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YBoaHAa HAIOMEHA

Toouwru uzeewmaj o monemapnoj norumuyu, y3 odpasiIokeme CBUX (akTopa KOjU Cy yTHUIAIN Ha
cnposoljerse MoHeTapHe nonmTrke, Haponna 6anka Cpouje noxHocu HaponHoj cKyNnIITHHN HajKacHHje 10
30. jyna Hapenne rogune. Takolhe, Hapoana 6anka CpoOuje Hajkacuuje 10 30. centemOpa Tekyhe romaune
noxHocu Hapoxnoj cxynmrunn [lonyzoouwru uzeewmaj o MonemapHoj nonumuyu, y3 o0pasiiokemhe
cBUX (paKTOpa KOjU Cy YTHUIIAIH Ha CIIPOBOl)eHhe MOHETapHE TOIHUTHKE. '

Craryrom Hapoane 6anke CpOuje’ yrBpheHo je Ja HaBeJeHH M3BELITAjU CaJpiKe MOojaTKe U aHaJIn3e O
CTpaTeruju MOHETapHE IOJUTHUKE, MaKpOCKOHOMCKHM KpeTamnma (Meh)yHapogHOM OKpyXemy,
IUTATHOOMJIAHCHUM KpeTambHuMa, MeljyHapoaHO] WHBECTHIIMOHO] IO3UIUjH 3E€MJbE, CIIOJbHOM JYTY,
MOHETApHUM arperaruma, KpeTamy IeHa, 3apajaMa M 3aloCIeHOCTH, Ka0 U JIPYTUM MaKpOCKOHOMCKHM
KpeTamnMa), 0 YTBpheHOj U CIPOBECHO] MOHETAPHO] IMOMUTHIHN (YTBP)EHUM U OCTBApPEHUM LUJHCBIMA
MOHETapHe MOJHWTHUKE, NPUMEHEHUM HHCTPYMEHTHMMAa M MepaMa MOHETapHE IOJNUTHKE M APYTHM

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

THonyzoouwrnu uzeewmaj o monemapnoj nomumuyu — janyap—jyn 2013. pasMOTpeH je W YCBOjeH Ha
cennuiy M3epiHor oxoopa 10. cenremoOpa 2013. ronune.

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

W3epriau oa60p Hapoaue 6anke Cpowuje:

JoproBanka TabakoBuh, ryBepHEp
Amna ['muropwujesuh, BUIIETYBEpHED
Becenun [Tjenruuh, BurieryBepaep
Huana JlparytuHoBuh, BuIieryBepHep

Bophe Jepruh, qupexrop Ynpase 3a HaA30p HaZ PUHAHCH]CKHUM WHCTHTYIIHjaMa

' 3akon 0 HapozHoj 6anuu Cpbuje, ,,Ciyx6enu rmacuuk PC“, 6p. 72/2003, 55/2004, 85/2005 — ap. 3akoH, 44/2010 u 76/2012 (4nxan 71. ct. 2. u 3).
?,,Cayx6enu racauk PC*, 6p. 71/2010 (unan 38).
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[oyeoduwrou uzgewmaj o monemaproj nonumuyu — janyap—jyn 2013.

Haponta Oanxa Cpouje

Pe3ume

Cnabuju WMHOIATOPHU TPUTHCIH OOCIESKWIH Cy IIPBO
noxyroaumre 2013. rogune. Tome cy y Hajsehoj mepu
JONIPUHENIN TIPETXOAHO TIPEeIy3eTe PECTPUKTHBHE Mepe
MOHETapHe IMOJHUTHKE, CMAbEHhe TPOILIKOBA MIPOU3BO/IHE
XpaHe, HUCKa TPaXKiha U CTabMiIn3alija IeBU3HOT Kypca.
Mehyrognmma uabnanuja je ca 12,8% y janyapy
camxeHa Ha 9,8% y jyny. M3spmHu ondop Hapomme
6anke CpOuje ouekyje na he man melhyromnmme
nH}NanMje y HapeaHoM repuoay outu yop3as u jia he ce
OHa J0 OKTOOpa BpaTHTH Yy TpaHUIE JO3BOJHEHOT
oficTymnama on muba (4 + 1,5%) 1 HakOH TOTa KpETaTu y
OKBUPY THX rpaHuna. M pame penaTMBHO BHCOKa
Mehyroguima cTona WHOIAIM]e YIIaBHOM je Pe3yaTar
BHCOKOT' MECEYHOT pacTa MOTPOMIAYKHX IIEHA y JPyroM
noaxyroaumry 2012.

Haponna 6anxa CpOwuje je To4eTKoM TOIIHE HaCTaBMIIA J1a
noBehaBa CcTeneH peCTPUKTUBHOCTHA MOHETApHE MOJIUTHUKE,
Koju je 3amodena y jyny 2012. V janyapy um debpyapy
pedepenTHa kamaTHa ctora je nosehana 3a mo 25 6a3HUX
nmoeHa, Ha 11,75%, kako Ou ce ocurypaio Bpahame
Mehyrogumme wWH(IanMje y TpaHHILE JTO03BOJHECHOT
ONCTyNama Of IIJba y JApyroj moimoBuHH rommue. C
003MpOM Ha TO Jla Cy HHCKE MecedyHe crore uHdnaruje
OCTBapeHe y Iepuoay HoBeMOap—MmapT HOTBphuBaie 1a
npey3eTe Mepe MOHETapHE TIOJHMTHKE Jajy pesyirare,
H3BpiiHu 0100p HUje MEHa0 BUCHHY peepeHTHE KaMaTHe
cTonie y Mapty u anpuiy. C najbuM majgoM HH(IaTOpHUX
npuTHcaka, V3BpmHN ondop je y Majy 3amoveo Ompe3Ho
yOnakaBarbe MOHETapHE IIONUTHKE, KOje je 3aTuM
HACTaBJbCHO Y jYHY, Kaja je pedepeHTHa KamaTrHa CTOIa
cMmameHa Ha 11%, KOJIMKO TPEeHYTHO U3HOCH.

MaKkpOeKOHOMCKH ~ YCJIOBH CIpoBoljera MOHeTapHe
MOJIUTHKE TOKOM TIPBOT TIOJIYTOAMIITA OHIIH CY TOBOJEHU)H
y nopehemwy ca 2012. roqunom. ITo cBemy cynehw, 30oHa
€Bpa je y OpYroM TPOMECEYjy H3alllia U3 PelecHje u y
HapeJHOM TIEepUO/y OYeKyje C€ HacTaBaK IOCTEIECHOT
EKOHOMCKOT OIIOpaBKa, Koju Om Tpebalo ma TOApKHA H
eKkoHoMckHu omopaBak Cpouje 3amouer kpajem 2012. Pact
6pyro nomaher nponssona CpOuje y MpBOM IOTYTOIUIITY
je muocuo 1,4% wmehyrogumme u Ouo je BoheH HETO
U3BO30M, JIOK je Heto aomaha Tpakma 3aberiexunia na.
HajBehu HeratuBan JONPUHOC y OKBUPY JoMahie Tpaxibe
[OTHYE OJ Ap)KaBHE (DMHAIHE NOTPOLIBE M JPJKaBHHX

WHBeCcTHIMja 300r TpuMeHe Mepa  (uckamHe

koHCcOmmuanuje. C TpoOW3BOMHE CTpaHe, pacT OpyTo
Jomaher nmpou3Bozia y MpBOM MOTYTOHIITY Y TMTOTITYHOCTH
je ompeheH pacToM ceKkTopa pa3MEHJBUBHX J00apa
(mospoTIpUBpEIa U HHIYCTPH]ja).

CMamHBambe CIOJbHE HEPaBHOTEXKE Y TOKY OBE TOIMHE
Opke je Hero ImTo CMO OdYeKuBaiUM. Mawmu aeduiut
texkyher padyHa ruiatHor Owianca 3a mpeko 50% y
OTHOCY Ha UCTHU NEPUO NPETXOAHE IT'OAUHE MTPBCHCTBCHO
je pesynTaT BHCOKE cTome pacTta u3Bo3a. Cydpumut
(hMHAHCH]CKOT W KaIMTAHOT padyHa, KOjH je Mpe CBera
OCTBapeH [0 OCHOBY 3alyXKHBama Jp)KaBe Ha
MehyHapoaHOM (PMHAHCH]CKOM TPXKHUIITY, @ Y Mamb0j MepH
U 10 OCHOBY CTpPaHHMX JHMPCKTHHX WHBECTHUIIH]a,
JIOTIPHHEO je Aa AeBu3He pe3epse Haposne 6anke CpoOuje
3a0eJIeKe 3HATHO MambU 1aj y IPBOM IOJTYTOMUIITY HEro
y uctoM niepuoxy 2012.

duckarHu JeQUINT je y TPBOM HOIYTOIUIITY CMambeH Yy
OJTHOCY Ha MPETXOAHY romuHy U u3Hocu 4,6% OpyTto
nomaher mpoussoma. Jla 6u ce 00e30€QMI0 HEOMXOAHO
¢uckanHo mpmarolaBame, 300T moAbOaIBama MPUXOIa
y OIHOCY Ha ITIaH, pebamanc Oymera 3a 2013. ycBojeH je
Beh cpenuHOM romune. Biana je ucroBpeMeHo noHena u
HOBE Mepe CTPYKTypHOT mupuiarohaBama, uwmje
crpoBoheme Tpeba Ja orpaHuyd pact aedummra,
crtabunu3yje jaBHE (QUHAHCHjE M IMONPABH OIIITH
npuBpenHu amOujeHT. Pebamancom Gynera npeasuleH je
penyonmuku  nepunur ox 4,7% Opyro pmomaher
MIPOM3BO/IA, KOjU OM Ha KOHCOJMJIOBAHOM HHBOY TpeOao
nma pesynrupa nedummrom onm 5,2% OpyTto momaher
POU3BO/IA.

ToKOM IIPBOT MOJTYTO/MIIITA ICBU3HU KyPC je OHO YIIIaBHOM
crabunan. IloBehame pecTPUKTUBHOCTH MOHETapHE
TOJIUTHKE Y TIPETXOJHOM IIEPHOIY, PacT HHTEPECOBaba
HepesujieHara 3a yllarame Yy JpKaBHE XapTHje Of
BPEIHOCTH, Kao M CMameme Aedummra Tekyher padyHa
IUTaTHOT OWJIaHCA, OMPENENTHIN Cy Olaro jadame TUHApa
TOKOM TIpBUX meT Mecer. Melytum, 30or Hajae Crucrema
(benepamaux pezepsu CAJl o Moryhiem cMamery mporpama
KBaHTHTATUBHUX OJIAKIIHIA KpajeM Maja, CMamCHa j¢
CIIPEMHOCT HMHBECTHTOpa Jia IIPUXBATE€ PH3UKE, INTO je
YCIOBWJIO DAacT TpeMuje pHU3MKa U, TOCICAUYHO,
JETIpeIfjalijcKe TPUTHCKE Y CKOpO CBHUM 3eMJbaMa
pernoHa. Edekar y cnyuajy Cpbuje O6mo je mojauan




Haponta 6anxa Cpouje

[loayeoduwrsu ussewmaj o moremaproj nonumuyy — janyap—jyn 2013.

