTBphyje
aJlekBaTaH HUBO TOKPHBEHOCTH yBO3a pode W yciyra
JIeBU3HUM pe3epBama. HeTo neBu3He pesepe Takohe cy
3a0esexuiie HajBUIIM HUBO KpajeM Mecela M ToIuHe, U

“ be3 BaJyTHUX NPOMEHA, POMEHA TPKUIIHUX BpeJHOCTH X0B 1 1ieHe 31ara.




Toduwrou usgewmaj o monemaproj nonumuyu y 2023.

Haponta 6anxa Cpouje

padumkoH 111.2.3. [leBM3He pe3epBe U NOKPUBEHOCT
KpaTKOPOYHOr CMoSbLHOr Ayra

(y mnpa EUR) (y %)
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mmmm— [leB13He pe3epBe GaHaka (n.c.)
[esu3He pesepse HapoaHe 6aHke Cpbuje (n.c.)
e [cB13HE pe3epBe HBC / KpaTKOpOYHM cnorbHu Ayr* (A.c.)

Wasop: HBC.
* KpaTKOpouHU Oyr no npeocTaroj PO4HOCTU.

padoukoH 111.2.4. MeflyHapoaHa MHBECTULIMOHA

nosuuuja

(y mnpa EUR) (y % BAM-a)
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[mpekTHe nHBecTuumje, HeTo (N.c.)
mmm [opThON1o UHBECTULM]E, HETO (N.C.)
m— OUHaHCU]CKMU KPEeAWTW, HeTO (n.C.)

Ocrano, HeTo (n.c.)

[eBu3He pesepse (n.c.)
e T (A.C.)

W3Bop: HBC.
* NpenuMmuHapHn nogaum.

mHocuie ¢y 20.785,2 muH eBpa, mTo je 3a 5.359,6 muH
eBpa BHIIE Hero Ha Kpajy 2022. roauHe.

VY cxilaly ¢ NpUHLOUNNMA CUTYPHOCTH M JIMKBHUIHOCTH,
CpeZCTBa Cy IJIacHpaHa y BUCOKOIMKBHUIHE X0B umjn cy
W31aBaOlM Hajpa3BUjCHHjEe 3EMJbE Yy CBETY |
MehyHaponHe (uHaAHCHjCKE WHCTHUTYLHMje, Ka0 M KOI
NPBOKJIACHUX MHCTUTyHHja (LEHTpaJHUX OaHaka,
Mel)yHapoqHUX ~ MHCTUTYLHMja W [PBOKIJIACHHUX
nHOCTpaHux Oanaka). C THUM y Be3H, y CTPYKTYypH
neBu3HUX pesepBu 31. mememOpa 2023. rognue HajBehe
yuemrthe mmane cy umHoctpane XoB (50,1%), 3arum
JICBU3HA CpEACTBA Ha padyyHHMa Y HMHOCTPAHCTBY
(33,6%), 3maro (9,6%), ebekTrBHU cTpaHu HOBaIl (6,4%)
u SDR xon MM®-a (0,3%).

Hajsehn neBusHn npunusu y 2023. ronnHE OCTBAPCHHU CY
1o ocHOBy mHTepBeHIMja Haponne Oanke Cpbuje Hero
KynoBuHOM aeBu3a Ha M/IT-y® (wero npunus ox 4.015,0
MJIH €Bpa, INTO TpencraBiba 73% yKymHOr mnosehama
OpyTO JEBH3HUX pE3epBU) M 10 OCHOBY €MHCH]E
neBm3HuX XoB Pemybnmke CpOuje Ha nomahem u
MehyHapogHOM (PMHAHCH]CKOM TPXKHIITY Y HETO U3HOCY
on 1.141,2 mnu eBpa. IlpunuBu cy ocTBapeHH U IO
OCHOBY joHanuja (442,8 MIH eBpa), MJIaTHOT IIPOMETa C
KocoBom 1 Meroxujom'® y nzHocy ox 392,9 muH eBpa u
[0 OCHOBY HETO KaMaTa U Harulate KynoHa Ha XoB y
n3HOCY ox1 351,6 MiTH eBpa. J[eBU3HU MPUIIHB y U3HOCY O
199,8 MutH eBpa ocTBapeH je IO OCHOBY IOBJIAYCHHa IPYTe

° Peanu3aiuja TpaHcakuuja o ocHOBY nHTepBeHIMja Haponue Oanke Cpouje Ha
M/IT-y uckasyje ce y ckliaJy ¢ pauyHOBOACTBEHUM MPaBHIMMA HA JaH H3BPILICHA,
a He Ha JIaH TProBama.

' Tlpema 3axony o npuspemenom 00asmary 00peheHux nociosa niamHoz
npomema na mepumopuju CPJ (,,Ciyx6enu mact CPJ”, 6p. 9/01).

TpaHie cTeHadaj apamkmaHa koju je MM® omobpuo
Penyomuimn CpOuju 19. mneuembpa 2022. rommue. OBa
CpEJICTBa MOTY C€ KOPUCTHUTH 32 pehuHaHCcHpame o0aBe3a
Penyonuke CpOuje w/mnu 3a QuHaHcupame Tekyhux
Oynerckux nmorpeba.' 3Ha4ajHUjI IPUIMBH CY OCTBapEHH
1 TI0 OCHOBY JIeBH3HE 00aBe3HE pe3epBe OaHAKa y HETO
n3Hocy of 90,8 muH eBpa.

Hajsehn omnmme m3 meBmsHuX pesepBu Hapomne Oaxke
CpOuje pean30BaH je MO OCHOBY U3MHUpCHa ICBU3HHX
obaBe3a JpXaBe W HETo pasnyxkema Pemybinke CpOuje
npeMa MHOCTPaHUM KPEeJUTOpPHMA Y YKYITHOM M3HOCY Of1
1.502,9 mnH eBpa. Y Be3u ¢ HPUMEHOM 3aKoHd O
peaynucary jasnoe oyea Penybnuke Cpbuje no ocHogy
Heucnialiene Oesusne wmeore cpahara uctuiaheHo je
ykymHo 25,1 MuH eBpa (ykipyueHa je HewuciviaheHa
JIeBU3HA InTeama rpaljannma n3 OMBHIMX peryOiuka
COPJ, ucruiahena y ¢ebpyapy ¥ aBrycTy y yKyIHOM
W3HOCY 07 22,9 MJIH eBpa).

MehynaponHa HHBECTHIIHOHA
NO3MIHja 3eM/be

Hero wMelyHaposHa WHBECTHIMOHA TMO3ULMja, Tj.
pasnuka um3Melly cpeicraBa Koja MOCEAYjY PE3UICHTH
Cpbuje y MHOCTPAHCTBY, C jemHE CTpaHE, W HHHUXOBHUX
obaBe3a mpeMa MHOCTPAHCTBY, C Jpyre CTpaHe, Owia je
HeraTnuBHa W Ha Kpajy 2023. roguHe wH3HOCWIA je

"' Hapozna ckymnurruna Pery6inke Cpouje 9. gpedpyapa 2023. ycBojuina je 3axon o
peeyaucarvy obasesa Penyonuxe Cpbuje npema Mehynapoonom monemaprom
¢ondy na ocnosy kopuwihersa cpedcmaga cmenobaj apandicmana (stand-by
arrangement) odobpenux Penyoauyu Cpouju ooaykom Q060opa u3epuinux
oupexmopa Mehynapoonoe monemapnoz gonoa 00 19. oeyembpa 2022. 2ooune.
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Haporma 6anxa Cpomje

Toduwru l/}({t’ll//llt{f 0 ,1/()”(’])1[(]71/()/' noaumuyu y 2023.

50,0 mupa eBpa, 1mTo je 3a 726,6 MIIH eBpa BHIIIC HETO Ha
Kkpajy 2022. Mehytum, 3axBasbyjyhu pacTy ekoHoMcKe
akTuBHOCTH y 2023. rogmnHu, cMameHO je yuemihe
HeraTuBHe Mel)yHaponHe MHBeCTHIMOHE MO3ULIHjE Y
npouewmeHom B/II1-y 3a yak 9,6 n.m., Ha 72,0%.

Y cTpykTypH cTpaHe pHAHCUjCKe aKTHBe, KOja je Ha
Kkpajy 2023. m3nocuna 44,8 mipn eBpa, y Hajeehoj mepu
cy nopehane neBusHe pesepse. Kao u y nperxognom
TEePHOAY, /IeBU3HE pe3epBe YHHe BHINE O/ IMOJOBHHE
BPEIHOCTH YKyNHe akTuBe (55,6%).

C gmpyre cTpaHe, y CTPYKTYpH (pMHAHCHjcKe macHBe,
9mja je BpeAHOCT Ha kpajy 2023. m3nocmma 94,8 mupn
eBpa, no3utuBHO je To mro CJ/IM, kao HajmoBoJbHU]a,
JyTOpOYHa BpCTAa CTPAHUX Yyiarama, M Jajbe 3HATHO
npeMaryjy obaBe3a
nHocTpaHcTBy (57,8%), MoK (pMHAHCHjCKM KPeaAuTH U
nopr¢oIno MHBeCTHIHje YWHE Mamh 10 IacHBe:
31,6% u 10,4%, peCeKTHBHO.

MIOJOBUHY  YKYIIHUX npeMa

3. Kperama Ha (PMHAHCHjCKOM
TPKUIITY

Kamarne cTomne

Haponna 6ankxa Cp6wuje je om mouerka 2023. roguHe 10
jyia y Bumie HaBpara moBehaBana pedepeHTHY KamaTHY
CTOIly M KaMaTHE CTONE Ha JCMO3UTHE W KPEIUTHE
ojakmwuile, Ha HHUBoe oxn 6,50%, 5,25% u 7,75%,
PECIIEKTUBHO, Ha KOjUMa Cy 3ajp)KaHe 10 Kpaja roIuHe,
IITO C€ ONIpa3wiio Ha cTaOWIHHMja KpeTama KaMaTHHUX
croma Ha MmehybankapckoM TpxuimnTy HOBHa y [12.
3aomTpaBakbe MOHETAPHUX YCJIOBa IHOCTHTHYTO je H
MOBJAa4CHEM JIella BHIIKOBA JUHAPCKE JHMKBHIHOCTH
OaHaka ITyTeM OCTalUX WHCTpyMEHaTa MOHETapHEe
MoJMTHKe, ToBehameM croma oOaBe3He pe3epse, Y3
noBehame TUHApCKOT Jienia n3/iBajama JIeBU3He 00aBe3He
pesepBe, Kao W IMyTEM pEMo ayKIHja, Ha KOjuMa je
3a0eJIeKEeH PacT IMPOCeYHEe PEerno CTole, YKYIHO 3a
140 6.m., Ha HUBO onm 5,56% Ha MOCIENEO] AyKIUjU
y Jenemopy.

Kamarne crone Ha Mel)y0aHKapcKkoM TP:KMIITY HOBLA
moBehaBaHe Cy 10 jy/ia, HAaKOH 4era je AWHaAMHKa pacta y
HajBehoj Mepu ycropeHa, 1a OU y TIOCIeAeM TPOMECEdjy
ocTajie Ha TOTOBO HENpPOMEHEHMM HHBoMMa. KamarHa
crona BEONIA mnosehana je 3a 123 6.nm. Tokom 2023.
TOJIMHE, YMME CE KpajeM TOAWHE Hallla Ha HHUBOY Off
5,23%. Kamarne cronne BELIBOR CBUX POYHOCTH Y OBOM
mepuoay mopacie cy y pacmony 70—-125 6.m. u kxpajem
JenemOpa Kperane cy ce y HWHTepBalay on 5,25% 3a
Hajkpahy pouHocT 10 5,80% 3a pOYHOCT O] LIIECT MECELIH.

Ha nmpumapnom Tp:kumrty auHapckux XoB npxaga je
TokoM 2023. omp:kania yKyITHO CelaMHaecT ayKIhja, Ha
KojuMa je 3a0ellexeH Imaj] CToma MpUHOCa, KOjH je JeIoM
O0MO MOJCTAKHYT MOCTETIICHUM CMamemheM ITI00ATHUX
WHQIATOPHUX IIPUTHCaKa, MamUM morpebama Brane
Penybnuke CpOuje 3a ¢uHancupamem Ha jgomahem
TPXKUILITY, ald M CMambeHOM aBep3UjOM HHBECTUTOPA
IpeMa PU3UKY TOKOM IIOCIEIHEr TPOMEcedja, O 4YeMy
cBeoud W moBehaHa aKTUBHOCT Hepe3ujeHara Ha
nomahem TpxumTY ApkaBHHX XoB. 3a mpomajy XoB
OpPHUTMHAJIHE POYHOCTH JIBE TOJHMHE OJp)KaHO je celam
ayKIMja, Ha KOjuMa je CTolla MpuHoca cMmameHna 3a 109
0.m., Ha 4,86%, nok je 3a XoB opuruHamHE POYHOCTU
JIBAHAECT W T10 TOJITHA OAP>KaHO IIECT ayKIIHja, Ha KOjIMa
je cToma npuHOCca CHIDKEHA YKYIHO 3a 95 0.11., Ha HUBO 0]
6,20%. Ha aykmujama 3a moMeHyTe POYHOCTH HCITYIHEH je
TUTaHUpaH 0OMM eMHcCHje, Tako 1a cy XoB pouHocTu nBe
TOJIMHE MPOJIaTe 10 HOMUHAIHO] BpeaHocTu o 100 mipa
JuHapa, a XoB poyHOCTM JABaHAaeCcT W IO TOAMHA Yy
BpenHOCTH o 50 Mupn auHapa. 3a mpoaajy TUHApPCKUX
XoB pouHOCTH OCaM U AECET TouHa OJpKaHE Cy 110 JBE
ayKIMje, Ha KojuMa je cToma IMpHHOCca cMameHa 3a 9 0.11.
n 35 0.1., pecreKTHBHO, MPH YeMy cy mponare XoB y
HOMHUHAIIHO] BpeaHocTH on 42,4 muipn auHapa u 18,4
MIIPJ] IMHApa, PECHIEKTUBHO.

YV 2023. ykynHo cy npojare JuHapcke ap:kaBHe XoB 'y
HOMMHAJIHOM M3HOCy on 210,8 mipn auHapa, a Kako cy
HCTOBPEMEHO JOCIHele paHuWje Tmpojare XoB 'y
HOMHHAlIHOM Wu3Hocy ox 312,5 muapn nauHapa u
MPEBPEMEHO OTKYIJbEHE CEIMOIO/IMIIbE NUHApcke XoB
Yy HOMHHAJHO] BPEIHOCTH On 6,8 MIpA TUHApa, CTarbe
MponaTux IuHapckux XoB cmameHo je Ha HuBO o7 839,7
MIIpJ TUHApa KpajeM aeremMopa.

padcmkoH 111.3.1. KpeTawe kamaTHMX cTona
(BHEBHM Nofaum, Ha roguLiHkem HUBoY, Y %)
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Kamatha ctona BEONIA
e PehepeHTHa kamaTHa cTona
e J€ IHOHEJEbHM BELIBOR
e KaMaTHa CTOMA Ha AEMO3UTHE ONaKLmnLe
KamaTHa cTona Ha kpeauTHe onaklumue
MpoceyHa noHaepucaHa kamaTHa cTona 3a peno npogarte XoB

W3Bop: TomcoH Pojrepc n HBEC.
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Haponta 6anxa Cpouje

Crame mpomaTux JOWHAPCKUX XOB y BIacHUIITBY
HepesuneHara TokoM 2023. 6maro je moBehano, Ha 134,6
MIIpJI IMHapa KpajeM JereMopa, Kao pe3ynrar HBHXOBHX
Ky[HOBMHA Ha MPUMApHOM TpPXKUIUTY, WTO 4uHU 16%
YKYIHOT IOPTQOoIinja TUHAPCKUX ApKaBHUX X0B.