HEMOBOJBHUM OIICHAMa O CTamy y jaBHUM (DUHAHCHjaMa.
Kaxko 6u yonakuia mpekoMepHe JHEeBHE OCIMIAIje Kypea,
Haponna 6anka CpOwje je 1o moyeTka Maja HHTepBEHHCaIa
Ha Mel)yOaHkapCcKOM IEBH3HOM TPXKUIITY KyHOBHHOM
JieBu3a 1 oy1 0aHaka ykymHo kymwia 90,0 MuinoHa eBpa, a
071 Kpaja Maja ¥ TOKOM jyHa Ha CTPaHU IPOJaje y YKYITHOM
n3Hocy ox 305,0 MumoHa eBpa.

W3Bpran ombop odekyje na he nomartae mepe QuckaimHe
KOHCOJIUJIALINje U CIPOBONCHE CTPYKTYPHHX pedopMu

JIOTIPUHETH 1aJbeM CMathetby HH(IIATOPHUX MPUTHCAKA, ATl
U CIIOJbHE HEPABHOTEKE, KAo U 11a hie MO3UTHBHO yTHIIATH Ha
TIepIIeTIH]jy pu3nKa ynarama y Cpoujy. Tume 6u ce oTBOpHO
JIOZIATHU TIPOCTOpP 3a Jajbe YyOnakaBame MOHETapHe
nonuruke. Haponna 6anka Cpouje he MoHeTapHy MOIUTHKY
ycMepeHy Ha 00e30ehere CTaObMIIHOCTH [IeHA Y CpelmbeM
POKY ¥ J1aJbe CIIPOBOAMTH JIOCIISTHO 1 HA MPEIIBUJIMB HAYHH,
y CKJIagy ca EKOHOMCKMM KpeTamuMa W HH(IaTOpHUM
HpHUTUCLKMA, IITO he NONPHHETH CTAOUITHOCTH TIOCIOBHOT
Y MHBECTHIIMOHOT aMOMjCHTA.
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Haponta Oanxa Cpouje

I. CTparemiku OKBHP MOHETAPHE MOJIUTHKE

[otnyno mumpame unbnamuje (enrn. fully fledged
inflation targeting) mpencTaBjba MOHETAPHY CTpPATErujy
Haponne 6anke CpOuje moueB on 2009, ¢ Tum mro cy
€JIEMEHTH OBOT PEKUMa Y IPaKcy MOCTENeHO yBOheHH o1
2006. rogune. Y neuem6Opy 2008. MonerapHu 0oa00p
Haponne 6anke Cpb6uje’ ycBojuo je MemopaHayM o
nmbaky (TapreTupamy) WHQIIANHje Kao MOHETapHO]
CTpaTeruju, KojuM je n (opMaHo neduHUcaHa IPUMEHA
pexuma nHQIAMOHOT TapreTupama ox 1. janyapa 2009.
Memopangym je cauMmeH y ckiagy ca Crnopasymom
Cpbuje wu UJbABY
(Tapretupamy) HWHGIaNHje, yCBOjEHUM HA CETHHIIN
Bnage 19. memem6pa 2008. Hapomna Gamka CpOuje u
Bnaga omenmne cy ma y mocrojehuM okoigHOCTHMa
Mbamke HHQIANMje pe/cTaBba HajaleKBaTHHjU PEXKUM
MOHETapHEe TOJIUTHKE.

Haponne ©Oanke Bnage o

Pexxum mmspama HWH(QIAIMjE CIPOBOIN BEIHKH Opoj
LHEHTpPAJIHUX OaHaKa Kao IparMaTHyaH OJArOBOp Ha
HeJl0CTaTKe JAPYTUX pekrMa MOHETapHe IoJIuTuKe. Tome
j€ JIOTIPHHENIO0 CXBaTame Jia MEPMaHEHTHO BHUCOKE CTOIE
uH(Ianyje yTudy Ha CMambele MPUBPEIHOr pacTta u
3aMmoCcIeHOCTH U J1a OKyC MOHETapHe MOJUTHKE Tpeda
MIOMEPUTH C KPAaTKOPOYHOI YIPaBJbalha TPAXKEOM Ha
CPEeIOPOYHY IICHOBHY CTAOWIIHOCT, KOja je y OCHOBH
pexuMa 1uibama HH(uanuje. PexuMm nuspama
uH(IIayje BUIe je OKBUP HEro CKYI PUTHIHUX TpaBHia
MOHETApHE IMOJUTUKE. Y OCHOBH j& HYMCPHUKHU Wb 32
uH(QIALW]y Ha CPEIH POK, Y OKBUPY KOra ce 3aJprkaBa
JUCKPEIMOHO IIpaBO Y pearoBalkby Ha EKOHOMCKE
mopemehaje Ha kpaTrak pok.

Huss 3a uadianujy Haponue 6anke CpoOuje nedunucan
je kao croma ykynHe wuHGmamnuje (C A03BOJBCHUM
OJICTyNabeM) MEpEHa TOIHIIBOM IPOICHTYaTHOM

'V ckiany ca 3akoHoM o u3Menama 3akona o Hapoxnoj Ganum CpOuje
(,,Cyx6enn rnacuuk PC*, 6p. 44/2010), U3epiunu ondop, kao opran Haponxe
Ganke Cpouje, mpeyseo je cBa opnamhema goTanammer MonerapHor oxdopa.

MPOMEHOM  HHJEKCa IOTPOIIaYKUX IeHa. Pamu
neduHUCaka OKBHPA 3a OMIyYHBAKE O MOHETapHO]
MOJUTUIM Ha CPEAmU POK U ,yCHApaBama“ W
crabwin3anyje WHEIIANMOHUX OYCKHBama, M3BpiiHu
onoop Hapomne Oanke CpbOuje je y majy 2012. romuue
YCBOjHO IHJbEBE 3a nHGMamjy 1o kpaja 2014.* Iuseesu
3a wuHpnanujy yTBpheHH Cy y BHUAY jEeAHMHCTBEHE
BPEIHOCTH C JJO3BOJHEHHM OJICTYMAHECM.

Haponna Oanka CpOuje je, Ha OCHOBY IpOjeKIHja
MaKpOEKOHOMCKUX KpeTama, 3a cBe Mmeceue y 2013. u
2014. roquau yTBpAKIIA IIUJbEBE 33 UHQIIAIM]Y HA HUBOY
on 4,0% c¢ no3BosbeHUM oncTynameM + 1,5 m.am. [lyrama
UJbaHe NHOIAIMje opakaBa HaMepy Ja ce CTaOMITHOCT
IIeHa TIOCTHUTHE TOCTETICHHM CMamHBamkeM HH(pIanmje
0e3 n3a3uBama MaKpOEKOHOMCKHX nopemehaja. ¥V ckiany
C TpOIEeCcOM IOCTeneHe Jae3uHduanuje, IUbaHa
uH}IanMja je MW Jajbe M3HAJ HUBOA KBAaHTHTAaTHBHE
neUHHULNjE [IECHOBHE CTAOMJIHOCTH W HHBOA I[HJbaHE
uHbmanmje y pasBujeHHM 3emibama (2,0% wmm 2,5%).
Taxolje, ompa3 je uumennrie qa 'y Cpouju go 2014. romune
Hehe 3aBpLICHE CTPYKTypHe pedopme H
auOepann3anyja IeHa, Tj. HOMHHaJIHA, peajHa |
CTPYKTypHa KOHBEpreHIHja pemMa EBpornckoj yHuju.

onTn

Tpeba umarm y BuIy JAa je nu/baHa wHHIanuja
CPEAmOPOYHH 1UJb, Tj. Aa OCTBapeHa MH(IAIHja MOXKE
KPaTKOPOYHO OACTYIIAaTH O] LWJbaHE 300T er30reHuX
nmopemehaja. Kao n 1o cama, moHerapHa monutrka Hehe
pearoBati Ha npuMmapHe, Beh Ha cekyHaapHe e(ekte
nopemehaja.

Hwpany cromy wuHduianuje Hapomna Oanka CpOwuje
TTOCTIKE TTPOMEeHaMa peepeHTHEe KaMaTHE CTOIIE Koja ce
puMemyje y CIpoBohemy TINaBHUX oOlepaiuja Ha

* Memopannym Hapozne 6anke CpOuje o unsbanum cronama uHduarmje o 2014.
roJuHe ycBojeH Ha ceanuuy M3spusor oxbdopa 10. maja 2012.




Hapomsa 6amxa Cpouje

[loayeoduwrsu ussewmay o moxemaproj nonumuyu — janyap—jyn 2013.

OoTBOpeHOM TpxuIITY. Ta KamarHa cromia MpeJcTaBlba
OCHOBHH MHCTPYMEHT MOHETAapHE IOJUTHKE, a OJUTYKE O
HCHOj BUCHHH JIOHOCE CE Ha OCHOBY aHAJIM3¢ €KOHOMCKE
cuTyanuje U omneHe Oyayhmx xperama, Kao W
cpenmopouHe  mpojeknuje  wHGuanmje.  Octamu
WHCTPYMEHTH MOHETApHOT peryjucama MMajy moMohHy
yIOTY — JONPUHOCE HECMETAHO] TPAHCMHUCHjH YTHIIaja
pedepeHTHe KaMaTHE CTONE Ha TP)KUIITE, Ka0 U pa3Bojy
(UHAHCHjCKUX TPXKUIITa 0e3 yrpoXkaBarma CTaOWITHOCTH
(uHAHCH]CKOT cHCTEMa.

Haponna 6anka CpOuje CIpoBOIU PEKUM PYyKOBOHCHO
rmBajyher nesusnor kypca. OH mojpa3ymeBa IpaBo
WHTEPBEHIINjA Y CIy4ajy 3HATHUX JHEBHUX OCIMIIAINja
Ha JICBU3HOM TPXKHUINTY, YTPOKEHOCTH (PUHAHCHjCKE |
LICHOBHE CTAaOMJIHOCTH M moTpede Ja ce 3allTHTH
aJIeKBaTaH HUBO JICBU3HUX PE3EpPBH.

Cager rysepuepa Hapoane 6anke CpOuje je Ha CeTHUIU
OIpXKaHO] KpajeM Mapra oBe roguHe goHeo Crparerwjy
yIpaBjbama JeBU3HUM pesepBama Haponne OaHke
CpOwuje. Tom crparerujom yTBplyjy ce TyropodHu OKBHD
3a ynarame JCBH3HHX pE3CpBH, Hayela U OCHOBHH
LMJbEBH yJlarama, MHCTPYMEHTH Y KOje Ce yllaKke, HauuH
MPOLICHE PU3MKA M MEperha NMPHHOCA U M3BEIITABAKE O
yJaramy JeBH3HHX PE3EPBH.

Pajin jayama TpaHCIIapPEHTHOCTH MOHETapHE IOJUTHKE U
epukacHe koMyHHKauje ¢ jaBHomrhy, V3BpuHn ombop
(pema yTBplieHOM pacropeny CeaHHUIA) JOHOCH OIUTYKE
0 MOHETAPHO] MOJMUTHUILIY U PEJOBHO 00aBEIITaBa jJaBHOCT
0 OCTBapewmy YTBp)eHNX NKJbeBa 3a HH(IANN]y U MepaMa
KOje Mmpeny3uMa C HJbeM HHXOBOT OCTBAPHBAbHA.
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Haponta Oanxa Cpouje

II. MoHeTapHa MOJIMTHKA H

OCTBapem-¢ HJbaHe UH(IALUje

1. MoHeTapHa MOJUTHKA y IEPHOLY
janyap—jyn 2013. ronune

Toxom II1 2013. rogmue Hapoama Oanka CpOuje je
3aBpIiMiIa NUKIyc moBehama u 3amouena OTPE3HO
[IUKIIYC CMambeha pe)epeHTHE KaMaTHE CTOTIe.

Haponna 6anka CpOuje je mo4eTkoM roJfHe HacTaBHJIa
na moeehaBa CTeNMeH PECTPUKTHBHOCTH MOHETapHE
MOJIMTHKE, KOjU je 3amodeia y jyHy MpOIIe TOIMHE.
W3Bpirau ogbop Haponne 6anke CpOuje omaydro je ma
noBeha pedepenTHy KaMaTHy cTomy y jamyapy H
(hedpyapy 3a nmo 25 6.m., Ha 11,75%, xako Om ce
ocurypaimo Bpahawme wMr. wuH(manuje y TpaHHIE
JIO3BOJCHOT ONICTYMama Of LHJba y NIPYroj MOJOBHHH
roguHe. buno je m3BecHo na he mr uHbnanuja u y
HapeIHUM MecelnMa OUTH BUCOKA M 3HATHO U3HA]] TOPHHE
rpaHUIe  JO03BOJBEHOI  OACTYNAma  Of  [IHJba.
HcToBpeMeHO, OYEKMBAH je PpENaTHBHO BHCOK pacT
PETYJIHMCAaHUX LICHA Y HAPEIAHOM MEPHOY.

Wnak, y oBOM miepHoJy BHCHHY mNoBehama pedepeHTHe
KaMaTHe CTOIe OrpaHMYWIa je YHIBCHHLIA Ja Cy
WHOIATOPHU TIPUTHCIN yONaXeH! 3axBaljbyjyhn paHuje
NpeAy3eTUM PECTPUKTHBHUM MepamMa MOHeTapHe
MOJINTHKE, CMambEHby TPOILIKOBA Y IMPOM3BOIBHM XpaHe,
HHUCKO] arperarHoj TpaXKibu, Naay IMpeMHUje pU3UKa H
MOCTUTHYTO] CTaOMIIHOCTH JIEBU3HOT TpkuUINTa. Mako cy
KpeTamba y MOCIeIHheM TpoMecedjy Npolie TOANuHE
HajaBWJia TOYETaK OMNOpaBKa EKOHOMCKE aKTHBHOCTH,
HUje Omimo mmneMe nma he HECKa arperatHa Tpaxma U
yOynyhe ocraru kibyunu aesuHdiaaropuu dakrop. [lopen
OYeKMBaJoO ce Jga mnporpaMm  (QuckamHe
KOHCOJIHJIAIIH]€ TOKake BUHH]jE pe3ynrare y Toky 2013,
TOAMHE ¥ NPY>KU JONPHHOC CMambHBaby MI. nH(nanuje y
HapeaIHOM MePHOY.

TOTa,

[Mpouewyjyhn na mocrojehu cTeneH pecTpUKTHBHOCTH
MOHETapHe TONHUTHKe 00e30ehyje ma ce, y OICYCTBY
WHTEPHUX M EeKCTepHHX Imopemehaja, mr. uHbanuja
Bparu y rpanuie muba on 4 + 1,5% y apyroj mojgoBUHH
ronuue, V3BpmHn oxbop Haponne Oanke CpbOuje Huje
MeH-a0 BUCHHY pediepeHTHE KaMaTHe CToNe y MapTy U
anpuiy. Hucke mMeceune crorne MHOIALMje OCTBApEHE Y
neproay HoBeMOap—MapT moTBphuBane cy 1a mpemysere
Mepe MOHETapHEe IOJIUTUKE Jajy pesyiarare. Takobe,
JIOHOIICHEM T1aHa PHUCKAIHE KOHCOIUIAIM]e, TOIPHUHOC
MaKpOEKOHOMCKO] CTaOMJTHOCTH Jaja je W (HCKailHa
HOJIUTHKA.

Vaumajyhu 'y 003up cmupuBame HH)IATOPHUX
nputucaka, M3Bpuiau o100p je y Majy M jyHy OIJIy4Uo
aa pedepeHTHY KaMaTHY cTonmy cMamu 3a 50 6.m. u 25
0.n., pecnekTuBHo, Ha 11,0%. Majcka mpojexmuja
nHOIamje Owia je HIKa y [eJIOM IEPHOTY MPOjeKIje Y
OJHOCY Ha mpojekuujy u3 ¢ebpyapa, mpe cBera o
OCHOBY Beher 071 04eKHBaHOT CMabeH-a IIeHa TPUMAaPHUX
MOJHONPUBPEIHUX NponsBosa. OdekuBaso ce aa aodpa
MOJbONPUBpPEAHA CE30HA M II0BOJbHA KpeTama Ha
CBETCKOM TP KUIITY MOJEONPUBPEAHUX MTPOU3BO/A YTHIY
Ha mojeTumehe XpaHe Ha goMahem TpxkumTy. O1emheHO
je nma he ouexkuBaHM man IeHAa XpaHe OWTH KIbYYHH
Je3uH(IaTopHu (aKkToOp y KPaTKOM POKY, a Y CPEAmeM
pPOKY HHCKa arperaTHa TpaXma, Ha IITa YKazyjy
yCIIOpaBame KPEAUTHE aKTHBHOCTH M MUHHMMAllaH PacT
3apana u iensuja. [lopen Tora, oriemeHo je aa he magy mr.
nH(]IAMje ¥ BHEHOM IMOBPAaTKy Y TPaHHIE J03BOJHEHOT
ofCTymnama o nuiba ox 4 + 1,5% 1o okToOpa IoTnpHHETH
W W3Ja3ak M3 oOpadyHa BHCOKMX MECEYHHX CTOTa
nHpanuje y uctom nepuony 2012. rogune.

Bynyhn na ce mndnanmja y nepuoxny janyap—jya 2013.
KpeTaja W3Haj ropkhe TPaHHIE JO3BOJBCHOT OJCTYMarbha
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Hapomsa bamxa Cpouje

[onyeoduwrou uzgewmaj o monemaptoj nonumuyu — janyap—jyu 2013.

on 1iuba, Hapoana 6anka CpOuje je mucMoM 00aBecTHIIa
Bnamy o pasnosnma TOT OACTymama, Mepama Koje je
mpexysena u Koje Tpeba mpeays3etu ga Ou ce obe3deiia
HHUCKa M CTa0MIHA MH(UIAIMja Y CPEOmhEM pOKY, Kao H
Kaja ce O4eKyje IMmoBparak MI. MH(uanuje y rpaHuie
ouba. Y MUCMY j€ MCTaKHYTO Ja Cy BHUCOKE MI. CTOIE
undnanuje y 111 2013. yrnaBHom Owiie mocieauia
BHCOKOT MECEYHOT pacTa MoTpomavykux mnera y 112 2012,
Koju je Omo BOoheH mpe cBera pacToM IIeHa XpaHe.
Harnameno je ma cy mpeay3ere Mepe MOHETapHE
nonutuke Beh name edekre, ¢ 003upoM Ha TO 1a je
undanuja y 11 nznocuina ceera 3,0%, y3 npouene na he
ce MI. uH(IanKja BpaTUTH y TPAHUIIC IAJba J0 OKTOOpa.’

WzBpmrau onbop ovekyje ma he momatHe mepe GucKarHe
KOHCOJIMAIMje U CHOpoBOheme CTPYKTYpHHX pedopmu
JOTIPHHETH Ja/beM CMambekhy HHPIATOPHHUX MPUTHCAKA,
aly U CIIOJbHE HEpaBHOTEXE, Ka0 M Jla he MO3UTHBHO
YTHIIATH Ha MIEPLEIIH]y pu3nKa yiaarama y Cpoujy. Tume
OmM ce OTBOPHO MOAATHH TPOCTOP 3a Jajbe yOnmakaBame
MOHETapHE ITOJIHTHKE.

2. UHCTPyMEHTH MOHETAPHE MOJIUTHKE

OCHOBHM HMHCTPYMEHT MOHeTapHe noiuthke HapomHe
6anke CpOuje je pedepeHTHA KaMaTHA CTOIA, Tj. KaMaTHa
cToma Koja Cce TpHMemYyje Yy CIpoBOhemYy TIaBHUX
orepamnyja Ha OTBOPEHOM TPXKHUINTY. Yiora pedepeHTHe
KaMaTHEe CTOIIe MOIPKaHa je KOPUIOPOM KaMaTHUX CTOIa
Ha JICMO3UTHE M KPEIWTHE OJAaKIIUIE W JPYyTUM
oreparjama Ha OTBOPEHOM TpKHIITY. [lopen ocHOBHOT
uHcTpymeHTa, Hapomna Oanka CpOuje y crpoBohewmy
MOHETapHE MOJIUTHKE KOPUCTH W IpPYre HHCTPYMCHTE
MOHETAapHOT PETYIHCcamba, IIPe CBera 00aBe3Hy pe3epBy
orepanyje Ha ACBH3HOM TPIKHILITY.

Onepaunuje Ha OTBOPEHOM TPKHUIITY

[maBHe omepaije Ha OTBOPEHOM TpxkuINTy HapomHe
6anke Cp6ouje Tokom [11 Ouite cy jenHOHEnEIbHE PEBEP3HE
pero TpaHCakiyje, Tj. PEro TpaHcakiuje mpojaje XoB
(ToBNaYeHE JTUKBUTHOCTH).

Peno Tpancakmnuje mponaje xapruja Hapomna Oanka
Cpbuje je cnpooamia cBojum XoB. 3a morpebe pero
nponaje 'y 2013. jeaHa cepwuja
OnarajHMYKHX 3amKca y YKYIHO] HOMUHAIIHO] BPEIHOCTH

€MHUTOBaHa je

> Buneru [lonarak 1, ctp. 34.

on 500,0 wmapn nuuapa. Emwucuja jenHe cepuje
OnmarajHUYKUX 3alica BHCOKE HOMHHAIHE BPETHOCTH
HACTaBaK je MpaKce U3 MPEeTXOJHNUX TOAMHA Koja OaHKaMa
oMoryhaBa na aJgeKBaTHHje pPACHONIAXy XapTHjama y
OKBHPY HCTE CepHuje M jEeAHOCTaBHHjE YIpaBibajy

JIUKBUAHOIINY.

padukoH I1.2.1. PedhepeHTHa kamaTHa cTona
M Kopyaop KamMaTHUX cTona
(AHeBHM nogauu, Ha roguwHkem HUBoY, y %)
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PedepeHTHa KamaTHa cTona
KamaTtHa cTona Ha Aeno3uTHe onakwmue
KamaTHa cTona Ha KpeAWTHe onakwuLie

MNsBop: HBC.

"pacukoH I1.2.2. Ctake npoaaTUX/KynibeHux
XoB HapogHe 6aHke Cpbuje
(y mnpa RSD)
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[lonyeoduwrsu ussewimaj o moremaproj nonumuyy — janyap—jyn 2013.