VY Toky 2023. rommHe (y jaHyapy) oAp)KaHa je jemHa
aykinuja 3a mpoaajy XoB y eBpuMa pOYHOCTH IBE
TOfMHE, MO M3BpHIHOj cromu of 2,50% (komuko je
n3HOcHUIa M KymnoHcka ctomna). OBe XoB mpopare cy y
YKYIHO] HOMHHAJIHO] BpPEAHOCTH On 37,5 MIH eBpa.
WNmnak, 300r mpeBpeMEHOT OTKymna OOBE3HMIIA HM3IaTHUX
JTUPEKTHOM TorogooM y Bpearocta ox 350,0 miH eBpa,
kao u mocrneha XoB HommHamHe BpemHoctr 135,4 mMiH
eBpa, crarbe X0B y eBpiuMa CMameHO je KpajeM aeremMopa
Ha 1.919,5 mun eBpa.

VY janyapy je mpkaBa CpeACTBa 3a (PMHAHCHPAHE CBOjJHX
obaBeza  obe3bemuna w  Ha  MehyHapoaHoM
(¢puHaHCHjCcKOM TPKHMIITY eMHUTOBameM JBejy
eBpoo0Be3HNIA Y AojapuMa (dual-tranche) poIHOCTH
MeT U JIeceT roAuHa, y BpenHocT ox 750 MiH gonapa u
1 mupn pomapa, Mo KymoHCKMM cTomama oa 6,25% u
6,50%, YCIIOBU
(mHAHCHpamka MOTY Ce CMaTpPaTH MOBOJEHUM, C 003UPOM
Ha TaJallbe OKOIHOCTH pacTa CToma IMpUHOCAa |
KOHTUHYHpaHE MeljyHapoHOM
(PMHAHCH]CKOM TPXKHUIITY, @ HAPOUYHUTO Kaja ce YIOopeae ca
ycioBuMa (uHaHCUpama 3ema’ba koje Beh wnmajy
WHBECTHI[MOHH PEJTUHI, a KOje Cy Yy TOM IIEPHOILY

PECIIEKTUBHO. [TocTurnytu

HEU3BCCHOCTH Ha

E€MHUTOBaJIE €EBPOOOBE3HUIIE.

[Mocteneno mobospiIame cuTyanuje Ha MehyHapomHOM
(MHAHCHjCKOM TPXKHMIUTY, a TOoToM H Beha cnpemHoCT

MHBECTUTOpA Jia IpHXBaTe HIKE CTONE IpUHOCA
OZIpa3miIi Cy Ce Ha KpeTama Ha JoMalieM cekyHIapHoOM
TPKMIITY AMHApcKuX XoB, ma cy ce mpocedHe crome
npuHoca y 2023.
cmamuBane. [Ipocedne mMoHJepucaHe CTONE NPHHOCA
KpajeM romuHe Kpetaie ¢y ce y pacrnony ox 4,90% 3a
peocTaly POYHOCT A0 jemHe roauHe, a0 6,23% 3a
MpeocTagy POYHOCT 10 JeBeT roguHa. IIpomer Ha
CeKyHJapHOM TPXKUINTY Oiaro je moBehan y mopehemy ¢
MIPETXOHOM TOANHOM, 3a 1,2 MJpJ ITUHApa, Tako jaa je y
2023. uznocuo 187,3 mipxa aunapa.

TOAWHHU TOTOBO KOH3HCTCHTHO

3aomrTpaBambe MOHETAPHHX YCJIOBAa OPa3WjIo ce Ha
pacT KaMaTHHX CTONIa HA HOBe JAMHApCKe KpeauTe
TokoM 2023. roguHe, MPU YeMy Cy YMepeHHUje mpoMeHe
MoHeTapHe mnoJuuTuke y II2 onpegenaune mame
ocHMJIalMje KAaMAaTHHX CTONA HA TP/KUIITY HOBIA, a
caMUM THM H 0Jake MpoMeHe KaMaTHMX CTONa Ha
HOBe JHHapcKe Kpeaurte. KamarHe cTore Ha JUHapCKe
kpenutre y apeuemOpy 2023. mznocune cy 12,5% 3a
KpeauTe CTaHOBHUIITBY U 8,3% 3a Kpemure NpUBpEId
(rro je 3a 0,2 .. u 1 1.11. BUIe Hero y neremopy 2022),
IpH 4YeMy je pacT KaMaTHHX CTONa TOKOM TOJMHE
MOCTENEHO YCIIOpaBao, JOK Cy IOjelMHe KaMaTHEe CTOoIle
KpajeM TojInHE YaK CMambeHe.

Pact kamatHe cTOme HA JMHApPCKE  KPEAWTE
CTaHOBHHIITBY NPBEHCTBEHO je Omo BoheH pacTom
KaMaTHE CTONC Ha HAj3aCTYIUbCHHU]Y KATCTOPH]Y
KpeIUTHpamha CTAaHOBHUIITBA — TOTOBHHCKE KpeIuTe —
3a 0,2 m.o. y oqHocy Ha neriem6bap 2022, Ha 13,2%, 10k je
KaMaTHa CTONAa Ha OCTaJleé HEKAaTErOpHucaHe KpeauTe,
KOjU Cy TO 3acTYIUbEHOCTH [pyra KaTeropuja
KpenuTHpama, cMamena 3a 0,3 mm., Ha 10,5%. Pacr

padumkoH 111.3.2. KamaTHe cTone Ha NpuMapHoOM
TPXULITY ApxaBHMX XoB

(Ha rognwem HuBoY, Y %)
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W3Bop: MuHucTapcTBo chmHaHcuja.

* UckrbyyeHe kynoHcke XoB uuja je kamaTHa cTona BesaHa 3a
pedhepeHTHY kamaTHy ctony HBEC.

padchmkoH 111.3.3. KpeTawse kamaTHMX cTona Ha
HOBe AMHAapcKe KpeauTe U aenosuTe
(npoceyHe noHAepvicaHe BPeQHOCTY, Ha rod. HUBOY, Y %)
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KpeanTu cTaHoBHULLTBY*
e— KDEUTV NpUBpPEAN™
ﬂel‘IOBI/ITVI CTaHOBHULWITBA
- e @ o ﬂel‘IOSI/ITI/I npusepene
PedepeHTHa kamaTHa cTona

W3Bop: HBC.

* Vckrby4eHn peBOSIBUHT KpeauTH, Npekopayeksa no Tekyhem
payyHy 1 Oyr no KpeauTHUM KapTuuama.




Haporma 6anxa Cpomje

Toduwru l/}({t’ll//llt{f 0 ,1/()”(’])1[(]71/()/' noaumuyu y 2023.

KaMaTHHX CTOMa 3a0CeeKeH j€ KOJ TMOTPOIIAYKHX U
crambennx kpeauta 3a 0,3 m.m. u 1,4 m.m., Ha HUBOE Of
3,0% m 12,9%, pecneKkTuBHO, MpHU YeMy OBE HaMCHE
UMajy 3HATHO Mame ydemhe y YKYIMHOM ITHHApCKOM
KpEIUTHpakhy CTAHOBHUIIITBA.

Pact mpoceuHe MOHzAepHCaHE KaMaTHE CTOIIC HA HOBE
TUHAPCKE KpeauTe MpuBpenu y neremopy 2023, y ogHOCY
Ha UCTH MECEIl MPETXOHE ToANHE, OO0 je Boh)eH pacTtom
KaMaTHUX CTOIa KO CBHUX HaMeHa KpeAWTa, ajau y
HajBeho] Mepu pacToM KaMaTHHX CTONa Ha KpEeauTe 3a
00OpTHa CpelcTBa M OCTaJle HEKaTeropucaHe Kpemure, 3a
0,7 m.m. m 1,3 1.1, pecCeKTUBHO, Ha HUBO o1 8,3%, mpu
YeMy OBE KaTeTOpHje 3ajeH0 YnHe BehmHy TuHapcKor
Kkpenntupama mupuspene (94%). Kamarna crtoma Ha
WHBECTHILOHE KPEIUTE, KOjH YHHE TPEOCTAI0 JHHAPCKO
KpemuTupame npuspee, mopehana je 3a 1,8 m.., Ha 9,4%.

Hocanamme 3aomrpaBambe MoHeTapHe nonauThke Ellb-a
OIpa3uio0 Ce€ Ha PpacT KaMaTHUX CTONAa Ha HOBe
eBpouHaekcupane kpeaute y 2023. romunu. Konx
CBPOMHJICKCHUPAHUX KPCIUTa CTAHOBHUINITBY, MPOCEYHA
kamarHa croma mnosehana je 3a 0,4 1.II. y OHOCY Ha Kpaj
2022, Ha 6,3% y neuemMOpy, yclea pacta KaMaTHUX CTOTa
Ha ocTaje HeKaTeropucane kpeaure 3a 1,7 m.im., Ha 9,8%,
u orpomadke kpeaure 3a 1,0 m.a., Ha 6,5%, Koju 3ajeaHo
grHe 0K0 30% KpeauTupama CTAHOBHHUIITBA y €BPO 3HAKY.
Hacynpor Tome, kamaTHa cToma Ha Haj3aCTYIUBCHH]Y
KaTeropujy KpeAuTUparma CTAHOBHHUIITBA Y €BPO 3HAKY —
crambene kpeaute, cMmameHa je 3a 0,1 m.m., Ha 5,0%,
ycnen mpuMeHne omiryke Haponmme 6amkxe CpbOuje o
OrpaHNYaBaBky KaMaTHUX CTOMA Ha CTaMOCHE KpemuTe 3a
¢usnuka numa. [Ipema oBoj omrymwm, mo 31. mememOpa
2024. ronuHe (UKCHU J€O0 HOMUHAITHE KaMaTHE CTOIIC 3a

padpmkoH 111.3.4. KpeTawse kamaTHMX cTOMNa Ha HOBe
eBpO U eBpOMHAEKCUpaHe KpeauTe u aenosute
(npoceyHe noHaepvicaHe BpeHOCTY, Ha rof. HUBOY, Y %)
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KpeanTu cTaHoBHULLTBY*
— KDENTV NPUBPEAN™

[leno3ntu cTaHOBHULWITBA
@ e» = © [leno3nTn NpuBpeae

Tpomeceurnn EURIBOR

W3sop: HBC 1 EBponcka 6aHkapcka deaepaumja.

* Vckrby4eHn peBOMNBUHI KpeAUTH, Npekopayeta no Tekyhem pauyHy u
Ayr Mo KpeAUTHUM KapTuuama.

KpPEIUTe C IPOMCHJBUBOM KaMaTHOM CTOIIOM HE CME OUTH
Bumn ox 1,1%, mox y ciydajy kpeauTa ¢ (UKCHOM
KaMaTHOM  CTOIIOM,
MaKCHUMAIJTHO MOxke u3HocutH 5,03%.

HOMHWHAJIHAa KaMaTHa  CToIIa

IIpoceuna kaMaTHa CTONA Ha HOBE EBPOWHICKCHpPAHE
Kpenaute npuBpenu mosehana je Tokom 2023. romuHe 3a
2,0 m.m., Ha 7,1%, Kao mocaeaua pacta KaMaTHUX CTOMa
Ha CBE HAMCHE KpEeIUTHpama, a HajBehn JOMpHHOC MMao
j€ pacT KaMaTHHX CTOIa Ha KpeauTe 3a 00pTHA CpecTBa
Y MHBECTUIIMOHE KpeauTe 3a 1,8 m.m. u 2,2 1.11., Ha HUBOE
on 7,0% u 7,3%, pecnekTHBHO, NMPH 4YeMy MOMEHYTE
HaMEHE KpeaWTa dYmHE TOoToBO 95% KpemuTupama
TIpUBpENE Y €BPO 3HAKY.

[ToomTpaBarme MOHETAPHUX YCJOBAa OPA3WIO CE W Ha
KaMaTHy CTOIly Ha /JAMHAapCcKe OpoYeHe eno3uTe
CTaHOBHHIITBA, Koja je TokoMm 2023. roauHe mopacia 3a
0,6 .., Ha 5,3%, MOK je KaMaTHa CTONa Ha JMHapcKe
opoueHe Jeno3uTe npuspene cmamena 3a 0,6 m..,
Ha 5,8%.
CTaHOBHMIITBA W TpuBpene y eBpuMa mnosehane cy 3a
1,0 .o, Ha 3,8% u 3,0%, pecrneKkTuBHoO.

Kamarne crome Ha OpO4YCHC [JCTO3UTE

IIpemuja pusuka semibe U
KPEeAUTHH pPejTHHT

Kperame mmobanHe mnpemuje pH3HMKa, Kao W IMPEMHje
pHU3HKa IIOCMAaTPAaHHX EBPOIICKHX 3eMajba y YCIOHY
(yxpyayjyhu u Cpbujy), Tokom 2023. rommHe Omio je
NPBEHCTBEHO ofpeheHo AeimaBambuMa U3 MelyHapomHOT
Cnabipeme  TIOOATHUX  TPOIIKOBHHX
pUTHCAaKa 110 OCHOBY HWXHMX ILI€Ha eHepreHara,

OKpYXKEHa.

cMamee IpobiemMa y IobaTHUM JTaHIIUMa CHaOIeBamba,
ycmopaBamke WH(QIanuje Ha T1I00aJHOM HHBOY U
3a0IITPaBakb¢ MOHETAPHUX MOJIUTHKA YTULIAIU Cy Ha Taj
npeMuje pu3MKa TOKOM roauHe. Hacympor Tome,
noBehana Hem3BecHOCT Ha Mel)yHapoHOM (PMHAHCH]CKOM
TPXKUILITY yclie[ MpodieMa y IOcioBawmy onapeheHux
6anaka y CAJl u EBpomm mnouyeTkoM TOAMHE U
3a0I0TpaBamba TEONOJUTHYKUX OXHOca Ha bimckom
UCTOKY JIeJIOBAJIM Cy Ha IOBPEMEHa OJCTyIama U pacT
NpeMHje pU3iKa Ha TNI0OATHOM HUBOY.

KommosutHa Mepa pu3uka 3eMaba y yCIIOHY 3a AYT Y
espuma, EURO EMBIG Composite, cMameHa je TOKOM
2023. 3a 7 6.m. u xpajem roxuHe je m3Hocwmiaa 200 6.1
UctoBpemeno, EURO EMBIG, npemuja pmsuka CpOuje
Ha 0a3u Jyra y eBpuMa, cMameHa je 3a 142 0.11., Ha HUBO
on 247 6.n. Jlonapcka npemuja pusuka Cpouje Takohe je
cMameHa TOKOM roauHe (3a 82 6.m., Ha 188 0.11.), mpu
yeMy je W Jajbe HacTaBmia Ja ce Kkpehe wucmon
KOMIIO3UTHE Mepe pH3MKa 3eMajba Yy YCIIOHY 3a AYT Y
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Haponta 6anxa Cpouje

'pacdukon 111.3.5. NMokasaTerb npemuje pusnka 3a
Ayr y ponapuma - EMBI

(aHeBHM nogauw, y 6.1.)
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W3sop: JP Morgan.

"padoukoH 11.3.6. NokasaTers npeMuje pusmka 3a
pyr y eepuma — EURO EMBIG

(aHeBHM nogaum, y 6.1.)
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W3Bop: J.P. Morgan.

nonapuma, EMBI Composite, xoja je Tokom 2023. roguHe
cMmameHa 3a 55 0.1., Ha 319 6.11.

Arenija Fitch 3anpxkana je y ¢eOpyapy ¥ aBrycry
kpeautHu pejTuHr CpOrje Ha KOpak /10 WHBECTHIIMOHOT,
Ha HUBOY BB+, ynpKoC H3paK€HUM TI€ONOJIUTHUYKUM
pusummMa. McToBpemeHO, areHIMja je 3aapikalia o
crabuiHe wu3mIene KpeauTHor pejtuHra Cpbuje y
HapenHoM nepuoxay. IloceOHO je uWcTakia BaKHOCT
O4YyBaHE CTAa0MIIHOCTH JIEBU3HOT Kypca y YCIOBHMA
MOBUILCHUX Mel)yHapOIHUX pH3MKa, KpeIuOWIaH OKBUD
€KOHOMCKe nonutuke, Buin b/II1 o riaBu cTaHOBHUKA y
OIHOCY Ha 3eMJbE Ca CIMYHHM KPEIUTHHM PEjTHHIOM,
0oJbe yIpaBibakbe W BHUIIM HUBO JbYICKOT pa3Boja y
OZIHOCY Ha 3EMJbE Ca CIMYHUM KPEJAUTHUM PEjTUHIOM,
kao u ypehene jaBue ¢punancuje. [Topen Tora, HarianeHu
Cy OTIIOPHOCT DaHKApCKOI' CEKTOpa Ha MaKpPOEKOHOMCKE
pH3UKe, BUCOK M aJIeKBaTaH HHUBO JICBH3HHUX PE3EPBHU U
IMyHa TOKPUBEHOCT TeKyher nedumuTa NpPHINBAMA O
CU, mTo je moceOHO BaKHO y YCIOBHMAa BHCOKHX
CBETCKHMX II€HAa CGHepreHara W YKYINHHUX pHU3HKa KOjH
Jonase 13 MelyHapoJHOT OKpYKemba.

Arenmja Standard & Poor's 3aapxana je y anpuiy u
okToOpy KpemutHH pejTHHr CpOuje Ha HUBOy BB+, Ha
KOpak 10 VIPKOC — H3PaXKECHUM
HEM3BECHOCTUMA M3 Mel)yHapoIHOT OKpYKema. ATeHInja
je 3ampikania U ctaOWiIHe W3IVIE/e KPEAUTHOT pejTUHra y
HapeaHOM MEepHUOAY,
oTmopHOCTH jAomahe mpuBpene Ha OpojHE ToOaTHE

WHBCCTUIIMOHOT,

mTO je mnoTBpaa wusrpalene

m3azoBe. Arennuja Standard & Poor’s Harnamasa na je
rnocreneHuM mosehameM pedepeHTHEe KamaTHEe CTome
CIIPEYCHO J1ajbe MIMpPEhe NH(IATOPHUX MTPUTHCAKA, KA0 U
Ja cy CpelmOopodYHa MH(IAIMOHA OYCKHMBama OcTajla y

BEJIMKO] MEpH YCHIpEHa 3axBajbyjyhum KpennOmiIuTeTy
MOHETapHE IOJIUTHKE, 3a0lITPaBamky MOHETAPHHUX
yCIIOBa M OJIPYKAaHO] PENIaTUBHO] CTAOMIIHOCTH JIEBU3HOT
kypca. [lopex Tora, areHnmja je WcTakiga JOKa3aHU
KPEIUOMINTET YKYITHE €KOHOMCKE IOJIMTHKE, [TOBOJbHE
MEPCIEKTHUBE JyropodHor pacrta PemyoOmuke CpoOuje,
(ucKaNmHy  OUCIUIUIHHY, morpebe 3a
(uHAaHCHpameM H omajajyhy myTamy jaBHOT IyTa.
OuemeHo je W na je (UHAHCHjCKH CEKTOp J00po
KalMTaJIN30BaH, JIMKBUAAH U MpoduTaduiaH, Kao 1 aa je
yuemrthe NPL y yKyITHUM KpeAUTHMa Ha MUHAMYMY.

CMamkbCHE

VY centeMOpy je arenmmja Moody § TOTBpAMIa KPEeAUTHH
pejunr Cpbuje Ha HEBOY Ba2, Kao W CTaOWIIHE U3ITIEIe
3a ®WeroBo xpajbe mnosehame. Moodys Harnamasa
MOBOJbHE W3MIIE/AE 3a NPHUBPEAHU pacT Yy CpeameM
pPOKY, KOju CYy
CIIN, wusrpaljeHy OTHOPHOCT MpPUBPEIC HA HEMOBOJHHA
KpeTama u3 MeljyHapomHOT OKpyXema, ypelheHne jaBHe
¢uHaHCHje W (HUCKATHU TPOCTOpP 3a peaklujy Ha
MOTCHIMjaJlHE TI0Tpece, Kao W YyCIeX Y CIpoBohemy

CTPYKTYpHHUX pedopMHu.

nojaanH 3HAaTHUM IMPpUINBOM

Tab6ena Il.3.1. KpeanuTHW pejTUHr
(npomeHa pejTuHra u nsrnega)

2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
BB/nosu- BB+/nosu- BB+/cta-  BB+/nosn-  BB+/cTa-
S&P 5) 5) 2) 5) 3)
TUBHU TUBHN 6unHu TUBHU 6unHKn
y BB+/cta-
Fitch "
6uUnHn
Ba3 /nosu- Ba2/cTa-
Moody’s 2 9
TUBHU 6uUnHn
W3Bop: HEC.

"Mapr, 2 Maj, > Jyn, ) Centembap, * Oeuembap .




Hapomsa 6amxa Cpouje

Toouwru usgewmaj o Moxemaproj nonumuyu y 2023.

Kperama Ha 1eBU3HOM TPIKUIITY H
Kypc AuHapa

JluHap je HACTAaBHO PENATHBHO CTAOMITHO KPETabhe mpemMa
eBpy TokoM 2023. 1, mocMaTpaHo KpajeM IepHo/a, 0jadao
je mpema eBpy 3a 0,1%. HcroBpeMeHo, 300r jayama eBpa
npema jonapy Ha MehyHapoJHOM TPIKHUIITY, JHHAp je
npema fonapy ojadao 3a 4,0%.

Hakon mrTo je y jaHyapy Tpakma 3a JeBH3aMa Ha
nomaheM TpKMINTy Owia BUIIA Of TOHYZAE, Ipe CBEra
yCIIEZ CE30HCKOT pacTa TPaXKke YBO3HHKA CHEpreHara 3a
JIeBH3aMa, TOKOM CBHX HapeIHHX MECEIH, Ca M3y3eTKOM
HOBEeMOpa, MOHy/Aa JIeBU3a BUIIECTPYKO j€ HaIMaIIiia
TPaXIby, IMTO je PE3YATHPAIO jadyarhbeM arperrjalIfijCKIX
npuTHCcaka. Pacty moHyzne neBu3a HajBHIIE je JOIPHUHEO
BUCOK OTKYIN €()EKTHBHOI CTPAHOT HOBIA, IPU YEMY j¢
Hero otkyn y T2 2023. 6uo cinuvaH peKopAHO BUCOKUM
n3HocuMa otkyna u3z T3 u T4 2022. V uctom cmepy
JIENIOBaJIa je U MOHY/A JICBU3a Of CTPaHEe pe3usieHara, pe
cBera 3axBaJjpyjyhu mamsem pacty m3Bo3a u CHAU. To je
JIONIPUHENIO A2 Pe3uJeHTH Oy[y HETO NMpOJaBIHX JAEeBU3a U
KpajeM TOJMHE, W TIOpea KyNOBHHE JIeBU3a 3a YBO3
eHeprenara. dakTopu Ha CTpaHU MOHYE JA€BU3a OWITH Cy
W TPUIMB JIeBH3a 110 OCHOBY IIOCJIOBa C IUIATHUM
KapTunama, a y sehem ey roguHe W pacT BalyTHO
WHACKCHpaHe akTuBe Oanaka.” C nmpyre cTpaHe, TpaKmba
3a JieBHM3ama IOTHIANA je Of Hepe3ujaeHara u Owuia je
nmoceOHO W3pakeHa TOKOM Maja, jyHa, OKToOpa W
HOBeMOpa, aiu je y MOTIIYHOCTH Owuia IMOKpHBEHa
TIOHYJIOM JIEBU3a U3 JPYTHX M3BOpA.

padoukoH 111.3.8. KpeTarwse Kypca AuHapa u eBpa
npema gonapy

(USD/RSD) (USD/EUR)
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USD/EUR (g.c.)**
Wasop: HBC.

* 1USDy RSD.
*1USD y EUR.

Panu oxprkaBara peraTuBHE CTaOMIHOCTH Ha JICBU3HOM
Tpkumrty, Haponna Oanka CpbOuje je Toxom 2023. Ha
M/IT-y uHTepBeHHCaNa IPETEKHO HAa CTPAHU KYNOBUHE
JeBu3a. V3HOC HETO KYINOBHHE Ji€BHM3a 110 OCHOBY
unteprennuja Haponue 6anke Cpouje na MIT-y y 2023,
nmocturao je 3.940 MiH eBpa, MTO je PeKOpAAaH TONUIIHN
M3HOC HETO KYNOBHMHE JICBU3A.

[Ipomer vHa M/IT-y koju je octBapen u3mely Oanaka ' y
2023. y npoceky je AHEeBHO M3HOCcHO 31,5 MIIH eBpa, IITO
je3a 7,5 muH eBpa Hke Hero y 2022. roqunu. [Ipu Tome,
HajBeha BpPEOHOCT MpOMETa OCTBapeHa je y IemneMopy
(37,2 MuTH eBpa TIPOCEYHO THEBHO).

'padumkoH 111.3.7. KpeTamwe Kypca avHapa u
TpaHcakumje HapoaHe 6aHke Cp6uje Ha AeBU3HOM

TPXULITY
(EUR/RSD)™* (y MnH EUR)
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Wasop: HBC.

* + HeTo KynoBWHa; - HETO Npofaja.
**1EURYyRSD.

padmkoH 111.3.9. KpeTarbe kypceBa oapefeHux
HauMoHanHux BanyTa npema eBpy*
(aHeBHM nogaum, 31. 12. 2010 = 100)
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Yewka — Py MyHjQ Morbcka

e \|afjapcka e Typcka Cpbuja

W3sop: HBC n Be6-cajToBu LieHTpanHux 6aHaka.
* PacT npeacTaBrba anpeuujauujy.

"'V HacTojamy Ja ypaBHOTEXE CBOjy OTBOPEHY JyTy JIEBU3HY IO3HIHMjy W TaKO
CMame M3JI0KEHOCT JICBU3HOM PU3HKY, OaHKe Npozajy JAEBH3E, IITO 3a pe3yirar
MMa jadame JMHApa.

" bes Hapoane 6anke Cpouje.
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To0uwiru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2023.

Haponta 6anxa Cpouje

Banyre 3emasba permoHa Koje Ccy y PEeXHMY HHJbarba
nHOmanyje 3adenexuie Cy TMBEpPreHTHa KpeTama mpeMa
eBpy TokoM 2023. [TocmarpaHo Ha HUBOY T'OJIMHE, IIpEMaA
eBpy ojauanu cy moJecku 310T (7,9%) m mabhapcka
¢dopunra (4,6%), nako cy ueHrpaiHne Oanke [losbcke u
Mabhapcke 3amouene ca cMmamemeM pedepeHTHUX
KaMaTHUX cToma y centemOpy u oktoopy. C napyre
cTpaHe, Onaxe cy ocmabunmu pymyHcku inej (0,5%) u
yemka KpyHa (2,5%), a 3HaTtHHje Typcka jaupa (39,2%).

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

Mownetapnu arperaru ¢y y 2023. ronuHu yop3aJiu pacT Ha
MI. HHBOY, TPETEeKHO BONECHM pPAcCTOM HajIHKBUIHU]C
nmuHapcke kommoneHTe, M1. Pact y I11 y Behoj mepu je
O0no BoOheH pacToM JAMHApCKe IUTEAIE YCIIEI pacTa
cTorma Ha  JeNO3UTEe  MpHUBpele U
CTAHOBHMINTBa, J0K je y I[I2 mnpBeHcTBeHO OHO
OTIpe/Ie/beH PaCcTOM JIEMO3UTa 10 BUhewy. Y nenemMopy cy
M1, M2 u M3 3abenexunu Mr. crome pacta of 22,0%,
21,6% wu 12,7%, pecrneKkTuBHo.

KaMaTHHUX

ITocmarpaHo MO KOMIIOHEHTaMa, AeMO3UTH Mo BHhemy
noBehanu cy Tokom 2023. ronune 3a 257,3 mupa nuHapa,
Boh)eHM pacTOM [emO3WTa CTAaHOBHHWIITBA W IPHUBpPEIE.
Crame Ha TpaHCAKIMOHUM padyHHMa rpaljana moBehaHo
je Toxkom rommHe 3a 101,1 Mupa nuHAapa, a IEHO3UTH
npuspene 3a 157,5 mapa nuHapa.

OpoyeHd AUHAPCKU JAeN03UTH TMoBehanu cy 3a 89,5
MJIpJ IWHapa, BO)GHW pacTOM JIeMO3WTa CTAaHOBHHUINITBA
3a 40,8 mupa AuHapa, a HOTOM U JIETIO3UTa MPUBPEAE 3a
33,1 wupn JauHapa,
npenyseha u3 oOmacTu TProBUHE Ha BEIMKO M Mallo,
CeKTOpa HEKpPeTHHHa © CeKTopa TrpaljeBHHApCTBA.
JluHapcka mITeIkha CTAHOBHUINTBA je TOkoM 2023. roauHe
IuHaMAYHO pacia u 'y [12 je Genexuna pekopaHe HUBOE,
a KpajeMm jgereMOpa mocTuria je HuBo ox 136,5 mupx
nuHapa.' PacTy muHapcke IITeNEe JTONPHHENA j¢ HhCHA

yciaen nosehanux JACIIO3UTa

Beha aTpakTHBHOCT Kao Pe3y/TaT BHIIUX KAMAaTHHUX CTOMA
1 MTOBOJBHH]ET TIOPECKOT TPETMaHa TUHAPCKE O ICBU3HE
HITEeAE, Ka0 W OdyBaHa ()MHAHCHjCKA CTAOMIIHOCT M
penaTuBHA CTAOMIIHOCT Kypca JUHapa IpemMa eBpy H y
MEPUOIUMA U3PAKEHE [TT00ATHE HEU3BECHOCTH.

Jeusnn nemo3utu cy y 2023. nosehanu 3a 0,9 mupn
€Bpa, BO)eHH PacTOM JCBU3HUX JICIIO3UTA CTAHOBHUIIITBA,

Y OOyxBara caMoO CpeJCTBa pe3uaeHaTa. AKO ce yKJbyde M CpEICTBa
Hepe3HAeHaTa, JUHapcKa mTeamba Ha kpajy 2023. u3nocuna je 137,9 mapa quHapa.

Tabena ll.4.1. MoHeTapHu npernea

(y mnpa RSD)
NpomeHe
2022. 2023. y 2023.
HeTo notpaxuBama
0 MHOCTDAHGTES 1.853.451 2.700.494 847.043
HeTto notpaxwuBara 6aHaka -321.348 232,725 88.623
01 MHOCTpaHCTBa
Hero Aomaha akTusa 2.183.724 1.847.733 -335.992

6aHKapckor cekTopa

HeTto nomahwu kpeantn 3.414.420 3.220.815 -193.606
Hero noTpaxvsarea 171757 -56.107 -227.864
OA ApXaBe

Mnacmann gpxasu 830.183 790.096 -40.087

[lenosnTi fpxase 658.427  -846.203 -187.777
MoTpaxuBatba oA 3.242.664 3276922  34.258
HeBnaguHMX cektTopa

CTaHOBHULWITBO 1.458.057 1.474.361 16.304

Mpuepena 1714611 1732911  18.299

Ap. dumarcyicke 44733 46484  1.752

kopropauuje

Tlokanki Huson 24815 22798  -2.017

BnacTtun

HenpodutHe n 448 368 -80

Op. opraHusauuje

OcTtana HeTo aKTvBa -1.230.696 -1.373.082 -142.386

HosuaHna maca M3 4.037.175 4.548.227 511.052
HosuaHa maca M2 1.876.546 2.280.993 404.447
HoByaHa maca M1 1.435.715 1.751.528 315.813
Fotos HoBau y 310.873  369.368  58.495
ontuuajy
Aenoantu 1124.841 1.382.160 257.318
no suhewy
Punapciw wreanm u 440831 529466  88.634
OpOoYeHn nenosntm
[eBun3Hn genosnTn 2.160.629 2.267.234 106.604
M3sop: HBC.
padmkoH 111.4.1. MoHeTapHu arperatv u
noTpoLllayke LeHe
(mr. cTone, y %)
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W3Bop: P3C n HBC.
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Hapomsa 6amxa Cpouje

Toouwru usgewmaj o Moxemaproj nonumuyu y 2023,

padchmkoH 111.4.2. KpegutHa aktuBHOCT M BN
(mr. cTone, y %)
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-10
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YkynHo gomahu kpegutn*
e Peantu BAMN

WN3Bop: HBEC n P3C.
* UckrbyyeH edekaT npomMeHe AEBU3HOT Kypca.

padoukoH 111.4.3. JonpuHocK Mr. pacTy KpeguTta
npuepeaun

(y n.n., Mckrby4eH edekaTt NpoMeHe AeBU3HOT Kypca)

20
15

10

2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023.