Haponta Oanxa Cpouje

Toxom I11 opranuzoBaHo je 26 ayKIMjCKUX PEIO mMpojaja
XoB. Aykmmje cy OopraHW30BaHE jEJHOM HEICJHHO II0
MOJIeNTy BapHjaOWIIHE BHIISCTPYKE KaMaTHE CTOIIE.
VYkymHa nponaja XoB n3nocnna je 1.669,1 mapa nunapa.
OctBapenn 00MM Ipojiaje 61o je 3HaTHO BUIIK Hero y [12
2012. romuue (102,8 mipa auuapa), jep je Hapomna
b6anka CpOuje on cpeauHe jyia 10 CpeAuHe aeremoOpa
2012. rogmHe Kao TIaBHE OIepaiyje Ha OTBOPCHOM
TPKUIITY CIIPOBOAMIIA TPAHCAKIIHjE PETIO KymoBHHE X0B
(oOe3beheme NMKBUIHOCTH), Y3 OCTBapeHH OOUM
KymnoBuHe of 67,5 MipJ AuHApa.

IIpoceuno crame XoB Hapoane Oanke CpOuje y
moptdespy Oanaka TokoM II1 je m3HOCHIO 63,9 Mipn
muHapa. Y omHocy Ha Kpaj 2012, crame oBux XoB je
KpajeM jyHa nosehano 3a 35,2 mupa 1uHapa U H3HOCHIIO
je 75,0 mapn nunapa. Pact noprdessa 61o je y Hajsehoj
MepH Mocieania nosehama AuHapCcKe JIMKBUIHOCTH 300T
KOHBEp3Hje MEBU3HUX [ENO3UTa [p)KaBe y IHHApe |
BHXOBOT TPOILICHA.

I[elI03I/ITHe H KPpeAUTHE OJIAKIIUIe

YV ckmagy ca OmaykoM O YCIOBHMa M HAuMHY
JICTIOHOBAaba BUIIIKOBA JIMKBUIHUX CpeJicTaBa OaHaka KOJ
Haponue Oanke Cpbwmje, 6anke cy u y 2013. rogmau
HacTaBUJIC C MPEKOHONHUM JICTIOHOBAaEM CPEJICTaBa KO
Hapoxane 6anke Cpouje. [TomenyTa outyka Hije MemhaHa
y II1.

[IpocedyHo nHEBHO cTame MACTIOHOBAHWX CPEACTaBa
Oanaka xon Hapomne 6anke CpOwmje y I11 m3HOCHIO je
46,1 mupa nuHAapa, INTO je CKOpPO JABa IyTa BHIIE Yy
onnocy Ha [12 2012. rommue (21,9 mupa aunapa).
MuHMMaIHO TPOCEYHO MECEYHO CTame JEeMOHOBAaHHX
cpezcTaBa 3a0ejIekeHO je y janyapy (21,5 muipn aunapa),
a MakCHMAaJHO y Majy (83,5 mupn nuHapa).

Haponna 6anka Cp6wuje je Tokom 2013. rogune HacTaBuiIa
Ja upuMmemyje OJuiyky O yclloBUMa M HadyHMHY
onoOpaBama
JUKBUIHOCTH OaHaka Ha OCHOBY 3ajore XoB, kojom cy
ypehene kpemutHe omakmuie. M3menama Opmyke y
anpwry 2013. romuHe, TOpe OCTajor, MPOIIUpPEHa je

KpeauTa 3a OoIpKaBamk€ JHCBHC

mucta XoB Koje ciyxe Kao KoJjlaTepaa MIPUIHMKOM
omo0OpaBama KpeauTa 3a JIHCBHY JHKBHIHOCT, H TO
nuHapckuM XoB 0e3 BanyTHe Kiay3yle UYHjH CY
n3gaBaony MehyHapomgHe (MHAHCHjCKE HHCTHUTYIHjE U

pa3BojHe OaHKe WM (pUHAHCH]CKE WHCTUTYLHjE YUjU je
OCHMBaY CTpaHa AprKaBa, O]l YCIOBOM Jia N3/1aBaOLH THX
XapTHja UMajy HajBUIIN KPESIUTHU PEjTHHT.

VY nocmarpaHoM repuosy OaHKe Cy KOPUCTUIIE KPEIUTHE
OJIAKIIMIIE KAa0 MHEBHM W Kao TNPEKOHONHW KpEeawWT.
JlHeBHM KpeuT je KopullheH y YKyrnHOM u3Hocy ox 21,2
MIIPJ] IMHApA, @ TPEKOHONHHU KPEAUT y YKYITHOM H3HOCY
on 0,3 Mipa quHApa, U TO CaMo y jaHyapy.

Oo0aBe3Ha pe3zepBa

Haponna Gamkxa CpbOuje je m y 2013. macraBmia c
npuMeHoM Omnyke o 00aBe3HO] pe3epBU OaHaka KoOJ
Haponne 6anke CpOuje, koja je ycBojeHa y janyapy 2011.
roqune. Toxom II1 Huje Omio miamena Omiayke. Opn
MOYETKA TOAMHE IOMEHYTA OJUTyKa je U3MEHhCHA JeIaHITy T
— y jyiy, Kazia je 3a TOAWHY JaHa MPOAYKEH KpajiH POK
Bakema m3y3eha W3 OCHOBHIIE 3a OOpadyyH oOaBe3HE
pe3epBe 3a JAWHAPCKE U JeBH3HE 00aBe3e MpUMIbEHE M3
MHOCTpaHCTBa y repuoay oxn 1. okrodpa 2008. no 31.
mapra 2010. rogune. Y ckiaay ¢ TUM, OaHKE HUCY Yy
o0aBe3n a oOpauyHaBajy 00aBe3Hy pE3epBy 10 OBOM
OCHOBY 10 TPBOOMTHO yTBpleHOr poka mocreha THx
obaBe3a, a HajkacHHje g0 31. mememOpa 2014. roxmue.
[Moctynajyhu taxko, Hapomma Oanka CpOuje Huje

["pacdukoH 11.2.3. O6um ctepunusaumje
JINKBUOHOCTU MHCTPYMEHTUMA MOHETapHe
nonuTuke

(y mnpa RSD)
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[ Onepauuje Ha OTB OPEHOM TPXUWITY — Ky OB Ha LieHa
O AuHapcka obaB e3Ha pesepsa
M /leB u3Ha obas e3Ha pesepBa

WNsBop: HBC.




Hapomsa 6amxa Cpouje

[onyeoduwirou uzgewmaj o monemapoj nonumuyu — janyap—jyu 2013.

OACTyNWJIa OJf OIpele/beha Aa He MNPOLIMpYje JUCTY
n3y3eraka u3 obaBe3He pesepse, Beh je camo mpoxyxiia
pox Baxkema mocTojeher m3y3eTka W3 OCHOBHIE 3a
o0padyH obaBe3HE pe3epBe.

O6pauynara obaBe3Ha pe3epBa Koja ce HU3ABaja y
muHapuMma moBehana je y II1 3a 4,1 mupn nmHapa, a
oOpauyHaTa o0aBe3Ha pe3epBa Koja ce H3ABaja y
JieBu3ama 3a 26,8 MITH eBpa.

Onepaumje HA 1€BU3HOM TPKUIITY

VY cknany c I[lporpamom monetapue monutuke 3a 2013.
roguHy, Hapomna Oanka CpOuje je HacTaBmwia 1a
CIIPOBOIM PEXHUM pyKoBoljeHO TummBajyher meBu3HOT
Kypca. VIHTepBeHIje Ha JCBU3HOM TPIKHIITY KOPUCTIIIA
je pamu yonakaBarma MPEKOMEPHUX THEBHHUX OCIMIAINja
JICBU3HOT Kypca Kako y CMepy alpenujamje, Tako U y
cMepy Jienpenyjanyje TMHapa npema espy.

Tokom I11 Hapoana 6anka Cpouje je na MIT-y ykymnHo
Oankama mpogana 305,0 miH eBpa U on OaHaka Kymuia
90,0 mH eBpa. JleBU3HE WHTEPBEHIM]jE CY pPEai30BaHe
UCKJBYYHBO 10 TPXKUIIHUM YCJIOBHMA, IPHXBATAHEM
KypceBa Koje cy Hyxauie 6aHke (ynora price taker-a).

bnaro jauame auHapa, 3amodero kpajem T3 2012,
HactaBsbeHO je y T1 2013. Hapomnna 6anka Cpouje jey T1
HHTEPBCHHCAIA CaMo JIBa MyTa, Y jaHyapy u Gpeopyapy, U
To KkymoBuHOM ykymHo 10,0 muH eBpa. Ha Omary
ampenyjanyjy ArHapa YTHLOAIH Cy Ipe cBera moBehame
PECTPUKTHUBHOCTH MOHETAapHE MOJUTHKE, II0jadaHo
WHTEPECOBAE CTPAHMX HMHBECTUTOpA 3a yiarame y
npxkaBHe XoB u cmameme nedunura texyher pauyHa
TUIaTHOT OuMITaHca.

Kpajem ampmia W IOYETKOM Maja ampenujanujcKu
NPUTUCLIU Cy I0jadyaHH, HAaKOH Hpenopyke EBporicke
KOMHCH]j€ O OTBapamy IPErOBOpa O WIAHCTBY PerryOmmke
Cpbuje y EBponickoj yamju. Haponna 6anka CpoOwuje je y
TOM IIEpHOAY HMHTEpPBEHHCANa KyNoBHMHOM YKyrHO 80,0
MJIH €Bpa.

Jlenperyjanujcke MPUTUCKE KpajeM Maja MOKPEHYIH CY
miobannu Qaxropu, Tj. ouyekuBama na he DPEJ] on
cenreMOpa 3aloyeTH C MOCTENEHNM CMamkEHEM o0nMa
KymnoBuHe X0B, mTO je yTumano Ha MOBIaYeHhe CTPAHUX
MHBECTUTOpA U3 yjarama y BalyTe 3eMajba ¢ pacTyhum
tpxxumTrMa. Ilopex Tora, Ha ciabsberme JUHApa 10aTHO
Cy yTHIaJe JIOIIe BECTH y IOMIEAy CTama y jaBHUM
¢uHaHcujama. Jla Ou yOnakuia NpEeKOMEpHE JHEBHE
ocrmianyje AeBU3HOT Kypca, Hapoxgna 6anka Cpouje je

Ol Kpaja Maja 10 Kpaja jyHa HHTEPBEHHUCAJA IPOIajoM
ykymHO 305,0 MutH eBpa.

Ha kpajy I11 nuHap je HOMHHAJIHO AENpELUpao IpemMa
eBpy 3a 0,4% y 0JJHOCY Ha Kpaj MPETXOIHE TOHUHE.

JleBU3HHM CBOI

Haponna Oanka Cpb6uje je y IIl mnHacraBmna ca
OpPraHM30BaEM PEIOBHUX TPOMECEUHHMX CBOIl ayKLUja
mpojaje W KyNOBHHE JIEBH3a 3a IUHApE, YMjU Wb je
CTHUMYJIHCakE pa3Boja Mel)ybaHKapcKe CBOI TPrOBHHE U
oMmoryhaBame OaHKaMa 1a epHUKaCHHUje yIIPaBibhajy CBOjOM
TUKBUAHOMNY. AYKIHje Cy OpraHH30BaHE jeTHOM
HEJIeJbHO, TI0 TPKUIIHUM YCJIOBUMA M Y OTPaHWYEHUM
KonnurHaMa. Kao nojaTHy Mepy MojplIike y yrnpaBibamby
JUKBUAHOUIINY panu
npeBasuiakema MmpodiieMa y Be3H ca OrpaHuuemhuMa y
MelyyOaHKapcKoj TPTOBHHH Ha TPXKHIITY HOBIA, HaponHa
b6anka CpOuje om 22. mapra 2013. jemHOM HEICIHFHO
opraHusyje ¥ JBOHEJEeJbHE CBOIl ayKIHWje Ipojaje H
KyIOBHHE JIEBH3a 10 TPXKHUIIHAM YCIOBUMA.

OaHKapckoT  cucTemMa |

Toxom I11 Haponna Gankxa Cpobuje je opranmsosana 50
TpOMECeUHHUX W 28 MBOHEHEJbHWX CBON aykndja. Ha
TpPOMeCeYHHM ayKIiHjama je cor npogana 30,0 MiH eBpa
W CBON KyNnWja WCTH H3HOC JIeBHM3a, JIOK Cy Ha
JIBOHEJIEJbHUM ayKIlMjama CBOII ITpoJiaja ¥ CBOI KyITOBHHA
neBusa u3Hocwie mo 53,0 muH eBpa. Crame JeBU3HUX
NOTpaXUBamka M CTame JAEBU3HHX obaBe3a Haponue
6anxe CpoOuje Ha kpajy [11 IO OCHOBY TPOMECEUHHX CBOTI
ayKkuuja m3Hocwin ¢y no 4,0 MiIH eBpa, a 10 OCHOBY
JIBOHEJIEJbHUX CBOM ayKiuja no 5,0 MiIH eBpa.

AYKIHjCKH KPATKOPOYHH JUHAPCKH KPEIUTH

VY toky I11 Haponna Ganka CpOuje je jeIHOM MECEYHO
OpraHu3oBaja ayKnWje KpaTKOPOYHHX JAMHAPCKUX
KpeauTa Ha OCHOBY 3asiore XoB, kao Mepy 3a ozp)kaBame
TUKBUOHOCTH OaHaka. Ha aykmujama HHje OWI0
0JI0OPEHUX KPEIUTa.

OcraJjie kKaMaTHe CcTOoIe

VY nocrynky crpoBoljema MoHeTapHe nonuTrke, HaponHa
b0anka CpOuje je Tokom 2013. roamHe HacTaBWIa Ja
NpUMEbyje O/UTyKy O KaMaTHUM CTOllaMa M OUIyKY O
HayMHY OOpavyHa, Haruiare W miahama Kamare Koje cy
nonere 2011. rogune.




3. OcTBapeme nubaHe uHdJIALKje
y nepuoay janyap—jys 2013. roqune

Y TII1 2013. 3abenexeHO je 3HATHO CMambEHE
uH]IaTopHUX npuTHCakKa y ogHocy Ha [12 2012. Cnabuju
UHQIATOPHU TNPUTHCHM YTHLIAIM Cy W Ha Iaj ML
unuanuje, koja je ca 12,8% y janyapy cHixeHa Ha 9,8%
Y JyHy.

Ykynan pacT NOTPOMIAYKUX IeHa Yy MepHoxy
janmyap—jyn uznocwuo je 3,0% (1,1% y T1 u 1,8% y T2) u
y HajBehoj mepu Omo je ozapeheH pactom 1ieHa
Henpepaljene xpane. llene oBe rpyme mpousBozaa
mopacie cy 3a 133%, a JIOIIPUHOC
mectoMecedHoj MH(IAanMju u3Hocuo je 1,7 m.ar., mro
MIpEe/ICTaBsba BUILE O MOJOBUHE YKYITHOT PacTa ILieHa y
I11. Hajsehu pact y okBupY rpyIe 3a0eliexeH je KoJl LieHa

BUXO0B

Boha u moBpha (23,5%), kao mocneaniia cMameHe MOHYyIe
300T JIOMmIMjer MPOMUIOTOMUIIIHET POa W HEMOBOJFHHUX
BPEMEHCKUX IPHJIMKA Y MPBO]j MOJIOBUHH jyHA.

Llene mpepahene xpane cy y I11 3abenexune pact o
0,6%, y3 nonpunoc UII-y ox 0,1 m.m. ITocmarpano mo
Tpomeceujuma, oBe tieHe ¢y y T1 mopacie 1,1%, mok je y
T2 ycnemno max on 0,4%, 3axBaspyjyhm HIDKEM
TPOILIKOBHUM MPUTHCIIMMA Y [POU3BOAH XpaHe.
Hajsehu mompuHOC pacTy IieHa Y OKBHPY OBE IpyIie
MpOW3BOAa MOTHYE Off MOCKYIUbCHa  MECHHX
npepalheBuHa.

Tabena I1.3.1. PacT n fonpuHocy KOMIMOHEHTH
pacTy noTpouwaykux ueHa y N1 2013.

Crone pacta [JonpuHocu

(v %) (yn.n)
MoTpowauke yexe (UML) 3,0 3,0
Henpepaheha xpaHa 13,3 1,7
lMpepaheHna xpaHa 0,6 0,1
WHaycTpujckn
npousBoau 2,6 0,8
6e3 xpaHe u eHepruje
Enepruja -1.1 -0,2
Ycnyre 25 0,5
WHaukaTopu 6a3He uHgnayumje
WL 6e3 enepruje 3,7 3,1
WML 6 j
Ll 6e3 eHepruje n 2.0 14
HenpepaheHe xpaHe
WMLl 6e3 enepruje,
XpaHe, ankoxona u 2.4 1,0
uurapeta
PerynucaHe uexe 3,7 0,7

MsBop: P3C u npepayyH HBC.

3HaTHO ycmopaBame pacta y omnocy Ha [12 2012.
3a0eIeKeHO je M KO IeHAa HHAYCTPUjCKUX MPOu3Boaa
0e3 xpaHe u eHepruje, xoje cy y II1 mopacue 2,6%
(mompuroc MWII-y 0,8 mm.). Ileme oBe rpyme
pou3Bo/a pacie cy Hemto opxxum temrom y T1 (1,7%)
300r pacra IieHa aKkIM3HMUX MNpOM3BoAa (UMrapere |
ajKoxoh), 1ok je pact y T2 (0,9%) 6uo oapehen mpe
CBETa MOCKYIJbECHEM JIEKOBA.

pacukoH I1.3.1. KpeTawe LeHa
(mr. cTone,y %)
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WMLl 6e3 eHepruje, XxpaHe, ankoxona u uurapeta
WML, 6e3 eHepruje n HenpepafeHe xpaHe

WMLl 6e3 eHepruje

Trimmed mean 15%

Linrbana ctona uHdmaumje

[l03B osybeHo oACTy Nate UHdnauuje o4 uurba

N3sop: P3C u npepauyyH HBC.

"pacdukoH 11.3.2. KpeTare LeHa
(TpomeceyHe cTone, y %)
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MoTpowauke uexe (UML)
WTIL, 6e3 eHepruje, xpaHe, ankoxona u uurapeTa
e L€ HE X PaHe 1 Ge3ankoxonHux nuha

WN3Bop: P3C 1 npepayy H HEC.



Hapomsa 6amxa Cpouje

[loayeoduwrsu ussewmay o moxemaproj nonumuyu — janyap—jyn 2013.

Lene y rpynu enepruje cy y IIl mame 3a 1,1%
(mompuroc UII-y —0,2 m.m.), mpu uemMy je 3HaTHO Behu
naj 3abenexen y T2 (-0,9%) meroy T1 (-0,2%). Hajsehu
HEraTUBaH JOMPHHOC OBOj TPYIMH HUMAJO j& CMameChe
IeHa HaTHUX JIepUBaTa y3pOKOBAHO MAJOM CBETCKUX
neHa HadTe, IOK je y CYIPOTHOM CMEpy JeJIOBaJIO
noseharbe 1eHe MPUpPOIHOT raca y ¢hedpyapy. [Tagy oBux

'padukoH [1.3.3. lonpuHoc Mr. ctonu pacta
NMOTPOLWAYKMX LeHa
(y n.n.)

2 A A
D OO NDMO

Lyl llI|IIIIIIIIIIIIImv..mIlIlI|||l

ANONDN

1357911357911 1357911135
2010. 2011. 2012. 2013.

LleHe Boha u noBpha
mmmm—— | [eHe npexpambeHux npou3dsBoaa
LleHe HenpexpambeHux npoussoaa U ycnyra
W PerynucaHe LieHe
| |leHe HadhTHUX AepuBaTa
e [JOTpPOLIAYKE LiEHE (Y %)
Lurbana ctona uHdpnauuje
[osBorbeHo oacTynamwe UHdnauyje oa unba

WsBop: P3C n npepayyH HBC.

neHa y I11 mompuHEN0 je W omlarame KOpPEKIHje LeHE
CIIEKTPUYHE CHEPTHjE 32 ABTYCT.

Hene ycayra cy y I11 mopacine 2,5% (nonpunoc UIIL-y
0,5 m.n.). Hajeehu pact y oxBHpy OBe KaTeropuje reHa
3a0enexxuiie Cy IeHEe TYpUCTHYKUX apaHkMaHa W
tenedoHckux yciyra. Pact niena yenyray T1 je usHocno
0,6%, nox je y T2 6uo Bummm (1,8%). Bumm pact y T2 y
HajBehoj Mepw je mocnemua yKJby4HBama IeHa HOBHX
JICTHUX apaHkMaHa y 00padyH U BHXOBOT yCKiahuBama
C JICBU3HUM KYPCOM.

HNIII] 6e3 neHa eHepruje, XpaHe ajaKoxoja U qurapera
(majuerrhe xopummhena Mepa 06aszHe HWHQIanmje) of
MOYeTKa TOANHE Halla3H ce Y KOHTHHYHUPAHOM May Ha M.
HuBoy (ca 8,2% y janmyapy Ha 7,1% y jyny). OBaj
unukarop je y I11 nopacrao 2,4%, npu yemy je Behu
pacrt 3abenexen y T2 (1,7%) uero y T1 (0,7%). Hajsehn
JOIPHHOC TOJIYTOAUIIELEM pacTy Jaje Cy LEHE JIEKOBa,
3aKyma CTaHa, MpoW3BoAa KyhHe XeMmmje W yciyra
MoOWMITHE TeneoHuje.