3ayBo3
mmm— OcTanu

MHBecTuumonn
33 13803

3a nukBMAHOCT 1 06pTHa cpeacTBa
[0 TPaHCaKLMOHWUM pavyHnMa
e \r. cTONA pacTa kpeauTa, y %

W3asop: HBC.

a y HelITO Mam0j MepHu 1oBehaHu Cy U Jeno3uTn APyrux
¢uHaHCHjCKUX oOpraHu3anuja u mnpuspene. [leBusHa
[ITe/iba CTAHOBHHUILNTBA TOKOM TroauHEe moBehaHa je 3a
571,9 muH eBpa, Ha 70 cajla HajBUIIK 3a0€JICIKCHU HUBO
on 13,4 mupa eBpa, KOJHMKO je H3HOCHJIA KpajeM
nmeremoOpa.”

Kpenutu 6anaka

Ykynuu aomahm kpeauTH, mo HCKbyYehy edekra
IIpoMeHe JIeBU3HOT Kypca, nmoBehanu cy y 2023. 3a 1,0%,
npu 4emy Cy KpenuTu npuBpenu nosehanu 3a 0,9%, a
KpeIUTH CTaHOBHUIITBY 3a 1,2%. KpenutHa akTUBHOCT
je toxom 2023. ycmopaBana (YKyITHH KPEIWUTH CY O
centemOpa 10 HOBeMOpa OeNeKWiIn He3HaTaH MT. Taj),
Ha IITa Cy YTHLAJIE BHIIC KaMaTHE CTOINE Ha KPEIHUTE
ycien 3aomTpaBamba MoHeTapHux nonutuka Ellb-a u
Haponue Ganke CpOuje, Ka0 U MOOMITPEHU KPEAUTHU
cragapad Oanaka. Mnak, y nenemOpy je 3a0esexeH
OMopaBaK KpEeIUTHE aKTUBHOCTH, TAaKO Jia j€ TOAWHA
3aBplieHa ¢ OJaruM pacToM KPEJUTHE aKTUBHOCTH, ML
nocMarpano. Kox kpeinTa npuBpein 3Ha4ajaH yTuIaj Ha
cTame KpeaMTa MoTHIao je u ox jocneha kpeanra u3
rapaHTHUX MI€Ma, a KOJA Kpe€auTa CTAaHOBHHULITBY OI
cenTeMOpa NPUBPEMEHM HEraTHBaH YTHIA] HA CTarbe
KpelnuTa IMOTHYE M OJ] PauyyHOBOJCTBEHOI TpeTMaHa
MOTPaXXKMBamba 10 OCHOBY CTAMOCHUX KpEIuTa YCIen
JIOHOILICHA OJIYKEe O OrpaHHYaBamy KaMaTHHX CTOMA 3a
KOpUCHUKE CTaMOGHHMX KpeauTa C BapHujadHIHOM
KaMaTHOM CTOIIOM.

" Viupyayjyhu cpeznctsa HepesuaeHara, Ha 14,4 Mipz eBpa.

Kpeautu npusBpeamu cy tokom 2023, no UCKIbYUYEHY
eexra mpoMeHe JaeBU3HOT Kypca, moehanm 3a 13,8
MJIpJL IMHApa, BOhEHU pacTOM MHBECTUIIMOHHUX KPEANTa,
koju cy mosechanu 3a 28,4 mupn nunapa. [lopen Ttora,
noBehaHu Cy U yBO3HH KpeIuTH (3a 3,5 Mupa 1uHapa) u
3amykema o Tekyhum pauyamnma (1,6 mapa auaapa). C
JIpyre CTpaHe, CMameHH Cy OCTalIM HEKATeTOPHCAHH
kpemutn (—18,5 mupn naumHapa), a y Mamoj MEpH H
KPEIUTH 3a JIMKBUJIHOCT U 00pTHa cpexcTsa (—1,2 mupxa

padhmkoH 111.4.4. MpomeHa KpeAUTHUX CTaHAapAa
npvBpeaun u aonpuHoc cakTopa

(y HeTO %)
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CnpemHOCT Ha npey3nmatbe pusika

= [|poGrieMaTU4Ha NOTpaxvBama
Puank 3axTeBaHor konatepana

mmmmm— OyekunBak-a y Nnornezy onlTe eKoHOMCke cuTyaumje
KoHkypeHumja octanux 6aHaka

s TPOLLIKOBU U3BOPA 3a KPEAUTE

mmmm— [1pyru pakTopu

e KDEAVTHN CTaHAAPAN

W3sop: HBC.
HanomeHa: PacT BpegHOCTU ykasyje Ha noolTpaBare, a naj Ha
yGnaxasatbe KpeaUTHUX CTaHaapaa.




Toduwrou usgewmaj o monemaproj nonumuyu y 2023.

Haponta 6anxa Cpouje

JMHapa), Ha IuTa ce oipaswio u jocnehe kpeanrta w3
rapaHTHUX IIeMa. TakBa Kperama yTHIala Cy Ha TO Ja
Tokom 2023. ydemhe WHBECTHIHOHHX KpeauTa ¥y
YKyIHUM KpeIuTHMa MpuBpeau Oyae mosehanHo Ha
41,9%, nok je yuenrhe kpenuTa 3a JIMKBUAHOCT ¥ 0OpTHA
cpencTBa cMambeHo Ha 46,8% y neriembpy. C 003upom Ha
TO Ja Cy KPpEAUTHU U3 TapaHTHUX MIEMa IMMPETEIKHO o
0700paBaHy y TUHAPUMA, CMAFHCHO j€ CTamhe TUHAPCKUX
kpenuta (3a 31,3 mupa nmHAapa), JOK Cy JEBH3HO
WHICKCHPaHHU KpeauTH moBehanu 3a 45,1 mupa nmuHapa.
[Tocmarpano 1o jgenaTHOCTHMA, HajBUIIE Cy ce
3agyxkuiaa upenyseha w3 oOnactu
HekpeTHHHama, rpaljeBuHapcTBa M caoOpahaja, ok ce
Haju3pakeHUj U MaJ 3aayKema OeJIeku Ko mpery3eha u3
o0JIaCTH TPrOBUHE, CHEPreTHKE WU IOJbONPHUBPEIC.
[Mocmarpano mo BenuuuHM Tpeayseha, mon yrumajem
paszmykema Malux M MHKporpenyseha, crame KpeanTa
OOOpEeHHMX Jejly TPXKHUIITA KOjeé ¢ OIHOCH Ha

ImocJioBama

mukpornpeayseha, Mmana u cpemara npeayseha cMameHo je
3a 15,8 mupn ouHapa, a BUXOBO ydemhe y yKyIHUM
KpeIuTHMa TpUBpenH y AeneMopy usHocmio je 59,1%.

OO0uM HoOBOONOOpeHUX KpeaurTa npuspern y 2023.
(1.163,7 mupn nunapa) 6uo je Hemro HikH (3a 2,4%) y
OJHOCY Ha TPETXOmHy rofuHy. Hajehm meo HOBUX
KpenuTa TPUBpPEOH OTHOCHO C€ Ha KpeauTe 3a
JUKBUIHOCT W 0OpTHa cpenctsa (62,3%), a crmeme ux
WHBECTUIMOHU KpeauTu, ca ydemhem ox 23,4%.
Mukpornpeny3seha, cpenma mpexmysecha
HCKOPHCTUIIA Cy HEIITO BHUIIE OJ MOJOBHHE OM00PCHUX

MaJia n

KpeauTa 3a TUKBUIHOCT U OOpTHA CPEICTBA U CKOPO JIBE
TpehnHe MHBECTHIIMOHUX KPeIuTa.

KpennTu CTaHOBHMIITBY, IO HCKJbydely edekTa
MIpOMEHe JeBU3HOT Kypca, y 2023. mosehanu cy 3a 16,8
MJIpJ AMHapa, BOeHU pacToM roTOBUHCKHX (3a 22,2 MIIp/
JUHApA) U MOTPOIIAaukuX Kpemurta (2,2 mupa nuHapa). C
JpyTe CTpaHe, CMamkCHO je CTame CTaMOCHHWX KpemuTa
(=7,3 mnpa mrHAPA) M OCTATIX HEKaTETOPHCAHUX KpeanuTa
(2,3 mipn gmaapa). Toxom 2023. mpemy3eTHHIH Cy
noBehanmu 3agyxuBame MO OCHOBY HWHBECTHIIMOHHUX
kpemuta (1,9 mMupn nuHapa), OK je cTame KpeauTa 3a
JUKBUAHOCT | cpencraa
HempoMermeHo. Ha kpajy rommue, yduemrhe cramOeHHX
KpeauTa y YKyITHIM KpeJUTHMa CTAHOBHHUIITBY H3HOCUIIO
je 39,3%, a yuenthe roroBuHckux kpenuta 44,7%.

16

00pTHA OWJIO TrOTOBO

'*Tome JOMPHUHOCH PavyHOBOJICTBECHU TPETMaH cTaMOeHNX KpeauTa yciiea IpuMeHe
OIIYKE O OrpaHH4CHhy KaMaTHHX CTOIla Ha crambeHe KpeauTe, IMoumTo je Aeo
MOTpaXuBamka NMPUBPEMEHO OTIIHMCAH C MMOYETKOM HEHE IPHUMEHE. Taj u3Hoc he ce
TIOCTETICHO BpahaTI/[ Ha CTame CTaMOECHHUX KpeauTa TOKOM 15 MeECEIH, KOJIMKO Tpaje
OBa OJUTyKa.

padomkoH 111.4.5. NlonpuHOCcK Mr. pacTy KpeguTa
CTaHOBHULUTBY
(y n.n., MckrbyyeH edpekat NpoMeHe AEBU3HOT Kypca)
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Ocrann*

WNHBecTUumMoHN™*
= 33 UKBMAHOCT U 06pTHa cpeacTBa**
s [ OTOBWHCKN*
mmmm— [oTpoLuayku

CrambeHn
s [0 TPaHCaKLMOHUM payyHUMa
Mr. cTona pacta kpeauta, y %
W3sop: HBC.
* [lo peuembpa 2015. 4ONPUHOC rOTOBUHCKWX KpeauTa npukasaH je y
OKBWpY [OMPUHOCA OCTanMX KpeauTa.
** KpeanTn opobpeHu npeayseTHALMMA.

Kako Ou y oxomHocTMMa pacTtyhMx KaMaTHHX CToIa
cMammIiIa onTepeheme KOpUCHUKA CTaMOCHUX KpEIuTa,
Haponna 6anka Cpouje je y centemMOpy JoHeNna OmIyKy'’
KOJOM je OrpaHMYMiIa KaMaTHy CTOIy 3a KOPHCHHKE
MIPBOT' CTaMOEHOT' KpeInuTa ¢ MPOMEHJBUBOM KaMaTHOM
CTOIOM, a 4Mju yroBopeHu uzHoc He npenaszu 200.000
eBpa. TuM nayXHUIMMa je NPUBPEMEHO OrpaHHuYeHa
HOMHMHAJHa KaMaTHa CTOMa 3a HapexHux 15 mecerw,
mo4YeB o7 okTodapcke pare, a OaHka Hehe mmarn mpaBo
Jla Ol Iy)XKHHMKa TOTPaxyje pasiIuKy Yy KamaTH ycien
npuMeHe oBe ouryke. OrpaHuyermeM KaMaTHEe CTOIe
pare BehuHe kpeauta ymamene cy mmehy 10% u 25%,
gume fie ce moBehaTu pacmoyioKuBU 10X0omak rpaljaHa,
aqu HE y MepH Kojoj 6w To Mormo na m3a3oBe Behe
nHQIATOpPHE MIPUTHCKE.

O0uM HOBOOKOOPEHMX KpeAWTa CTAHOBHHUINTBY Y
2023. uszHocuo je 535,2 mupa aunapa, mto je 3a 1,3%
Mame Hero y 2022. rommue. Ha roToBHHCKE Kpenute
ogHocmno ce 63,9% wHoBux kpeauta y 2023, a Ha
Kpeaure 16,6% KpeauTa
CTAaHOBHHUIIITBY, MITO je HIKe Hero y 2022. (kama cy y

crambene HOBHX
MPOCEKY YHHIUIM TPEKO IEeTHHE HOBHUX KpeauTa
CTQHOBHUIITBY) M IOCJIEIMLA je MOBHUIICHUX IIeHA
HEKPETHHUHA U TPOIIKOBA 3a1y)KUBaba.

" Oonyka o npuspemenum mepama 3a 6anke Koje ce 0OHoce Ha cmambene Kpeoume
Gusuurum muyuma (,,Ciryx6enn rmacuuk PC”, 6p. 78/2023).
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Hapomsa 6amxa Cpouje

[oduwrou uzgewmaj o monemaptoj nonumuyu y 2023.

padomkoH 111.4.6. NMpomeHa KpeaUTHUX CTaHpapaa
CTaHOBHULLTBY M yTULUaj cpakropa
(y HeTo %)
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CnpeMHOCT Ha npeyauMatbe puauka

mmmm [poGnemaTnyHa noTpaxvsara
M3rneau y norneay TpXULITA HEKPETHUHA

s OyekuBak-a y norneay oniiTe ekOHOMCKE CUTyaumje
KoHkypeHuuja ocTanux 6aHaka

= TPOLUKOBY U3BOPA 3a kKpepuTte

mmmm— [Ipyrn hakTopum

KpeauTHu ctaHgapam

W3Bop: HBC.

Hanomena: PacT BpeagHOCTY ykasyje Ha nooLuTpaBsatbe, a naj Ha
yGnaxasate KpeauTHUX cTaHaapaa.

padmkoH 111.4.7. Yuewhe NPL y ykynHAM Kpeautuma,
OpyTOo NpUHLMN

(y mnpa RSD) (y %)
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s CTaHOBHULLTBO

Ocranu cektopun

Mpuepena

Yuewhe NPL y ykynHum kpeautuma (a.c.)

W3sop: HBC.

Pesyntatu ankera Hapoane O6anke CpoOuje o
KPeINTHOj aKTHBHOCTH 0aHaKa'® mokasyjy aa cy OaHKe,
y CKJIaay ca odyekuBamhMa, TokoM 2023. HacTaBHIIE C
OnmaruM ToOOWITpaBamkeM CTaHaapaa 10 Kojuma Ccy
ofi00paBajie KpeuTe IPUBpPEIH, JOK Cy CTaHIapau 3a
CTaHOBHHIITBO, HAKOH TPH TPOMECEUja TOOINTPABAKA, Y
T4 3ampxkaHm Ha HENPOMECHEHOM HHBOY. Ha
MOOIITPABakE KPEAUTHUX CTaHap/ia IPUBPEIH YTUIAIH
Cy IIpe CBera BHIIM TPOIIKOBH M3BOpa (pMHAHCHpama, a
3aTHM JIC/IOBarbe KOHKYpeHIMje u noBehana mepiieniuja
pH3HKA yCiIe/l HEU3BECHOCTH Y IOIVIE/LY OIIITEe eKOHOMCKE
CUTyallWje, PHU3UYHOCT 3aXTEBAaHOI Kojarepajla W
npoOiieMaTHyHa TOTPaKMBamka, LITO CE OJpa3wio Ha
Mamky CHPEeMHOCT 3a Ipey3uMame pHu3uka. baHke cy
OLICHWIIC J1a je, YKYITHO IocMarpaHo, npuspena y Behem
JIelly TOIMHE CMarbHBalla TPAXKIbY 33 KPeIUTHMa, JIOK ce
TpaXKiha CTAHOBHMINTBA HAW3MEHMYHO CMamHBajla M
Tpaxmy mnpuBpene 3a KpeauTuMma
MOACTHIAMH Cy (UHAHCHpame OOPTHUX CpeicTaBa M
peCTpyKTYpHpame Jyra, 10K Cy aKBU3HIIH]j€E, a [IOBPEMEHO

nosehasasna.

Y UHBECTUIIH]C, ICIIOBAJIC Y CYIPOTHOM CMEDY.

[Tpema oueHu OaHaka, pacT TPaKie CTAHOBHMIITBA 3a
KpeaIuThMa BONEH je TpeTexkHo moTpedama 3a
peduHaHCHpameM MocTojehnx kpeawrta, a TokoM T4 u
Ha0aBKOM TpajHUX HOTPOIIHHX 100apa, y3 MO3UTHBAH
YTHLQ] BHUIIMX 3apaja, JOK je CHUTyalHja Ha TPXKHIITY
KOje KapaKTepHIly BHCOKE IIEeHe
CTaHOBA, JIEJI0BaJIa y CYIIPOTHOM CMEpY.

HETIOKPETHOCTH,

'* Tlomenyty ankery Haponma 6anka Cp6uje cripoBoan oxf moderka 2014.

Bbpyro NPL noka3aresb HacTaBHoO je jaa ce kpehe Onuzy
HCTOPH]jCKH HajHIKET HUBOA TokoM 2023. u y nenemMopy
je m3nocno 3,2%, mTo yKa3yje Ha TO A2 3a0IITPaBabC
(¢uHAHCHjCKHX yCIIOBa HHje MMalio Behe mocnenuie Ha
KBaJMTET akTHBe Oanaka. bpyro NPL moka3zaresb Kox
cekTopa mpuBpeze'’ HUje MPOMEHEH Yy OIHOCY Ha Kpaj
2022. u y neuemopy je usnocuo 2,1%, 10k je 3a cekTop
craHoBHHIITBa” moBehan 3a 0,4 m.m., Ha 4,4% Kpajem
2023. ITokpuBeHoct NPL u najbe je Ha BUCOKOM HHUBOY —
UCTIpaBKa BPEIHOCTH YKYIHHX KpeauTa y aeuemopy
nznocuina je 101,0% NPL, nok je ucrpaBka BPeJHOCTH
NPL 6una Ha HuBoy on 60,5% NPL.

Ioka3aTe/b ageKBaTHOCTH KamuTajga Ha Kpajy 2023.
nzHocno je 21,4%, mto je 3a 1,2 m.1. BUIIE HETo KpajeM
2022. rogwHE W yKa3dyje Ha BHUCOKY KaIlUTAJIU30BaHOCT
(perymatopaun MuHEMYM u3HOCH 8,0%) W OTIOPHOCT
OaHKapcKor' ceKTopa Ha eKcTepHe U jqoMahe pusmke.

5. Iloka3are/bu cTENEHA IMHAPU3AIHjE

YV 2023. ronuan Haponmaa 6anka CpOuje HacTaBmia je ia
CIIPOBOJAM AKTHBHOCTH Koje HMajy 3a mmb Behe
kopumtheme nuHapa y ¢uHancujckom cuctemy CpoOwuje.

Mepe MoHeTapHe MOJHMTHKE Koje crpoBoau Hapomna
banka CpOuje DONPHUHOCE OUYyBakY MAaKPOCKOHOMCKE
CTaOMITHOCTH, peNaTHBHE CTAOWITHOCTH Kypca IUHAapa

' O0yxBara mpHBpeIHA APYLITBA W jaBHA mpeay3eha. Ako mocmarpamo camo
HpUBpeHA APYIITBa, yuyemhe NPL y yKyIHUM y aeueMopy je u3HoCHIO 2,4%.

* AKo ce yKJbyde Tpedy3eTHHIM M mpuBaTHa jpomahinmHcTa, ydemihe NPL y
JienemMopy je nsHocuio 4,3%.
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'pacukoH I11.5.1. Yyewhe aguHapckux genosura 'y
YKYNHUM Aeno3uTvma npusBpeae u

CTaHOBHMLUTBA

(y mnpa RSD) (v %)
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[AvHapcku genoautu (n.c.)
@S [1eB113HO MHAEKCMPaHU U A€BU3HM Aeno3nTy (1.c.)
e \/yellhe OUH. AenoauTa y yKynHum genosutuma (4.c.)

Wasop: HBC.

padomkoH I11.5.2. CekTopcka CTpyKTypa AenosvTta
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(y mnpa RSD) (y %)
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[AuHapckv aenosunTw (Nn.c.)
@[0eBU3HO UHAEKCUPAHU U AEBU3HU AEMn03nTH (11.C.)
—Yyewhe guH. fenoauTa y ykynHum genosutuma (4.c.)

Wasop: HBC.

npema eBpy, Kao U CTabMIHOCTH (PMHAHCH]CKOT CUCTEMA,
LITO MpeJICTaBjba IJaBHH IIPEAYCIOB 3a jadame
[OBepea y AUHAP.

IMomutukoM obaBe3He pe3epBe y 2023. HACTaBJBCHO je
CTUMYyJIHCame OaHaka fa y Behioj Mepy KOpHCTe TUHAPCKE
u3Bope puHaHcupama. Hakon nmoseharma croma obaBesHe
pesepse y centeMmOpy 2023, moehana je pasnuka m3mely
croma obaBe3HE pe3epBe Ha JAMHAPCKE U HA JICBU3HE
usBope. Kana je ped o monutuim peMyHepaiuje odaBe3He
pe3epBe, Haponna Oanka CpOuje w nabe He ruiaha
OaHkama KaMaTy Ha H3JBOjeHY JACBU3HY 00aBe3HY
pe3epBy, 3a pa3IKKy O AMHAPCKE.

Ilopen HaBeneHor, nuHaApcKe ap:kaBHe XoB M nuHapcke
oOBe3HuIe mpenyseha ¢ MPUXBaTJEUBAM OOHUTETOM, 3a
pasimKy on IeBu3HHX XoB, ykibydeHe cy y JIHCTY
MPUXBATJPMBOT KoJiaTepalla 3a MOHETapHe omepauuje
Hapoxne 6anke CpOwuje, mTO y AyroM pOKy TOMPUHOCH
Pa3Bojy TPXKHIITA KallUTalla, Kpo3 MOJICTHIA] OaHKaMa Jia
y cBOjuM mopThoaujuMa Apxe JuHapcke XoB.

CreneH auHapuzaiuje, MepeH ydemhem auHapckux
JacMaHa y YKYNDHUM IUJIacMaHHMa OaHaka
NpuBpeId U CTAHOBHUIITBY, KpajeM 2023. U3HOCHO je
34,4%, wto je Hmxe (3a 0,7 m.m.) y nopehemy ¢ kpajem
MIPETXOHE TOJMHE.

ITocmarpaHo MO CEKTOPCKOj CTPYKTYPH, AMHAPH3AIIN]ja
mIacMaHa MTPHUBPENHd IOCTENEHO je CMamHBaHa Of
mouetka 2022. mo centem6Opa 2023. romune. To cMameme
ce MPBEHCTBCHO MOBOIM Yy Be3y ca OTIUIATOM KpemuTa
KOjH Cy IPETXOJHO OF00paBaHU y OKBUPY TapaHTHHX

mema Penyonuke CpOuje (mpBa u apyra) Kao MOIpIIKa
SeKOHOMHJH y YCIOBHMa TaHJEMHje BHpyca KOpPOHA, a y
Mamoj Mepu u ¢ BehmMm ocramameM mpuBpene Ha
WHICKCUPAHE KpEOUTE IPHINKOM 3ayXKHBama KOI
Oanaka. Mehyrtum, mox ytumajem Beher amHapckor
Kpenutupamwa npuspene, y T4 2023. oBoj TpeHn je
NPEKUHYT, TaKo Ja je CTeNeH AUHapu3alyje IuiacMaHa
npuBpend y oBoM mepuoxy moehan (3a 1,0 mam) um
KpajeM roauHe je m3Hocmo 17,3%. W mopen Tora,
rmocMarpaHo Ha HuBoy 2023. ToauHe, 0Baj MOKa3aTelb je
cMameH 3a 2,1 ..

CreneH quHapu3alyje miacMaHa CTAaHOBHHUINTBY y 2023,
ronuHU Topactao je (3a 0,9 mm.) m Kpajem rogmHe je
u3HocHo 54,0%. PacT Tor mokazarespa OeIeKno ce TOKOM
peher nenma roauHe, IMOJ YTHUIAjeM pacTa TOTOBHHCKHX
KpenuTa, KOju Ce MPETSKHO 0700paBajy y nuHapuma. Y
HUCTOM CMEpY JEJIOBaJIO j€ U YCIOpaBame CTaMOCHOT
KpeIUTUpama, 10J YTHIAjeM 3aollTpaBaba MOHETapHEe
nonutuke Ellb-a m moBehama kamaTHHMX cTolla Ha
a koje ce
JOMHHAHTHO peaju3yje y3 NPUMCHY IPOMCHIbIBE
KaMaTHE CTOTIC.

CBPOUMHACKCHUPAHC cramOeHe KpeaurTe,

CreneH [uHapu3anuje /Aeno3uTa MpuUBpeae U
cTaHOBHHIITBA TokoMm 2023. romwHe HACTaBHO je 1a
Oene)Xn TYropoyHH pacTyhw TpeHI W KpajeM TOonuHe
je 3abenexno pekopaHO BHCOK HUBO on 44,4%. Ilpum
TOME, JIMHApU3alkja je rmoBehaHa U Koj CTAHOBHUIITBA U
KOJI IPUBpEIE.

HakoH nBe roguHE cMamera, CTCNCH AWHAapH3aluje
neriosura npuspene je y 2023. 3natHMje moehan (3a
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Toouwirou usgew (1/ 0 MoHem (lpll()] nomumuyu 'y 2023.

padoumkoH 111.5.3. Yyewhe anHapckux nnacmaHa y
YKYMHUM nriacMaHuma 6aHaka npuspeau u
CTAHOBHULUTBY

(y mnpa RSD) (y %)
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[0 AvHapckn nnacmany (n.c.)
@ [\eB113HO MHAEKCUPAHW 1 AEBU3HU NiacMaHu (n.c.)
e Yyeluhe AWH. NNacMaHa y yKynHuMm nnacMaHumMa (a.c.)

W3Bop: HBC.

pachukoH 111.5.4. CekTopcka CTpPyKTypa nnacmaHa
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8 QnHapcku nnacMaxm (n.c.)
B/[1eBU3HO UHAEKCUPAHU 1 AEBU3HM NnacMaHy (n.c.)
—Yyewhe AvH. NnacMaHa y yKynHum nnacmMaHuma (g.c.)

W3Bop: HBC.

4,4 1.11.), TaKo J1a je KpajeM roanHe gocturao 62,7%, mro
je pexopaHO BHUCOK HMBO. TakBo KpeTame je pe3yarar
3HATHO [UHAMUYHHjEI pacTa IMHAPCKUX JeNOo3HuTa Y
nopehemy ¢ pacrom neBu3HHX Aemno3uta (23% Hacipam
2%, PEeCHEKTHUBHO).

VY 2023. 3narHuje je moBehaH W CTEleH JAWHApPH3ALH]jC
Jleno3uTa CcraHoBHHIITBA (3a 3,8 ILIL.) M KpajeM
roguHe Jjocturao je pexopaHa 31,4%. To mnosehame
JOBOIM CE Yy Be3y ¢ JMHAMHYHUM DPAcTOM IHHAPCKHX
JIETIO3UTa CTAaHOBHHUINTBA (32 26%), y OKBUPY KOjUX je
noceOHO 3Ha4YajaH pacT AWHAPCKE MITeAmke,” Koja je 2023.
TOAMHE OCTBapwja HajU3PaXCHHWjU HOMHUHAJIHHU pacT
oTKaJ ce mpare noxaiu (3a 41,6 mupa qunaapa, win 43%)
U TUME JOCTHUIIIA peKopaaH u3Hoc ox 137,9 mapa nuHapa
KpajeM rofiuHe.

JIMHAMUYHOM pacTy IOMHAPCKE INTEARBE Y HPOTEKIUM
MeceluMa JOTPUHOCH MeHa Beha wucmiatuBocT y
nopehemy ¢ neBU3HOM IITeAEmHOM. IIpema aHanu3aMa Koje
Hapopna 6anka CpOuje petoBHO CIIpoBOIM 1 00jaBibyje,
3axBaJjbyjyhm pemaTWBHO] CTAOMIHOCTH Kypca AWHapa
npeMa eBpy, BHIIMM KaMaTHUM CTOIIaMa Ha AWHAPCKY
ITEABY Yy OAHOCY Ha JEBU3HY IUTEAKY, Kao H
MOBOJHHU]jEM MOPECKOM TPETMaHy Kamare Ha JAWHAPCKY
mTeamy (¢ 003MPOM HA TO Ja ce KamaTa Ha AUHAPCKY
LITE/bY HE Oropesyje), mreama y goMahoj BaayT Ouia

?' Vksbydyjyhu U ITeiby HepesuieHara.

je WCIuIaTMBHMja O]l IUTEAE y eBpuMa 0e3 o03mupa Ha
MIEPHOJl OPOUCHA, OJHOCHO U Y KPATKOM U Y JTyTOM POKY,
a ITO je AY)KU NEPUOJ] OpOYCHa, Ta pas3iiuka je Beha y
KopucT nomahe BamyTe.

Pacty auHapcke mTenme IONpPUHENTO je u moBehame
KaMaTHUX CTONAa Ha JIUHAPCKY IITEIY, IEIOM IOJ
yTHI@jeM TOOIITpaBamba MOHeTapHe noautuke Hapomne
O0anke CpOuje, a 3HayajaH je M YTUIA] MPOMOTHUBHUX
MOHY/Ia ¥ aKTMBHOCTH OaHaka y MEpHOy YO4H M HAKOH
CBeTCKOT JaHa INTeIme, Koje Cy IojequHe OaHke
3ajpyKalie Uy HapeIHUM MeCeIrMa.

VY HapegHOM IIepHOLy OdYeKyje ce na he Mepe u
akThBHOCTH Koje Hapomna Ganka CpOuje cripoBoau u
Koje je JoHeNma y MPETXOAHOM TEepHOAY HACTaBHTH [a
JomnpuHOoce TmoBehamy amHapuszanuje. JemHa of
KOHKPETHHX Mepa” koja he ce mpuMemHBaTH IOYEB O
2025. ronuHe npeapuha yMamemhe KanuTasia 3a 0aHKe KoJ
KOjuX yuerihe HOBUX JIEBM3HO MHJCKCUPAHHUX KPEAUTa U
KpeIuTa y CTPaHOj BaJyTH OH0OpPEHUX HE()UHAHCH]CKOM
n HeapkaBHOM cekTopy ox 1. jyma 2023. mpemammn
neuHHCAaH TMMUT — IIPU YeMy C€ Taj JIUMUT U3 TOIHHE Y
TOAMHY TIIOCTENCHO CMamyje, 3akibydyHo ca 2027.
ronuHoM. Ha Taj HauuH O0aHke cy cTuMyiucane aa y Behoj
Mepu onoOpaBajy OUHApCKE KpEAHUTE, YMECTO
MHJEKCUPAHHUX U JCBU3HHUX KPEIUTA.

2 Oonyka o adexkeamuocmu kanumana bauke, dnan 13a (,,CiyxOeHH ITacCHUK
PC”, 6p. 103/2016, 103/2018, 88/2019, 67/2020, 98/2020, 137/2020, 59/2021,
67/2022, 137/2022, 48/2023 u 110/2023).
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6. TpxuiITe HEMOKPETHOCTH

VY 2023. y ogHocy Ha 2022. ronuHy yCHOpPEH je TEeMIIO
pacrta IleHa HEKpPEeTHHMHAa ¥ CMameHa je aKTHBHOCT
KymoImponaje.