Pact peryaucanux nena y I11 usHocuo je 3,7%. Hajpehu
neo pacrta 3abenexxeH je y Tl (2,9%), 36or mosehama
aKIn3a Ha IMTapeTe W pacTa IeHa JICKOBa, KOMYHATHUX
yciryra u mpupopHor raca. Y T2 je 3a0enekeH 3HATHO
Hwku pact (0,7%), mTo je u y Hajehoj Mepu mocnenumna
MOHOBHOT' yckialjuBama 1ieHa JiekoBa. Ha mMr. HEBOY, pacT
peryjmMcaHux IieHa je yop3aH y omHocy Ha kpaj 2012.
roaune (9,4%) u y jyHy oBe roauHe je uzHocuo 12,1%.
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III. MakpoeKOHOMCKHM YCJI0BH CIIpOBOl)ema

MOHETAPHE MMOJIUTHUKE

1. MehynapoaHo okpy:xeme

[Ipema npenumunapHoj onienn Eypocrara, 30Ha eBpa je y
T2, HaKOH IECT y3aCTOIHHX TpoMecedja y KOjuMa je
oenexuia naj b/II1-a, uzanua u3 peuecuje, 0CTBAPUBIIN
6mar pact exonomcke aktuBHOCTH (0,3% mc3.). Taj pact
je 6mo BoheH pacToM HeHUX HajBehmx eKoHOMHja —
Hemauke u ®pannycke, nok je BAIl I'puke, Utamuje u
HInanuje u nawe y naxy. o kpaja texyhe u Tokom 2014.
TOJMHE OYEKyje C€ HAacTaBaK MOCTENEHOI E€KOHOMCKOT
OropaBKa 30HE €Bpa, Ha IuTa OM HajBUIIEe Tpedayo Ja
yTHYE OTIOpaBaK eKkcTepHe Tpaxwme n3 CAJl u Tpxxumra y
ycnony. C gpyre cTpase,
KOHCOJIMAALMje Y IMOjeNMHUM YIaHWIaMa 30HE eBpa H

30or Mepa (¢uckaiHe

BHCOKE HE3aloCIEeHOCTH, aoMaha Tpakma he n pasbe
6utn Hucka. Y oBom Tpenytky EIIB, MM® u Consensus
Forecast umajy ucty npornosy nana b/II1-a 30He eBpa y
2013. rogunau — 0,6%.

ITan ekoHOMCKE aKTUBHOCTU 30HE €Bpa Yy HPETXOJHOM
MEepHOAY IMPEIHO CE U Ha TPXKUIITE paja, ma je CToma
HE3aIIOCJICHOCTH Y MapTy 3a0eliexKiia PeKOPIAHO BUCOK
HUBO 01 12,1%, Ha KojeM je ocTana u'y Toky T2. Bucoka
CTOIa HE3alOCICHOCTH W HHCKA arperaTHa Tpaxmba
JOTIpUHENEe Cy Cciabibely HWHPIATOPHUX IPHUTHCAKA,
Tako Ja ce MI. WH(}Iamwja y 30HH €Bpa OJ IOYETKa
roguHe Hamazu wucnox 2,0%. OuvekMBaHU HHUCKH
[ICHOBHU MPUTUCIH Yy CPEIHEM pPOKY, HH IAIHOHA
OueKHMBama Koja Cy 4BpCTO ycuapena wucmnoj 2,0% u
HEIOBOJbHA €KOHOMCKa KpeTama HaBenu cy ELIb na y
Majy JONaTHO CHU3HM pedepeHTHY KaMaTHy CTOITy 3a
0,25 m.m., Ha 0,5%, mMTO MpeNCTaBIba HCH HUCTOPUjCKH

HajHwku HUBO. Yennuu Ellb-a ouekyjy na he Ha Tom
HUBOY OCTaTH Jy)X€ BpeMe.

3a pazmuky on EIlb-a, ®E/J] je y majy HajaBuo MoryhHOCT
CMamema 00MMa KBaHTHTATHBHHUX OJIAKIIHIA® O Kpaja
2013. u oxoHuUawme TOr mporpama cpeauHoMm 2014.
YKOJIMKO C€ IPOIEHH Ja je €KOHOMCKH pacT OJAPKHUB.
TakBa nHajaBa @EJ[-a wu3a3Bana je HECTaOWIHOCT Ha
CBETCKOM (DMHAHCH]CKOM TPIXKHINTY, Tj. HHBECTHTOPU CY
0JIpearoBain npemMa
PU3UYHUjUM TpXHUIITHMA. KpajeM Maja v TIOYeTKOM jyHa
JIOIIIO je 70 pacTa NMpHUHOCA Ha Jp>KaBHE OOBE3HMILE,
pacra mpemuje pH3MKa M Jelpenujanuje CKOpo CBHX
BaJIyTa 3eMajba y PErUOHY.

CMakbCHEM H3JI0)KECHOCTH

Exonomcka aktuBHocT CAJl HacraBwia je na pacte y
npBoj nonoBunu 2013, ynpkoc HeraTuBHOM edekTy mepa
(duckaiHe ITEAHE U OrPAHUYCHO] EKCTEPHO] TPaKEbH.
Ha Ttaj pact yrumamo je masbe moBehame Tpaxme
nomahuHcTaBa M Tpenyseha, y3 HacTaBak oOIlOpaBKa
TpxHuIITa cTaMOCHUX HekperHuHa. [Ipema Consensus
Forecast-y, amepruka ekoHOMH]ja OU OBe rofinHe Tpedaso
na 3abenexu mosechame BJII1-a om 1,5%. Hako cy
UHAMKATOPU Ha TPXKHINTY paja HACTaBWIM Ja ce
1o0oJbIaBajy, cTona HezanocneHocTH (7,6% y jyHy) jomn
Ce HaJlla3W W3HAJ HHUBOA Ha KOjeM je Omia mpe Kpuse.
Melyrogumma nHOIanMja je HACTaBWiIa Ja yCHopasa
(memom 300r mama IEHE CHEPrHje W YBO3HHUX IICHA),
OZIHOCHO M Jlajbe ce Kpehe HCIoj AyropoyHor Lujba
OE-a (2,0%). Nako je HajaBuo MOryhHOCT cmamerma
obuma kBaHTHTaTHBHUX ojiakmuia, ®EJ[ u masbe ocTaje
npu craBy na Hehe noehaBaté pedepeHTHY KaMaTHY

¢V okBupy osor mporpama, ®EJ[ je meceuno orkymsusao 40,0 mipa jgonapa
xunorekapaux XoB u 45,0 Mapx fonapa JyropoyHnX ApKaBHEX XOB.
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['pacukoH Ill.1.1. KpeTake 1 npojekuuja
BAMM-a rmaBHUX CNOSbLHOTPrOBUHCKUX
naptHepa Cp6uje

(mr. cTone,y %)
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WTanuja Hemauka
Py My Huja Py cuja
LipHa lopa BbuX

N3Bop: MM® WEO (nocneftwy pacrnosioXuB 1 noaaum).

CTOIy JOKJE TOJ j€ CTOMa HE3amoCIICHOCTH BHINIA O
6,5%, npojekroBaHa WHQIANK]ja 338 HAPEAHY TOAUHY 10
JIBE ToAWHE HIDKa ox 2,5%, a myropodnuja wH(IannoHa
OYEKHBakba U JIaJhe YBPCTO YCUPCHA.

KparkopouHe mnepcrekTiBe pacta 3eMasba LEHTpalHe U
ucroude EBpome Omaro cy moropmane y II1. Tlpema
Consensus Forecast-y n MM®-y, oBaj peruos he y 2013.
octBaputu pact BJIII-a ciuuan onom u3 2012. rogune
(2,1%). 3a Yemky, XpBarcky n CrnoBenujy npeasuha ce
nax B/Il-a m y 2013, mox Om, 3a pasimKy O] X,
Mabapcka oBe roguHe Tpedao na 3abenexu pact b/I1-a.

Hucka arperarHa TpaxXma W HHXKE LIEHE CHPOBHHA
yTULANE Cy Ha cilabibere MHOIATOPHHUX MPUTHCAKa Yy
peruoHy ueHTpasiHe u uctouHe EBpore, Ha mra cy
ueHrtpanHe Oanke [losbcke, Mahapcke u  Typcke
HAacTaBKOM  yOllakaBama

pearoBaljie MOHETAapHC

IIOJIMTHKE.

V II1 cy ce cMemUBaIu NEpUOAN jadarba M cllabiberba
eBpa mpema jonapy. EBpo je y jamyapy jadao 300r
HEU3BECHOCTH OKO pellaBama Mpodiema ,,puckaiHe
mutune” y CAJl, na 6u y dhebpyapy u MapTy ociabuo
36or cmabmjux  oxn
nepdopMaHCH 30HE €Bpa, pe3yirara MapiaMeHTAPHUX
n3bopa y Uramuju m u3bujama OaHKapcKke Kpu3e Ha
Kunpy. 3axBasbyjyhu moCTUTHYTOM J0TOBOpY H3Mehy

OYCKHWBaHHUX CKOHOMCKHX

["pacdukoH Ill.1.2. UHOeKc cBeTCKUX LeHa XpaHe
(peanHo, 2002 - 2004 = 100)
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N3Bop: FAO, YH.

KUMIApCKUX BJIACTH M Mel)yHapogHHX KpemauTopa OKo
pemaBama npolieMa y KHIapckuM OaHKama, €Bpo je
MMOYETKOM amnpuia o0jadao, a TOME Cy JIOJaTHO
JOTIPUHENN ¥ Tofary ¢ TpxwumTa paga y CAJl, xoju cy
OMJIM JIOLIMjH HETO LITO ce oYeKuBaso. HakoH cMamema
pedepentne kamarHe crome Ellb-a, y majy je eBpo
MOHOBO ociabuo mpema jonapy. M3ocraHak nasber
ybonaxxaBama MoHeTapHe monutuke Ellb-a yciosmo je
IETOBO jadamke y NpPBOj IOJOBHHH jyHa, Tj. IO
00jaBJpUBaKmA ®EJ/[-a o wmoryhem
CMamHBaky O00UMMa KBAaHTHTATUBHHUX OJAKIIHIA Y
HapeAHOM IIEepHOY, HAKOH Yera je BpeAHOCT eBpa npema
nonapy onana. [locMaTpaHo kpajeM mepuoja, €Bpo je y
I11 ocnabuo mpema nonapy 3a 0,9%.

CcaonmTCHma

Cgercke nene xpane’ cy y I11 mesnarno omaine (0,4%).
[Tocmarpano 1o KoMnoHeHTama, Hajeehu nqonpuHoC naxy
MOTHYE OJ] )KUTAPHUIIA, Yhje Cy LIeHe cMameHe 3a 5,7%. C
Jpyre cTpaHe, y MapTy M anpuiy 3a0eiexeH je 3HaTaH
pacT meHa MieKa W MIEYHHUX mpousBoma (27,5%),
Y3pOKOBaH TIpe CBera CMameHOM TIOHYIOM 300T
ayrotpajue cyme Ha HoBom 3emanmy, jenHom of
HajBehMX CBETCKMX M3BO3HHMKA MIICUHHX IPOU3BO/IA.

Ilena ypancke Hadte omana je 3a oko 6,0%. 36or Beher
ONITHMH3Ma TPXKHIIHUX YYECHUKA Y BE3H Ca ONOPABKOM
rmo0ajgHe TpuUBpene, IieHa je paciia J0 I0YeTKa
(dedpyapa. 3arum je 10 Kpaja arnpuia onajia 3a BHIIE Of1

" Mepeno FAO — Food Price Index.
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"pacpukoH Ill.1.3. KpeTarse ueHa HadTe
n 6akpa
(npoceyHe meceyHe LieHe, y USD)
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15,0%, mpBEHCTBEHO 300T CHOpHjer Of OYEKHBAHOT
€KOHOMCKOT pacTa y Hajpa3BHjeHHUJHUM 3eMJbaMa H
MOTOpIIamka MePCHEKTHBE IT00ATHOT eKOHOMCKOT pacTa,
alM W TOJNUTHYKE HEM3BECHOCTH HAKOH usbopa y
Wranuju, 3aomrpaBama GaHkapcke Kpuse Ha Kunpy u
nosehama 3anmxa Hadre y CAJl. YV majy u jyny je
KpeTame IeHe Hadre OMIo0 pelaTMBHO CTAOMIHO
(100-105 momapa 3a Gapeun).