IIpema noganuma PenyGJauyKor reoeTckor 3apoia, y
2023. ©Opoj xymompoaaja, ca ykymHo 121.627
peann30BaHMX TPaHCAKIMja, cMambeH je 3a 13% y ogHocy
Ha 2022. Ykynman 00MM HOBYAaHHX CpeJCTaBa Ha
TP)KHUIITY HEMOKPETHOCTH M3HOCHO je 6,5 Mipa eBpa u
6uo je 3a 13% wmamu Hero y 2022, ox uera je 52,8%
Cpe/CTaBa YTPOILICHO y IIPOMETY CTaHOBA.

[Tomamm PemyOGauukor reogeTcKor 3aBoja O ILeHaMa
HEKpPeTHUHA yKa3yjy Ha HacTaBak pacta IeHa y 2023,
QI WIAaK HEUITO yMEPEeHWjUM TeMmIioM Hero y 2022.
IIpoceyna meHa cTaHOBa HOBOTPaJm-e IOpacia je 3a
1%, Ha 1.697 eBpa 1o kBagparHoM MeTpy (ca 1.688 eBpa
10 KBaJpaTHOM METPY), JIOK je MpocevYHa IeHa CTaHOBa
craporpaame y Cpouju y 2023. uznocuina 1.468 epa no
KBaJ[paTHOM MeTpy M Ouia je Buma 3a 11% nero y 2022.
ronuau (1.325 eBpa mo kBampatHOM MeTpy). [Ipoceuna
MOBPIIMHA TPOMETOBAHOT y HOBOTPATHH
n3HOCcWIa je 56 KBaJpaTHUX METapa, a y CTaporpaimu 52
KBajpaTHa MeTpa.

CTaHa

Kao nocneauia pacta kaMaTHHX CTOIA, CMamyje ce Opoj
HETMOKPETHOCTH KYIJBEHUX W3 KPETUTHUX CPENCTaBa —
oko 17% KyIJbeHHX CTaHOBa (PMHAHCHPAHO je Ha OBaj
HaumH (26% y 2022).

padhmkoH 111.6.2. KpeTare LieHa cTaHOBa MepeHUx
MHAEKCOM LieHa CTaHOBa, y 3eMibaMa pernoHa
(mr. cTone, y %)
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— Py MYHWjA
CnoseHuja
EY 27

W3aBop: Eurostat n PI3.
* MNpenumuHapHu nogaum 3a T4 2023.

Y MehyHapomHOM OKpyXKemy, MpemMa Iojanuma
Eurostat-a, iere cTaHOBa y 3eMJbaMa peruoHa Takohe
HacTaBJbajy /1a pacTy ycropeHuM temroM. Hajsehu pact
6enexxe byrapcka (10,1%) n Xpsarcka (9,5%), 1ok cy Ha
HUBOY EBporcke yHHje Yy IEJIMHM LieHe CTaMOEHUX
HernokpeTHocTr Omaro mopacie (0,2%).

IIpema mnopamuma P3C-a, mnena craHoBa Yy
HoBorpaamwu y Cpouju 6Jaro je mopaciaa y 2023, za
0,7% y omnocy Ha 2022, u To 3axBaspyjyhu pacrty y III,
JoK je y 12 6una vak n Hmka 3a 4,8% mr. [Ipoceuyna nexa
cTaHoBa HOBorpaame y CpOuju y mpoceky M3HOCHIA je

padmkoH 111.6.1. KpeTarwse ueHa ctaHoBa y Cp6uju
MepeHUX MHAEKCOM LieHa cTaHOBa
(mr. cTone, y %)
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W3Beop: Pr3.
HanomeHa: npenuMmuHapHu nogaum 3a T4 2023.

"padmkoH 111.6.3. KpeTarse 6poja nsgatnx
rpafleBMHCKNX OO3BOJA U 3aBpPLUEHNX CTAaHOBa
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“wes 3aBPLUEHN CTAHOBYU

W3sop: P3C.
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Toduwru l/}({t’ll//llt{f 0 ,1/()”(’])1[(]71/()/' noaumuyu y 2023.

211.103 nunapa no kBagparanom metpy. [locne beorpana,
y koM cy noBehane 3a 2,8% u nocturie HuBo ox 312.011
JUHApa 10 KBaApPAaTHOM METpPY, HAjBHIIE IEHE
HoBorpaame y 2023. 3abenexwnu cy: Hou Can (206.400
JUHapa 10 KBaJpaTHOM MeTpy), Yajermna/3marnbop
(197.521 nunap no KBaJpaTHOM METPY), HUIIIKA OMIITHHA
Menujana (176.336 muHapa 1Mo KBaapaTHOM METpPYy) U
Bpmauka bama (172.663 nuHapa o KBaApaTHOM METPY).

IIpema moganuma P3C-a, ykyman Opoj u3aaTux
rpaleBunckux no3Bosa y 2023. usnocno je 31.216 u
nosehaH je 3a 6,4% y omHOCY Ha IPEeTXOAHY roauny. Pact
je Bohen Behum Opojem m3narux no3Boia 3a 3rpazae (9,0%
ML), JIOK je Opoj M3aThX JJ03BojIa 3a CTAaHOBE, IPBH IIyT
HAKOH JICBET TOJIMHA, cMameH (3a 1,4%).

7. Uuduiaumona o4eKuBama

WNupnanuona ovcknBama (GUHAHCHJCKOT CEKTOpa U
npUBpeae 3a TOAMHY JaHa yHampen Ttokom II1 cy
Ouna crabmiiHa, YIPKOC HAcTaBKy pacTta Tekyhe
nH}IAMje TOYeTKOM TOAWHE, Ja OM C TMOMyIITamkeM
uH(naropuux nputucaka y I12 oHu ycmopunu wu
NpUOMIDKKIN C€ TpaHMIaMa NHJba 3a HHOIAIUjy
Haponue Oanke CpOuje. CMmameme HHDIAUOHUX
OYeKHMBaba 3a TOJAMHY JaHa YHANpel H YCHAPEHOCT
CPEIEOPOUHUX nH)IAIMOHUX
(MHAHCH]CKOT CEKTOpa TOBOPE Y MPHIIOT KPEANOMINTETa
MoHeTapHe monutuke Hapoaae 6arnke Cpouje.

OYCKHBama

IIpema ankeru arcHiuje baymOepr, uH}IaTHMOHA
O0YeKHBabha (PMHAHCHjCKOT CEKTOpa 32 TOAWHY /JaHa

yHamnpesn kperaya cy ce TokoMm Beher jena [11 Ha HuBOY
oko 7%, ma 6m 1o Kpaja roguHe Omia cmamena Ha 4,5%,
ITO je Topma TpaHuna mmba Haponune Oanke CpOwuje.
IIpema pesynrarnma asHkera areHuuje Mmcoc, oBa
o4yeKkHMBama Owia cy crabwiHa Ha HHBOY On Oko 8%
TokoM [I1, HakOH yera cy cMameHa M y JeuemMopy cy
uzHocuna 5%.

Nudnanuona oyekuBama npuBpesae 3a roaMHy JaHa
yuanpen y I11 cy 6uina crabmina u u3nocuia cy 10,0%,
Jta Ou oIl jyHa JT0 Kpaja ToIuHe Oriia CHU)KCHA Ha HUBO O]
7%. IlpolieHaT MpUBpPEIHUKA KOJH j& OYCKHBAO PaCT IicHA
CBOJUX TOTOBHX IIPOM3BOJAa M yCIyra y HapeiHa TpH
Mecera 010 je BHUIIE HeTO TBOCTPYKO MambH y OHOCY Ha
kpaj 2022. n n3zHOCcHO je oko 32%. Bumre on momoBuHe
aHKeTHpaHuX npenyseha y neneMOpy HHje O4eKHUBAO PacT
LIEHa CBOjUX MPOM3BOJA M YCIIyra y HapeJHUX JIBAaHACCT
Mmecenu (49,2%).

Nudaanuona oueKuBamka CTAHOBHUIITBA, yOOUYajeHO
BUIIA O]l OYCKUBAHKa OCTAINX CEKTOpPa, HAKOH JAeceT
Mecenu Kperama Ha HuBOy o 20%, y ¢ebpyapy 2023.
cMmameHa cy Ha 15%, rme cy ce 3ampkana Behum jaeaom
ronune. [Ipema pesynraruma KBaJMTAaTHBHE aHKETE,
WHJEKC OueKkuBaHe HH(pIamuje Oenexno je HUKe
BPEIHOCTH OJ MHIEKCA INepuunupane HHIanuje, MTo
yKasyje Ha TO Ja je CTAaHOBHHUILUTBO OYCKHBAIO Ja
nH]IaMja y HapeJHUX JBaHACCT MecelH Oy/ie HiKa O
uH}IIAIM]e Y TPETXOIHO] TOAUHU JaHa.

HNupaanuona oyekuBama (PUHAHCHjCKOT CEKTOpa 3a
ABe TOoJMHE YHAmpex KpeTaja Cy C€ Y pacIoHYy
4,0-5,0%, 1ok cy ce 3a TPpM roOAMHe YHANpe/ Hala3zuia

padomkoH 111.7.1. Tekyha nHdnaumja n nndnaumona
o4yekuBawa 12 meceuu yHanpen*
(mr. cTone, y %)
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2013. 2015. 2017. 2019. 2021. 2023.

o N A O ©

Tekyha nHdnauvja
e D HAHCH]CKN CEKTOP*
e [pVBpefa*
®duHaHcmjcku cektop — BriymGepr

W3eop: Manyn, Mncoc/HuHameauja, Bnymbepr n HBC.

* AreHuuje Mincoc n Manyn po aeuembpa 2014, areHunja HuHameauja on
deuembpa 2014, a areHuuja Uncoc of jaHyapa 2018.

[pacukoH I11.7.2. MepumnupaHa n o4ekmBaHa
MHdnaymja cTaHoBHUWITBA*
(Y HOEKCHUM noeHnma)
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10
2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023.

e [|pETXOAHWX 12 Meceuun
HapepgHux 12 meceun

W3Bop: Uncoc/HnHamepwja v HBC.

* AreHumja Mincoc po aeuem6bpa 2014, areHumja HuHameauja op
nAeuembpa 2014, areHumja Mincoc o jaHyapa 2018.
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'padbumkoH 111.7.3. OueknBaHa MHNauymja 3a aBe
roguHe yHanpen*
(mr. cTone, y %)

%A#w

2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023.

8
6
dE. . AN
2
0

—— DYHAHCWJCKN CEKTOP

e— [pVBpefa
CTaHOBHULLTBO
[lo3BorbeHo oacTynawe uHnaumje og umrba
Linrbana ctona uHdnauuje

W3sop: Nncoc/HuHameamja n HEC.
* AreHumja Mincoc go aeuem6bpa 2014, areHumja HuHameauja op,
nAeuembpa 2014, areHumja Mincoc o jaHyapa 2018.

padomkoH 11.8.1. duckanHu n npumapHu pesynrar
OyyeTa onwTe Apxase

(y % BAM-a)

55 6
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N[ |

40

[\ \ |
1 4
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30 -9
2013. 2015. 2017. 2019. 2021. 2023.

MpumapHyn 6unakc (a.c.)
= dyickanHu Gunauc (a4.c.)

Mpuxoaw yvewha (n.c.)

Pacxoau yvewha (n.c.)

W3Bop: MuHucTapcTBo dmHaHcuja.

yHyTap rpaHuna muka HapomHe ©Oanmke CpOuje.
OuexkuBama CeKTOpa NpHUBpeAe 3a JABe TOAHHE
yHampex cmameHa cy ca 7%, KOJHMKO Cy H3HOCHIA
MoYeTKkoM romuHe, Ha 5% y nenemOpy. OdekuBarmba
NpUBpE/C 32 TPH roJAnHe YHanpea TokoM HajBeher nerna
roaguHe m3HOCcHna cy 5,0%. UHpaanuona oyekuBama
CTAHOBHHIITBA 32 JIBC TOAMHE YHANpex y aIlpuiy
cMmameHa cy Ha 10% u 3aapxana cy ce Ha TOM HUBOY CBe
JI0 Kpaja roJIMHe, a TOJIMKO Cy U3HOCHJIA M OYEKHBamba 3a
TPU TOAMHE YHAIPEN.

8. ®uckanHa Kperama

VYV 2023. ronuHY, HAa HUBOY ONIITE Ap:KaBe 3a0eseKeH
je nepuuur ox 181,1 mapa muuapa (2,2% BHAlI-a).
HcrtoBpemeHo, mpuMapHu OUJIaHc je 0Mo y AeUIIUTY
ox 31,8 mapna qunapa (0,4% B/II1-a). ledumut y 2023.
TOAVHU HWKHM je 3a 46,4 mJupa auHapa y OJHOCY
HA NMPOjeKTOBaHH pedasaHcoM Oyuera 3a 2023. ycien
BehI/IX mnmpuxoJa o IIaHupaHuX, Kao0 U HUKET U3BpIICHA
pacxoja, pe cBera pacxojia 3a Ha0aBKy poOe U yciyra
u cyOBeHnmmje. YcmemrHWju (QUCKAIHH pe3yiaTaT |
MambH (GUCKATHA MMITYJIC O]l OYEKHBAHOT JOTPHHENN Cy
HWDKO] MHGIIANH]H.

JaBum mpuxonu cy y 2023. mopacmu 3a 11,9% (370,0
MJIpJl AMHapa), IpU 4YeMy je pacT OCTBapeH KOJ CBHX
KaTeropuja mnopeckux mnpuxona. Hajsehu pacr wmeby
HOPECKUM TPUXOJMMa, HOMHHAIHO IIOCMaTpaHo, Oenexe
TIPUXOIN O] AOMPHUHOCA 32 COLHMjaIHO OCUTYpPame, KOju
cy mosehanu 3a 108,6 Mapa muHapa (qompuHOC 3,5 TL.IL.),
mrTo je y HajBehoj Mepu pesynrar pacta mMace 3apaja, U

MOpe OMJIYKE Jp)KaBe Jja CMamH CTOIy IONPHHOCA Ha
TepeT nocnofasna 3a | m.m. Ipuxynsen IIJIB y 2023.
BuIM je 3a 63,4 mupxa muHapa (¢ gompuHOcoM on 2,0
ILIL), IITO je JEeJIOM pe3ylTaT pacTa LeHa, a AEIOM U
peaytHOT pacTa MpUBpEAe, Py 4eMy Tpeba UMaTH y BUIY
nma je IIJIB ma momahy poOy mopactao 3a 92,3 mupn
JIMHAPA, ¢ JonpuHOCOM oA 3,0 ILIL., IOK je HacyIIpoT TOMe
ITAB u3 yBo3a cMameH 3a 29,5 mipa auHapa, mpe cBera
yclieq] CMambeHe BPEJHOCTH yBO3a eHeprenara. Ha pact
MOPECKUX TIPUXO0/ia, TOTOBO Yy TOJjeTHAKO] MEPH, YTUIIA0
je moeehan mope3 Ha goo6ut (¢ gompuHocom ox 2,0 1.1L.),
Oynyhn na cy mopecku o6sesrnum y 2023. ymrahusamu
mope3 Ha JoouT octBapeHy y 2022, kama je 3abenexeHo
M3Y3€THO YCIEIUIHO MocoBame mpuspene. [lopacnu cy u
MIPUXO/IM Of TIope3a Ha Jioxoaak (¢ jpompuHocoM of 1,5
ILIL.), yciies Beh moMeHyTor pacra mace 3apaja.