Ilena 31mata Ha CBETCKOM TP KUIITY 3abenexuia je y 111
cHaxkan man (20,3%), y HajBehoj Mepu Kao pesynrar
cMamea MH(IATOPHUX MPUTHCAKA Ha II00aTHOM HUBOY
U Mame Tpaxme 3a 3yaroMm, Oynyhwm na ce OHO
TPaAMIMOHATHO KOPHCTH Kao CPEACTBO 3alITUTE OJ
nHmamyje. Takohe, Ha mag oBe IeHE YTHUIANE Cy U
HajaBe (y NPBOj MOJOBMHHU anpuia) o Moryhoj mpopaju
KHIIAPCKUX pPE3epBH 3JIaTa Kako O ce o0e3denmia
cpezcTBa NOTpeOHa 3a pelaBambe OaHKapCKe KpHU3e.

lena Oakpa Ha cBeTckoMm Tpxkumty je y I11 omama 3a
12,0%, npu uemy je meH naja 6uo u3paxenuju 'y T2 Hero
y T1. lunamuka kpetama 1iese 6akpa y T1 Ouna je Beoma
CJIMYHA KpeTamy IlieHe Hadre, MITO IoKa3yje Aa Cy UCTH
(haxropu onmpehuBanm paBHOTEXKY Ha 00a TPHKHINTA, JTOK
Cy TJIaBHHU y3pOIM CMameia OBe IeHe y T2 Omie Hmka
Tpaxma U3 (36or cmabmjmx WHAHKATOPA
EKOHOMCKOI' pacta) W mnosehana mpomsBonma y Ywuiey,
Bojchem mpowusBohauy Oakpa.

Kune

2. MehynaponHe TpaHcakiuje
InatHoOMIaHCHA KpeTamba U IeBU3HE pe3epBe

CMameme CroJbHe HepaBHOTEXke obenexio je [11 2013.
Mawu neduuut Texyher padyHa muiatHor OwuiaHca
NPBEHCTBEHO je pe3ynTar pacta u3Bo3a. CMameH je u
OJUTUB TI0 OCHOBY ITaliara KamMaTa U MOBJIaYeHa JOOUTH,
JIOK je TMpUIHUB Of J03Haka moBehaH. Y OKBUPY
(mHAHCHjCKOT padyHa, HajBehm HETO MPWIKMB KamuTaia
OCTBapeH je IO OCHOBY 3aAy)XHBama Jp)KaBe Ha
MelhyHaponrHOM (GUHAHCHjCKOM TpXKHUIITY. [lpunus
KaruTasa 3abesexen je u no ochoy CJIU, noxk cy Ganke,
npeny3eha n Haponna Ganka CpOuje CMamHIN CBOje
KpeIuTHE 00aBe3e MpeMa MHOCTPAHCTBY. TakBa KpeTama
pe3yaTHpana ¢y 3HaTHO MambHM I1a/I0M JIEBU3HUX PE3EPBU
Hapomue O6anke CpOmje HEro y HCTOM IICPUOAY
MIPETXO/IHE TOJIMHE.

Hedurmur texyher pauyna y II1 (902,5 muH eBpa) y
OIHOCY Ha MICTH IIEPUOJ MIPETXOIHE TOJJMHE CMAbEH je 3a
52,9% wu usHocuo je 5,7% mpornewenor bB/II1-a. PoOHu
nehunut je cMameH 3a 24,7% 300r 3HaTHO OpKer pacra
m3Bo3a (20,2%) ox yso3za (1,9%), nOK je MOKPHUBEHOCT
yBO3a m3B030M moBehana 3a 10,6 1.1, HA PEKOPIHUX
69,9%". Pacr wu3Bo3a OHMO je HajUIPAKCHUJU Y
ayromobwuickoj naaycrpuju. OcerHuje nosehame n3Bo3a
OCTBapeHO je M y XCMH]jCKO] UHAYCTPHUjH, MPOU3BOIHH
NpOU3BOJIA OJf TYME U IUIACTUKE M EJCKTPUYHE OIpeMe,
LITO Takohe TOMPHUHOCH CMabEhy CIIOJbHE HEPaBHOTEXKE.
Kperame yBo3a y Hajsehoj Mepu je OWI0 Tof yTHIIAjeM
pacta yBO3a perpomMarepujaia, HAMEHCHOI Ipe cBera
TIPOM3BO/IELH 32 U3BO3.

Ha pact octBapenux Heto mpuxoga on ycayra oxa 83,1
MJIH €Bpa HajBHUIIIE je YTHIIA0 MOPACT MPHUXO0Ja OJ] yCIIyra
y oOmactu koMmyHuKaiuja (22,6%) W HHBECTHUIIMOHHX
panoBa y HHOCTpaHCTBY (24,8%).

ITpuiuB 1o oCHOBY Kamara Ha fernos3ure u XoB cMmameH
je y I11 3a 23,0 mutH eBpa, YIIaBHOM 300T Taja Mpuxoaa
on mHOCcTpaHux XoB. Ilmahame pemoBHHX Kamara Ha
WHOCTpaHE KpeauTe CMameHo je 3a 72,7 MIH eBpa, a
OJNIB IO OCHOBY TOBJa4ema Jo0uTH 3a 51,3 MiIH eBpa.
UcroBpemeno, ommB 3a miahame kamata Ha XoB
nosehan je 3a 118,9 muH eBpa. To je y HeauHu yTUIano
Jla ce HEraTHUBHH cajJ0 Joxojaka cMmamu Ha 433,1 miH
espa (1,6% wmr.). Hero texyhu Tpancdepu (yrmaBHOM
nosnake) ox 1,6 mupa espa nosehanu cy 3a 16,5%, ma je
nokpuhe nedunnra Omnmanca pobe M ycioyra M Kamara

¥ 12-MeceuHH MOKPETHHU MPOCEK.
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HETO MPHJIMBOM CpPEICTaBa II0 OCHOBY Tekyhux
tpancdepa y I11 3narno mosehano (66,0%) y oqHocy Ha
UCTH TIepuof nperxoane roguae (41,5%).

Heto npunus octBapen no ocHoBy C/IU y I11 je uznocuo
2944 mnH eBpa. HajBuiie je MHBECTUPAHO Y TPrOBHHY
(29,8%), ¢dunancujcky nenatrHocr (18,9%) wm
npousBoamy nuha (11,0%). ITo ocmoBy moprdomnuo
WHBECTHIIMja OCTBapeH je Heto mpwmiauB of 1.054,9 mumH
espa. Ox tora ce Hajsehn neo (1,1 mupa eBpa) ogHOCHO
Ha MPHJIMB OJI EMHUCH]E CEAMOTOIUIIBLUX eBPOOOBE3HMIA
PenyOniuke CpOuje Ha MehyHapoaHoM ¢HHAHCHjCKOM
Tpkumty 'y ¢ebpyapy. Jleo cpeacraBa obezbehen mo
OCHOBY €MHCHje €BpPOOOBE3HHIIa HCKOpHIINEeH je 3a
MIPEBpEMEHy OTIUIATy Jena ayra npema JIoHmoHCKOM
KiIyOy noBepuiIana.

Ta6ena 11.2.1. MnaTtHu 6unaHc Peny6nuke Cp6uje
(y mnH EUR)

JaHyap-jyH

2012.  2013.

TEKYHRE TPAHCAKUMJE - CANAO -1.916 -903

TEKYHRE TPAHCAKUMJE BE3 3BAHUYHE 1.979 965
NMOMOTRMU - CANAO

1. Po6Ga(1.1-1.2) -2.844 -2.142

1.1. i3Bo3 pobe f.0.b 4.136 4.971

1.2. YBo3 pobe f.0.b. -6.980 -7.113

2. Yenyre (2.1 -2.2) 29 113

2.1. MNMpuxoan 1.414 1.524

2.2. Pacxoan -1.385 -1.411

3. Bunauc po6e u ycnyra (3.1 - 3.2) -2.814 -2.030

3.1. U3Bo3 pobe u ycnyra 5.550 6.495

3.2. YBo3 pobe u ycnyra -8.365 -8.525

4. Nloxopak -440 -433

4.1. Mpuxoau 243 248

4.2. Pacxoau -683 -681

5. Tekyhu TpaHccepu 1.339 1.560

5.1. MNMpuxoan 1.505 1.737

5.2. Pacxoau -165 -176

KAMUTAITHU PAYYH -7 7

®UHAHCUJCKU PAYYH 1.805 832

1. [npekTHe UHBECTULIMjE — HETO -128 294

1.1. Y NHOCTpaHCTBO (NOTpaxuBama) -16 -17

1.2. Y Cpbujy (obaBese) -112 312

2. [MopTdhonno uHBecTULMjE — HETO 189 1.055

2.1. AkTuBa (NoTpaxuBarba) -26 -35

2.2. Macuea (obaBese) 215 1.089

3. OcTane uHBecTuumje -271 -543

3.1. AkTuBa (NoTpaxuBatrba) -778 -506

3.2. NacuBa (0b6aBese) 507 -37

4. CpeacTtBa pesepBu 2.016 26

FPELUKE 1 MPONYCTU 118 63

YKYMNAH BUNAHC -2.016 -26

WaBop: P3C n HBC.

Heto oi1MB 110 OCHOBY OCTaJIMX MHBECTHIIU]a (KpeIuTa 1
nenosuta) y I11 je mosehan 3a 271,9 muH eBpa, Ha 543,2
MIH eBpa. Hero pasmyxeme Oanaka (378,7 MiH eBpa),
npenyseha (145,1 mun eBpa) n Hapoane 6anke CpOwuje
(298,1 muH eBpa) 6mJI0 je Behe o/ HeTO 3aayKermba JIpyKaBe
no toM ocHoBy (203,8 mmH eBpa). JleBuszHe pesepse
GaHaka cy cmameHe 3a 77,0 MIIH eBpa.

OctBapen cypuuut (MHAHCH]CKOT W KalMTAIHOT padyHa
o 839,3 muiH eBpa 1okpHo je y Hajsehoj mepu nepunut
Tekyher padyHa, INTO je JONPHUHENO CTaOWIU3alUju
JIeBU3HOT Kypca. [TnarHoOunancHa kperama yTHnana cy
na neBusHe pesepse y [11 3abenexe man ox 26,4 MITH eBpa
(6e3 BaryTHUX TIPOMEHa, TIPOMEHA TP)KUIITHUX BPEAHOCTH
XoB wu mene 3mara). VcToBpeMeHO, HETO TPXKHUIIHU
edexar je OMo HeraTuBaH M M3HOCHO je 215,3 MiH eBpa,
IITO j& Pe3yNTHPaAI0O HOMUHAITHUM CMambEmhEeM JICBU3HMX
pesepBu on 241,8 muH eBpa. Ha kpajy jyna neBusHe
pesepBe Haponue 6anke CpOuje m3Hocuie cy 10,7 map
eBpa. Y UCTOM TEepHOAdy, HETO NIEBU3HE pe3epBe ox 6,7
MIIpa eBpa 6me cy 3a 129,0 muH eBpa Behe y omHOCY Ha
Kkpaj 2012.