JaBum pacxomu cy y 2023. 6w Bumm Hero y 2022. 3a
9,8%, omHOCHO 32 326,2 mapa nuHapa. Y 2023. y ogHOCy
Ha 2022. HajBuiie cy noBehiaHU pacxXomu 3a COLMjaIHY
3aMTUTY (C JOMPUHOCOM Of 5,2 TLIL, O Yera cy ICeH3Hje
nmorpuHerne ca 4,1 I.11.), a TOTOM PacXoAd 3a 3alocieHe
(2,4 n.m.) ycnen omryke Bmage Pemybmuke CpOuje nma
noseha mare n nensuje ToxoM I12. Ha mosehame jaBHNX
pacxona yrunana je Beha KkymoBuHa pobe W yciyra
(2,1 mm.), A0OK Cy y HEWITO Mam0] MEpH yTHLAJIe
cyoBenije (ca 1,6 1.I1.), a TIOTOM KaluTaJIHU PACXOAH U
oTruiata kamara ca 1o 1,3 .. Kazga je ped o kamutanHum
pacxommma, y 2023. BIXOBO U3BPIICHE je OMI0 Ha HUBOY
or oko 97% y oxHOcy Ha TuIaH U3 Pesudupane ¢uckanne
cmpameeuje (584,4 Mapa nuHapa) U OWIH CYy HOMHHATHO
By 3a 42,5 mupn nuHapa Hero y 2022. roquHu.
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[oduwrvu uzgewmaj o monemapoj nonumuyu y 2023.

pacbukoH 111.8.2. JaBHM pyr*

(y mnpa EUR) (y % bAan-a)
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2013. 2015. 2017. 2019. 2021. 2023.

YHyTpalukem ayr (n.c.)
mmmm— CriorbHN Ayr (n.c.)
JasHu ayr (a.c.)

W3Bop: MuHucTapcTBO chuHaHcuja.
* LleHTpanHu H1BO ApxaBe.

padchmkoH 111.9.1. QonpuHocK Mr. cTtonu pacTta
BAM-a - pacxogHa cTpaHa

(y n.n.)

24
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-12
2010. 2012. 2014. 2016. 2018. 2020. 2022.

MpomeHe y 3anuxama

HeTo usso3
mmm— |lHBecTuUMje Y dmKCHe hoHaoBe
mmmm— [oTpolUH-a ApXaBe

MoTpowka AomahuHcTaBa
ey G111 (y %)

W3Bop: P3C v npepayyH HBC.

JaBHM Iyr HeHTpaJHe Ap:KaBe Ha Kpajy 2023. u3HOCHO
je 36,2 muppn eBpa, a meroso yuenthe y B/II1-y 6uio je Ha
HUBOY 071 52,0%. AKO ce yNopeau ca CTameM Ha Kpajy
2022, yuenthe jaBuor ayra 'y bJII1-y na kpajy 2023. Hrke
je 3a 3,1 m.m., ITo je TOTOBO Y LEIOCTH PE3y/ITaT BUIIET
momuHamHor BJ[[1-a 3a 2023. (mompumHOC CMamemy
yuemtha ayra y BJIl-y on 7,4 mm.). Y mMamoj MepH, Ha
cMmameme yuyemrha jaaor ayra y B/AIl-y yrumao je man
crama Jyra y amHapuma (nonpuHoc 0,9 1), kxao u
KypCHE pa3MKe yCIel jauame JUHapa Ipema Jojapy U
OCTaJllM BaJyTama.

9. ArperaTtHa Tpa:Kmba

Peannau pact B/II1-a y 2023. roquau uszHocuo je 2,5% u
6mo je BoOheH HETO H3BO30OM, a 3aTUM (UKCHUM
uHBecTuIrjama. [103UTHBAH JOMPUHOC MMOTEKA0 je U Off
MOTpoIIkhe JoMahMHCTaBa M Jp)KaBe, JTOK j& CMamCHhe
3amuxa (C 003MpPOM Ha TO Ja j¢ EHXOB BEIHKH JICO
ucKkopumheH TOKOM TrofuHe 3a jaoMaly MOTpOlIkY, a
JIeJIOM U 3a W3B0O3) HETaTUBHO yTHIano Ha pact bJ{I1-a y
2023. roaquHNA.

IIpuBaTtHa norpomma je Ha HEBOY 2023. nosehana 3a
0,8% 3axBaspyjyhn mwenom omopasky y I12. Ha pact
noTpouimke nomahuHcTaBa ymnyhyje pact peajiHor
MpOMETa Y YIrOCTHTEJbCTBY, Koju je y 2023. mosehan 3a
9,4%, Kao u pacT yBo3a IOTpoIIHE poOe, KOjH je, NakKo je
TIOCTETIEHO YCIOPaBao TOKOM roanHe, mosehan 3a 5,2%.
C mnomymTambeM WH(IATOPHUX TPHUTUCAKA, W PEasTHH
MIPOMET y TPrOBUHM Ha MaJlo OIopaBHoO ce KpajeM T3 u
TokoM T4, anu je Ha HUBOY TO/IMHE MITAK 3a0€JIEeNKHO T1a]]
on 1,9%. Ipumapuu u3Bop GpuHAHCUpPAHA MOTPOILIHE —

Maca 3apajia, Kao U IPETXOAHHUX FOINHA, OHO je TIOKpeTad
pacra morpomme. Y 2023. rogmHu Maca 3apajna je
nosehana 3a 17,0% nomuHaiHo ompHOCHO 4,0% peaiHo.
W kpenutu cy JONPHHENN pacTy MOTPOLIkE, ¢ 003UpoM
HAa TO Jla je OCTBapeH pacT KpeauTa HaMEeHhEHHUX
NOTPOIIbY (TOTOBUHCKH W IMOTPOIIAYKH KPEIUTH,
JI03BOJBEHH MHUHYC m0 TekyheM pauyHy, KpeauTHe
KapTuie) Ha HUBOy roxuHe uzHocuo 1,7%. C npyre
CTpaHe, J03HaKe CY, HAKOH J[BE TOJIMHE CHAYKHOT pacTa, y
2023. omaro cmamene (3a 0,6%), mto je y Hajeehoj mepu
MOCJeIa BUCOKE 0a3e U3 MPETXO/HE IOJIUHE, a JICIIOM
U yCIOpaBama CGKOHOMCKE aKTUBHOCTH U pactyhux
TPOIIKOBA JKMBOTA y 3eMJbaMa 3aragae EBporre, U3 kojux
ce u Oenexu HajBehH MPUIIKUB JJO3HAKA.

JpxaBHa moTpomma je mosehana 3a 0,3% y 2023. (y3
nmornpuHoc pacty bJ[I1-a 3a 0,1 m.m.), Tako na je ykymHa
nmomaha notpointa mopacia 3a 0,8%, y3 TonpuHOC pacTy
BIII-a ox 0,6 1.1

VYopkoc u3paxeHUM
3aapKaHa je
HHBecTULHja, Koje cy y 2023. mosehane 3a 3,3%. Ha
pacT HHBECTHIIHOHE yKazyje pacT
MPOU3BOJKE MalllnHa U onpeMe of 5,1%. UctoBpemeHo,
nosehaHa je BpeHOCT u3BeJeHnX pajaosa 3a 11,7%, kao
n Opoj wmsmarux rpaheBuHCKMX mo3Boda 3a 6,4%.
[Mpouemwyjemo na je Behuna nHBecTHMja GUHAHCHUpaHA
U3 COIICTBEHHMX M3BOpa, Ha MITa yKasyje IIpe cBera
ocTBapeHa TPOGUTAOMITHOCT TMPHUBpPEAE W3 MPETXOTHE
roJuHe, oJ oKo 864 mupa AMHApa, Kao U 3HATaH MPUJIUB
CIU (on 4,5 mupx eBpa), KOjU je IIpeMarino 1 pekopjaH
HUBO M3 INpeTXofHe roauHe. Jleo pacra mojupikaH je u

T'CONMOJIUTHYKUM
MO3UTHBHA JUHaAMHKa TPHBATHUX

TCH3HU]jaMa,

AKTUBHOCTH

WHBECTUIIMOHUM KpPEANUTHMA, Koju cy y 2023. noBehanu
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pacpukoH 111.9.2. U3B03 1 yBO3 poGe u ycnyra
(y cTanHum ueHama npeTxofHe rogvHe, ped. 2010)

(mr. cTone, y %)

(y mnpa RSD)
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[onpuHoc HeTo M3Bo3a Mr. cTonu pacta BAM-a (a.c.)
¥YBo3 (n.c.)
e |/3803 (1.C.)

W3Bop: P3C u npepavyH HBC.

3a 3,8%. HacraBak peanusanuje MH(pacTpyKTYpHHX
npojexara koje (PMHaHCHpa JApKaBa JOIPHHEO je pacTy
Jp:KaBHUX MHBecTHHMja 32 5,4% y 2023. ¥V ckiany ¢
TUM, yKynHe (ukcHe naBectuiyje nosehane cy 3a 3,9%
y 2023, y3 monpunoc pacty b/{I1-a ox 0,9 m..

C npyre crpane, ¢ 003MpOM Ha TO Ja je BEIHKH JICO
3aJMxa U3 MpeTXOAHNX TofirHa uckopuinheH Tokom 2023.
ronuHe 3a jgomahy moTpolnmy, a JeloM U 3a U3BO3,
CMameHhe 3aJInXa HeraTuBHO je ytunaio Ha pact bJ{[1-a
y 2023. roguau (monpunoc ox —1,5 m.im.).

Hajsehn mosutuBan nompumHOoc pacty bJIT-a y 2023.
TOJIMHU JIA0 j¢ HeTO M3B03 (IOMpHUHOC 2,5 1.1.), ITO je
pe3yAaTar pearHor pacta u3Bo3a pode u ycnyra (2,4%) u

naga yBo3a (—1,1%), mTo je K/bYYHO OIPEICIUIIO
mo3uTHBHA KpeTama y I11. Pacty m3Bo3a cy mompunene
Ipe CBera MNpeTXOJHE HHBECTUIUjE y Pa3MCHJbHBE
CeKTOpe, Koje Cy 3HaTHO mnosehase HM3BO3HY MOHYIY
npepaluBauke HHAYCTPHje, KA0 U ONOPaBaK MPOHU3BOJIHE
y CEKTOpy €eHepreTuke, koju je omoryhuo u H3BO3
CJICKTPUYHE CHEpTHje.

10. EXoHOMCKA aKTHUBHOCT

Yopkoc cMamemy EKCTepHE TpaXme y YCIOBHMa
ycriopaBama €KOHOMCKE aKTHBHOCTH 30HE €Bpa, Haller
HajBaXHUjEI  CIIOJbHOTPTOBUHCKOT
U3paXXCHUM TEONOIUTHYKIM TeH3Mjama, pact bJII1-a y
2023, mapyry romuHy 3apeaoMm, u3Hocuo je 2,5%. Pact je
6mo Boler BehoMm akTHBHOMINY Y CBHM NPOM3BOIHUM H
Behunm ycmyxnnx cekropa. Ilpu ToMme,
MOJIjeTHAK JIONMPUHOC TOTEKao je of rpaljeBMHApCTBA,
HH/IyCTPH]j€ U TI0JLOIIPUBPEE.

napTHepa, W

TOTOBO

Pact unaycrpujcke npousBoamwe y 2023. (2,3%) Bohen
j€ OTIOPaBKOM Y eJIeKTPOEHEePreTCcKOM CeKTOPY, UYHjH je
0o0UM TIPOM3BOIEK-C, HaKOH mpobimema kpajeM 2021. u
moueTkoMm 2022, y 2023. crabdmiuzoBan u nosehaH 3a
12,7%. IlpepahuBauka mnaycrpuja je mnoschana 3a
0,7%, mTo moTBplyjy ¥ MOAALU O OCTBAPCHOM OOUMY
npou3Boname mnpepahuBauke mHIycTpHje (0,8%). Pact
oOuMa TpOM3BONMI-E 3a0eleX eH je y TOJOBHHU on 24
rpaHe npepahuBaduke HHAyCTpHje, a HajBehu mo3uTuBaH
JOTIpUHOC 00e30enmia je Mpou3BOAma padyHapa M
CJIEKTPOHCKUX MPOM3BOJA, 3aTHM MOTOPHHUX BO3Wia (M
NPUKOINIA) U XpaHe.
HEraTUBaH JIOTNPUHOC pacTy npepaljuBauke MHIYCTpHjE
MMOTEKA0 je Off CMamemka 00MMa TPOU3BOAHE METATHIX

C npyre ctpaHe, HajBehwu

padhmkoH 111.9.3. KpeTarwse nokasaTerba eKkcTepHe
TpaxHe 3a u3Bo3om Cpbuje
(TpOMeceYHu MOKPeTHWN Npocek, AC3.)

(2008 = 100) (nyropoyHu npocek = 100)
480 130
420 120

110
100
90
80

360
300

240 \/

180 70

120 60
&=

60 50
2009. 2011. 2013. 2015. 2017. 2019. 2021. 2023.

e |/3803 poGe (N.C.)
Basnu n3eos* (n.c.)
e EKCTEPHA TPAXHA U3 30HE eBpa (4.C.)
EkcTepHa Tpaxta 13 3emarba cpeame 1 jyronc. EBpone (a.c.)

W3Bsop: EBponcka komucuja, P3C n HBC.

* BasHu 13B03 ce [obuja HAKOH LITO CE Of YKYNHOr U3BO3a UCKIbY4n
M3BO3 MOSbOMPUBPEAHUX MPOM3BOAA, OCHOBHWUX MeTana, MOTOPHUX
BO3UNa, AepuBarta HadTe 1 enekTpuyHe eHepruje.

padoumkoH 111.10.1. [lonpuHOCK Mr. cTOonM pacta
BAM-a — npon3soaHa cTpaHa

(y n.n.)

16

2013. 2015. 2017. 2019. 2021. 2023.

Mopeaun MuHyc cy6BeHUMje
m— Ycnyre

WnaycTpuja
mmmm [pafheBWHapCTBO

Morsonpuspena, pubapcTBo U LyMapcTBO
ey G111 (y %)

W3eop: P3C u npepayyH HEC.
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padhmkoH 111.10.2. KpeTawe nokasaTterba eKOHOMCKe
aKTUBHOCTHU
(acs. nogaum, 2019 = 100)
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WHpycTpujcka nponssoama

W3asop: P3C u npepauyH HBEC.

"padpmkoH 111.10.4. onprMHOCK roaunLLIH0j cTONU
pacta B[lM-a — npon3BoagHa cTpaHa

(yn.n.)
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HeTo nopesu
m— Ycryre

WnaycTtpuja
= [pafjeBMHapCTBO

Morsonpuepena
ety G111 (y %)

W3Bop: P3C v npepayyH HBC.

MPOM3BO/Ia, KOKCAa W JiepuBara Ha(Te W XEMHjCKUX
npousBosia. OOMM TNPOU3BOIKE Y PYAAPCTBY, HAKOH
crore pacta of npeko 20% (1eoM U ycliea mpoIupemha
NPOU3BOAHUX KallallUTeTa) Y IBE Y3aCTOIIHE TOJIUHE, Y
2023. je 6WO TOTOBO HEMPOMCH-CH.

I'paheBunapcrBo je y 2023. roguHu 3a0enexmino pact
o1 rotoBo 9%, IITO je JOeIOM pe3yiaTar HUCKe Oa3e w3
MPETXO/HE TOAMHE, a JeJIOM HACTaBKa peaju3aliuje
3Ha4ajHUX caoOpahajHNX MHPPACTPYKTYpHHUX MpojeKaTa
(obmmasauna oxo beorpana,
Kopujopa, xeiesHnuka npyra Hosu Cag — CyOoruna).
Ha pact rpaheBuHCKE aKTMBHOCTH yKa3yje U BPEIHOCT
M3BEICHUX panoBa, koja je y 2023. romunu Beha 3a

JCIIOBHU MOpaBCKOF

'pacdukoH 111.10.3. Noka3aTerbu rpahleBMHCKe
aKTMBHOCTHU
(TPpOomMeceyHun npoceuyn acs., 2019 = 100)
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MpownsBoaa rpafjeBmHckor Matepujana
e BpOj 30aTVX rpafjeBMHCKNX JO3BONA

W3eop: P3C u npepayyH HBC.

11,7%. MWcroBpemeno, mnosehan je Opoj wu3marux
rpaheBuHCKHX n03BOJIA 32 6,4%.

Yeay:KHM CeKTOpPH, 30MPHO MOCMATpPaHoO, 3a0eJICHKIIH
cy pact 3a 2,0% y 2023, y3 gonpunoc pacty bJII1-a ox
1,1 m.m. To moTBphyjy mpe cBera mokazaTesbu U3 00IaCTH
Typu3Ma, ¢ 003UPOM Ha TO Jia je NMPOMET y TypHU3MY,
MepeH OpojeM nonaszaka u Hohewa Typucra, nmosehan 3a
8,4% u 1,6%, pecniextuBHo. Takohe, peasHu mpoMer y
yroctutesbeTBy Behu je 3a 9,4%. C gmpyre crpane,
peasHu IPOMET y TPTOBMHH Ha MaJIo cMameH je 3a 1,9%,
IITO Ce MOXKE JOBECTH Yy Be3y C MOBHIICHUM LeHama
XpaHe, aji U ¢ 0a3HUM e(EeKTOM, MOIITO je MOYETKOM
MIPETXO/IHE TOJMHE (HAPOUYMTO y MapTy) 3HATHO Iopacia
KyInmOBHMHAa OCHOBHHUX JXWBOTHHUX HaMHUPpHHIIA HAKOH
n30ujama cykoba y YKkpajuHu.

Io/sonmpuBpeIHa NMPOU3BOAKA, HAKOH JBE y3aCTOITHE
JIoIIe ce30He, 3a0eNeKnIa je TOTOBO IBOUU(PEHH PacT y
2023. romgmHu, ox mpeko 8%, W JONPHHENA je pacTy
bAll-a 3a 0,4 m.o.

Heto nope3u cy 6i1aro nosehanu y ogHOCYy Ha IPETXOAHY
roauny u aonpusenu cy pacty b/I1-a 3a 0,1 m.m.

ITocmarpano Mo Tpomecedjuma, TUHAMHUKA HPUBPEIHOT
pacrta je 3HaTHO yoOp3ama y I12. Mr. pact je yOp3aH ca
1,2% y I11, na 3,7% y [12, npu 4emy je TpoMeceuHH pacT
y T4 nznocuo 6nuzy 1% zc3., ITO AONPHUHOCH BUCOKOM
eexty mpeHeTHX TeHAcHIHUja 3a 2024. u onakiasa
MMOCTH3akE MPOjEKTOBAHE CTOIE pacTa, Koja ce kpehe y
pactiony 3-4%, c nentpanHom BpexHomhy ox 3,5%.
[Tpu Tome, y CBUM TpoMecedjuMa OCTBApEH je TO3UTHBAH
pact B/II-a.
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11. 3apane u 3anmocJjieHOCT

[loBosbHA KpeTama Ha TPXKUINTY paja HACTaBJbEHA CY
TokoM 2023. rommHE, O YEMy CBeaodYe MaJbul pacT
3aI0CIICHOCTH W CMamelke Opoja HE3armoCHeHHX, Y3
JIBOIM(PEHN ML pacT 3apaja.

Ha numBoy mene 2023. mpoceyHa HOMHMHAJHA HETO
3apasa uzHocuia je 86.007 nuHapa, yiMe je ocTBapuia
Mr. pact ox 14,8%. Ilpu Tome, Opxe cy pacie 3apane y
npuBatHOM cektopy (15,5%) Hero y jaBHOM cekTopy
(13,3%), mTO je MONPHUHENO Ha/beM CMambCHy ja3a
n3mel)y mara y jaBHOM U IPUBATHOM CEKTOpY (KOjH je Ha
HUBOY roauHe u3Hocuo 1,04). MuHuManHa IieHa pajaa
nosehana je Ha 230 auHapa 1o cary MOYETKOM TOJHHE,
JOK je MeamjamHa HeTo 3apama y 2023. y mpoceky
m3HOCHUIA 65.670 nuHAapa.

N Toxkom 2023. pact 3apama je 0CTao MIUPOKO
pacripocTpameH, mTo MnoTBplyjy Bullle 3apajie y CBUM
TIPUBPEIHUM JEaTHOCTHMA, IIPH YEMY j€ HajBHUIIHN PacT
3abenexeH y obmactuma tprosune (15,7%), caobpahaja
(15,5%) u npxasae ymnpase (15,3%).

Kao momuHaHTaH U3BOpP MOTPOIIAYKE TPAXKEE, YKyNHa
HOMHUHAJIHA HEeTO Maca 3apajaa nopacia je y 2023.
roguHe 3a 17,0%, 3axBasbyjyhm pacTy HOMHMHATHHX
3apaja y CBHM JeJaTHOCTHMa, Kao u mosehamy
(bopmaiHe 3aI0CIEHOCTH.

IIpema Hamoj mHpouLEHH, NPOIYKTHBHOCT YKYINHe
ekoHOMMje ycriopuia je pact ca 0,9% y 2022. 1a 0,3% y
2023, ycmenm Opxker pacrta 3amocieHoctd y 2023. y
OIHOCY Ha IPETXOJHY TO/IHY.

'pacukoH 111.11.2. MpoceyHe HOMUHaNHe HETO
3apage no genatHocTtmma

(y xurb. RSD)

Yen. cmeluTaja 1 Ucxp.

Morsonpuepena

TproeuHa

Caobpahaj 1 cknaguwTere

paheBuHapcTBO

MpepahuBayka nHaycTpuja

O6pasoBat-e

3ppaecTBO

[pxaBHa ynpasa

EnepreTuka

Pypapcteo

DUHAHCK|CKN CEKTOP

WHGOPM. 1 KOMYH.

o

30 60 90 120 150 180 210

u2022. m2023.

Wseop: P3C.

VYkynaun 06poj ¢gopmasno 3anociaenux y 2023. y npocexky
je nosehan 3a oxo 51 xusbangy nuna (2,2%), 36or pacra
3amonrbaBama KOJ MPaBHUX JHa (3a oko 38 xmipana
JIIa) U Tpeny3eTHHKA (3a OKo 16 Xuipaaa Juma), 0K je
HCTOBPEMEHO CMameH 6poj MHJUBHyaJTHUX
MOJEOTIPUBPEAHNKA (32 OKO 3 Xxwmbaze smia). [Ipu Tome,
nosehawy (opmanHe 3amociieHoCTH y HajBeho] mepu
JOIPHUHENO je 3alolljbaBarme Yy NPHUBATHOM CEKTOPY.
3amociIeHoCT y NPUBAaTHOM CEKTOpy Ha Kpajy 2023.
W3HOCWIa je oko 1,75 MuH nwma, amm je ycien
(brekcHOMIHUje KOHTPOJIE 3aIl0lUbaBaka KO KOPUCHUKA
JaBHHX cpeJcTaBa mopacia (opMaliHa 3arocieHocT U y
JaBHOM CEKTOpY, KOja je IOCTUINIa HHBO 07 Oko 611
XHUJbaJIa JIMIA y JenemMopy.

padpmkoH 111.11.1. MpoceyHa HOMMHaNHa HETO
3apaga
(y xurb. RSD)

YkynHa
3apapa

MpuBaTHn
cekTop

JaBHu
cekTop

0O 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100
=2022. =2023.

W3sop: P3C.

padcukoH 111.11.3. CTpykTypa Mr. pacTta yKynHe
chopmanHe 3anocneHocTn
(y n.n., npocek Tpomeceuja)

4

N

| |
0 i

2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023

JaBHu cekTop
s [puBaTHU cekTop
e Y/KyNHa pOpPManHa 3anocneHocT (y %)

WN3Bop: P3C v npepavyH HBC.
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padchmkoH 111.11.4. KpeTawse peructpoBaHe
He3arnocreHocTH
(y xurb. nvua, kpaj Tpomeceyja)
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W3Bop: HC3.

padpmkoH 111.11.5. Moka3aTerbu TpXMWTa paga
npemMa AHKETU O pafHOj CHa3u
(y %)
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W3Bsop: P3C.

Hajsehn Opoj HOBO3amocmenux y 2023. y mpoceky je
3abenexxeH y MKT cekropy W cTpydyHUM, HaAydHUM,
MHOBAIIMOHUM U TEXHUYKUM yciyrama (3a mo 13 xuspaaa
JIMIA), 32 KOjuMa ciieau npepahupadka uHIycTprja (0Ko 6
XWbaza TUIa). Y UCTOM Mepuofy, Opoj 3amociIeHux je
IopacTao W y OCTAIMM [IENaTHOCTHMAa KOje IPETEKHO
MpUIagajy  NPUBATHOM  CEKTOpY,  H3y3eB Yy
aIMUHUCTPATUBHUM ¥ NOMONHUM  yciayramMa U
MOJBOTIPUBPEIH, T7C je 3amocieHocT y 2023, y mpoceky
CMameHa 32 OKO 2 XHJbaJIe M XUJbaly JIHIIA, PECTIEKTHBHO.
Toxom 2023. moBehan je m Opoj 3amOCICHHUX Yy jaBHOM
CEKTOpY, JOMHHAHTHO BOCH pacTOM 3aroCiICHOCTH Y
3[PaBCTBY (32 OKO 5 XWJbaia JIUIA).

Tokom 2023. HacTaBJbE€H je BHUIICTOAMIIELM TPEH]
CMambelha PerucTpoBaHe HE3amOCJEHOCTH, Koja je y
nmerieMOpy m3Hocmina 393.095 nmma, mro je 3a oko 39

XHJbaJIa HEe3aMOCICHUX Marbe Hero rOMHy JlaHa paHwje,
npemMa nopanuma Hannonanse ciyx0e 3a 3an01baBame.
IIpu Tome, Mr. max Opoja HE3aMOCICHUX OCTBAPCH je y
CBUM TIpylnamMa 3aHHMamkba YHYTap MNOPOU3BOAHOTI H
YCITY)KHOT CEKTOpA.

[Ipema pesynaratmma AHKETEe O pajHO] CHa3W, Koja
oOyxBara 1 (hopMaTHU U HEPOPMATHA CETMEHT TPIKHUILTA
pana, NapTHIUIAIKjEe PaIHO
cranoBHUIITBA (15-64 romune) y T4 2023. u3nocuna je
71,5%, ok je croma aKTUBHOCTH (cTapuju of 15 ronnHa)
n3HOCcwmia 55,6%, npu yemy cy nmosehane 3a 1,2 .. u 1,4
IL.II., PECIICKTUBHO, Y OJTHOCY HA UCTU MICPUOJ MPETXOIHE
rogune. Croma ykymnHe He3amociieHocTH on 9,1% y T4
2023. mama je 3a 0,3 m.n. Hero y uctom nepuoay 2022,
JIOK j€ CTOTa 3all0CICHOCTH Y MICTOM TIEpHOAY TTopacia 3a
1,3 .. u gocturia HuBo ox 50,5%.

cTomna crnocobHor
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IV. OyekuBaHa KpeTamba K/bYYHHUX MAKPOCKOHOMCKHUX
nokasaresba 3a 2024. roamny

Omtyke MOHETapHE IMOJUTHKE JoHeTe TokoMm 2023. y
BEIIMKOj MepH cy Omie ompenesbeHe OYCeKHBamBUMa M
MaKpOCKOHOMCKUM Tpojeknujama 3a 2024. romuHy.
[Ipema mnpojekuujama, Koje Ccy c€ y IOTIIYHOCTH
octBapwuiie 3a 2023. u y norneny undranuje, nedumnura
tTekyher padyHa IiaTHOr OWJaHCa M pEajHOT pacTa
BJII1-a, 3a 2024. oyekuMBao ce¢ HAcTaBaK IMOBOJbHUX
TPEHIIOBa — HacTaBak omnamajyhe myrame mMHOIanmje u
yOp3ame TpUBpEeIHOr pacTa, y3 pacT WHBECTHUIIH]a,
3aIl0CIICHOCTH M 04yBab€ XXMBOTHOT cTaHaapaa rpahana.

IIpema mnpojexiujama u3 2023, ouekuBasio ce jaa Ou
unpaamuja cpexuaom 2024. rommHe Tpebamo ma ce
BpaTh y TpaHWIe LUba, a O Kpaja TOJMHE Ja ce
MPHOIIMHKA TICHTPAITHO] BPSIHOCTH ITiyba o1 3%. Tome Ou
HajBUIIe TPeOajo Ia JONMPHHECY CS(PEKTH MPETXOMHOT
3a0MITpaBamka yCJIOBa,
MPUTHUCAKA,

MOHETapHHUX cnabiberme
r1o0amHuX
ycriopaBama yBO3HE MH(IAIMje, Ka0 U Jajbl OYCKHBAHU

mag HHAIATHOHUX OYCKUBAA.

TPOIIKOBHUX HacCcTaBaK

OuexuBaio ce yop3ame mpuBpeaHor pacra y 2024. na
paction 3—4%, ¢ neHtpaiHoM Bpeanomihy on 3,5%, mrTo
TOBOPU Yy MNPHJIOT T3B. MEKOI NPHU3EMIbEHA, Tj. Aa Cy
eekTn 3aomITpaBama MOHETapHE
E€KOHOMCKY aKTHBHOCT M (DPMHAHCH]CKY CTAOMIHOCT OWIIH
MUHUMaJHH. [Ipema mnpoueHama, HpPOjeKTOBaHH pacT
B/l1-a Bomuhe nomaha Ttpaxma. Pact mnpuBaTHe
noTpolime 6uhe noapkaH JaJbUM PacTOM 3aIl0CICHOCTH
U pealHuM pacToM 3apaja, aldu he MOTpOoIIka HIMaK
cropuje pactu on ykymHor BJIII-a, 30or dera He
odekyjeMo Belie MH(IATOPHE TPUTHUCKE TTO TOM OCHOBY.
VYenen HacTaBKa pealiMzandje npojekara y o0JacTh

IIOJIUTUKE Ha

caobOpahajHe, eHepreTcke U KOMyHaJHe HHPPACTPYKType,
OYeKyjeMO TIO3WTHBAaH IONPHUHOC U Of (QUKCHUX
WHBECTHIIN]a, Koje TToBehaBajy TpOM3BOIHU MTOTEHITH]all
3emibe. EdexTn nperxomHuX HHBECTHUIHMja y H3BO3HO
OpHjEeHTHCaHe CeKTope ofpasuhe ce Ha pacT M3B03a U Yy
2024, npu yemy hie OYeKHUBaHU CHa)KaH pacT yBO3a, Ipe
CBera OIpeMe M penpomarepujaia, yCIOBUTH HETaTUBaH
JONPUHOC HETO M3BO3A.

AKo ce y3Mme MpeTxonHo y 003up, aepuuut Texkyher
pauyHa, koju je y 2024. roaMHuM TUpPOjeKTOBaH Ha
4% BHIl-a, n nasme he OuTH y IyHO] MEpU TOKPHUBEH
vero npwimBoM C/IM. OdekwBaHM HACTaBaK IPIIIABA
CJI1 n n3pakeHa Tpakma Hepe3ueHaTa 3a JUHAPCKIM
XoB cBemoye O TMOBOJBHUM  MaKpOEKOHOMCKUM
u3rieuMa UM OTIOPHOCTH Ha HEraTUBHE IOTpece W3
MelyHapOIHOT OKPYXKema.

[Ipunukom nOHOIIEHA OIJyKa MOHETApHE ITOJINTHKE
uMalio ce y BUAY Ja, mpema Pesudupanoj guckainoj
cmpameeuju  3a  nepuoo  2024-2026  zooduwme,
CPEeIHOPOYHH (PUCKAIIHM OKBUP TpeIBUDA CMambEeme
yuyemrtha jaBHor ayra y BJ/Il-y, y3 nianupano
orpaHuyaBame Jeduuura ap:xkase Ha 2,2% y 2024. YV
pacxoamMa ApskaBe IpHOpuTeT he 'y HapeaHOM Mepuoay
uMatd HMHQPACTPYKTYPHH M KallMTaJHU TPOjEKTH, C
IUTAHUPAHUM YZIEIOM KalWTalIHUX pacxoma oko 6—7%
BAlIl-a y 2024-2026. rogunau. [Ipema omnenun Hapomme
6anke Cpbwuje, cMameme aeduiuTa Ap>kaBe y HAPESITHOM
Mepuoxy IOIpPHHENIO Ou nH(pIATOPHUM
MPUTUCIMMA, IITO OU, 3ajeIHO ca omaaajyhoM myTamom
JaBHOT JyTa, MO3UTHBHO yTUIIAJIO HA KPEAUTHU PEJTUHT U

HUWXXHUM

NpeMH]jy PH3HKa 3eMIbE.

=
n
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