Jeusne pesepBe Hapomne Ganke CpOuje cy Ha Kpajy
JyHa nokpuBaie HoBuaHy mMacy M1 on 371% u Buiie ox
celaM Meceld yBo3a pode u yciyra.’

VY cTpyKTypH JeBU3HUX pe3epBu HajBehe yuemhe umajy
nHoctpane XoB. One cy uwmnumne 71,8% ykymHuX
JICBU3HUX pE3epBU Ha Kpajy jyHa, cleae JIeBH3HA
CPe/CTBA Ha padyHWMa y HWHOCTPAHCTBY (ICTIO3UTH H
texkyhn paaynn Haponne 6anke Cpbuje) ca 17,6%, 3mato
ca 4,4%, edexruBHu cTpaHu HOBall ca 4,7% u SDR xoj
MM®-a ca 1,5%. Jleo neBU3HUX pE3EPBH je IUIACUPAH Y
KpaTkopouHe X0B u KpaTkopouHe IENo3uTe, y CKIany ¢
NPUHLUIIOM JIMKBUAHOCTH, paaud  OJIarOBPEeMEHOT
n3MuprBama obase3a Hapomne 6anke Cpbuje u mpxaBe
IIpeMa HHOCTPAHCTBY.

On nponaje XoB Peny6inke CpOuje JEHOMUHOBAHUX Y
eBpHMa OCTBAPECH je MPUJIKB Y U3HOCY o1 1,5 Mip eBpa,
O Yera je Ha HMHOCTPAHOM (PHHAHCHjCKOM TP KHUIITY
OCTBapeH JE€BU3HU NPHWINB y U3HOCY of 1,1 Mupz eBpa, a
Ha jgomaheMm Tpxkumty 354,7 MITH eBpa.

[To ocuoBy kopunihemwa kpenuta 3a Penyonuky Cpoujy
OCTBapeH je yKymaH JEeBH3HU MPWINB y u3HOCy 183,3
MJIH €Bpa.

’ MepeHo npocedsoM Bpe/Homihy yBo3a pobe 1 ycityra y nocieumux 12 Mecerm.
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Haponta Oanxa Cpouje

ITo ocHOBY 00aBJbama MPUBPEMEHOT IUIATHOT IIPOMETA C
Kocosom 1 MeToxujom'® OCTBapeH je ACBU3HU MPUIHUB Y
m3Hocy of 133,0 mitH eBpa, a o ocHOBY AoHamuja 41,5
MJIH eBpa.

Haponna 6anka CpOuje je ocTBapuia IECBU3HH IPUXOLT
10 OCHOBY KyIIOHa Ha MHOCTpaHe XoB y u3Hocy on 58,3
MJIH €Bpa, a 10 OCHOBY Kamara Ha nemo3ute, SDR,
pauyHe o Bul)emy U Tekyhe padyHe mpHUXOa Y U3HOCY
on 2,0 muH eBpa.

O6agBese mpemMa WHOCTPAHUM KPEIUTOPUMA Yy U3HOCY O]l
657,3 MIIH eBpa PEeIOBHO Cy M3MHpPHBaHE, Of Yera je y
anpuily Ha MMe IpPEeBpEeMEHe OTIUIaTe Jeia ayra mpema
JlonmorckoM kiyOy moBepmiana uctmiaheno 305,4 murH
eBpa (400 muH monapa).

V npBux mect mecenn 2013. roguae Hapomna Oanka
Cpbuje je ma M/IT-y unaTepBenncanra mpomajom 305,0
MIH eBpa u KkymoBwHoM 90,0 MIIH eBpa, YuMe je
3a0esiexeH OJUTUB U3 JEBU3HUX PE3EPBH Y HETO U3HOCY O
215,0 mun eBpa''.

ITo ocHoBy m3mmpuBama obaBeza mpema MM®-y, u3
IeBU3HUX pe3epBu Haponue CpOuje je
ucrotaheno 301,7 MutH eBpa Ha MMe TVIABHUIIC U Kamare,

OaHke

"pacukoH Il1.2.1. MokpuBeHoOCT yBO3a
[ eBU3HUM pe3epBama

(y meceuuma) (y mnpa EUR)
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m [les usHe pesepse HBEC (gecHa ckana)

lMokpuB eHocT* (NeBa ckana)

N3sop: P3C u HEC.

* 12-MeceyHU NOKPeTHU NpoceLu.

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

a Ha wume gocmenux XoB Peny6muke Cpbuje
JeHOMHHOBaHUX y eBpuma 204,9 muH eBpa. 3a
CepBUCHpame CTape JEBHU3HE WITEAmE M3 JICBH3HUX
pe3epsu je ucraheno 203,1 muH eBpa.

banke cy y mocmarpaHoOM Iepuoay TOBYKJIE 00aBe3HYy
JIEBU3HY pe3epBy y HeTo m3Hocy on 93,8 muH eBpa. Ha
UMe OTIUIaTe Qyra Jp)kKaBe MpeMa OaHKaMma y 3eMJbH W3
JIEBU3HUX pe3epBu uctuiaheno je 45,0 muH eBpa.

MelhynapoaHa nHBeCTHIIMOHA MO3ULUja 3eM/be

Melynaponna naBectunnona rnosunuja Cpouje kao HETO
Jy’)KHUKa ITpeMa nHocTpaHcTBy noBehana je Tokom 11 3a
2,4 mipn eBpa M Ha Kpajy jyHa je usHocwiaa 30,1 mupa
eBpa. Jlo moBehama je HOMIIO MO OCHOBY CMamemha
¢mHaHCHjcKe akThBe 3a 176,06 MuH eBpa U moBehama
(uHAHCHjCKe TTacuBe 3a 2,2 MIIpH eBpa.

Crpana ¢unancujcka aktuBa Cpouje Ha Kpajy jyHa
je wmsnocuma 17,1 mupa eBpa. Y CTPYKTypH aKTHBE
JOMHHAHTHO yuermmhe on 62,6% mmaie cy [eBH3HE
pe3epBe Hapoxne 6anke Cpbuje, xoje cy y I11 cmamene
3a 241,8 mnH eBpa, Ha 10,7 mapa eBpa. ['oToB HOBal U
JIero3uTH 0aHaka y MHOCTpPaHCTBY dumHWIM cy 24,1%

"pachukoH lll.2.2. MehyHapogHa MHBeCTULMOHA
nosuuuja Peny6nuke Cp6uje

Mo UHCTPYMeHTUMA

(v mripa EUR)
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N3sop: HEC.

" Peanusaiuja TpaHCaKuMja 10 OCHOBy uHTepBeHuwmja Haponmxe Ganke CpOuje Ha
M/IT-y uckasyje ce y ckiiajy ¢ padyHOBOICTBEHUM IIPABUJIMMA HA JIaH H3BPILCHA, a He
Ha JIaH TProBarba.

p—
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Hapomsa 6amxa Cpouje

[onyeoduwrou uzgewmaj o monemaproj nonumuyu — janyap—jyu 2013.

ykynHe aktuBe 1y [11 cy cMamenu 3a 76,9 MiH eBpa, Ha
4,1 mapn eBpa.

BrnacHuuky kanuTan pes3uleHaTa y HHOCTPAHCTBY je
tokoMm 11 mosehan 3a 40,0 muH eBpa, Ha 1,7 Mip eBpa.
ITopen nonatHor ynarama y BIaCHHYKH KanuTan ox 27,1
MJIH €Bpa, moBehame o 68,5 MIIH eBpa HacTajo je Kao
MOCJIeINIIa TPOMEHE METOHOJNOTHjE€ Y CTAaTUCTHIKOM
npahemy, IOk cy ryomnm y mocioBamy gomahmx
npenyseha y HMHOCTpPaHCTBY YTHLAIM Ha CMambembhe
BJIACHUYKOT KarmuTajia 3a 55,6 MIIH eBpa.

[TorpaxkuBama pe3ujeHaTa IO OCHOBY KpEIUTHparmba
Hepesunenara'> y 111 cy mosehana 3a 95,6 muH eBpa u
n3zHoce 517,9 muH eBpa. [loBehame moTpakuBama IO
OCHOBY OJOOpEHHX (UHAHCHJCKUX W TPTOBHHCKUX
KpenuTa U3HOCHIO je 23,6 MJIH eBpa. Y OBOM MEPHOIY
3Ha4yajHo je Owio u nosehamwe MorpakuBama (YriiaBHOM
OaHaka) 10 OCHOBY ynarama y XykHHuke XoB 3a 72,0
MJIH €Bpa.

Ctpana ¢punancujcka nacuBa Cpouje Ha kpajy jyHa je
nzHocwia 47,2 mapn eBpa. Y BEHOj CTPYKTYpH
JNIOMHHAHTHO ydemthe ox 63,3% wumane cy obaBe3e IO
pearM30BaHUM HHOCTPAaHUM 3aaykemnma®’, koje cy y 111
moBehane 3a 890,5 mmH eBpa, Ha 29,9 mupxa espa.
O0aBe3e HacTaje O MHOCTPAHUM KPEIUTHMAa M3HOCHIIC
cy 24,5 mapn eBpa My IOCMAaTpaHOM HEPUOLY CYy
cMameHe 3a 479,5 MITH eBpa, U TO:

- obaBe3e 1o (UHAHCHjCKUM Kpeautuma on 19,1 mupa
eBpa 3a 379,2 MIH eBpa;

- obaBe3e 1Mo TProBUHCKUM Kpenutuma oxt 377,8 MiTH eBpa
3a 90,0 miH eBpa;

- obaBe3e 1o MelhykoMmaHHjCKUM 3aayxemumMa’ on 4,6
MIIpA eBpa 3a 5,1 MIIH eBpa;

- obaBe3e MO MOBYYEHUM CpeAcTBIMa anokaruje SDR ox
MM®-a on 447,1 miH eBpa 3a 5,2 MJIH eBpa.

C mpyre ctpaHe, obaBe3e HacTale IMpomajoM aomahmx
nykHHYKHX XoB Hepesmgentuma mosehane cy y
MIOCMaTpaHOM Iepuoay 3a 1,4 MJIpA eBpa U U3HOCUIIE Cy
5,4 mupna espa. Ilputom, moBehane cy obaBese Mo
U3aTUM €BPOOOHIOBUMA Ha MHOCTPAHOM TPXKHUIITY 3a
1,2 mupn eBpa, Ha 3,2 mupxa eBpa, m obaBese mpema

"> Onobpenn (pUHAHCHCKU M TPrOBHHCKH KPEIUTH 1 JIyKHI4Ke X0B Koje cy y mocey
pe3HJIeHaTa.

" Bamyxerma 10 (UHAHCHJCKAM ¥ TPrOBUHCKUM KPEIMTHMA O] HEpe3HjeHarTa H
JyxHIIKIM X0B Koje ¢y y Toce/ly HepesuieHara, O1io 1a cy U3iate Ha HHOCTPaHOM
Wi ioMaheM TPIKHINTY.

" Bamyxere npeyseha — pesuieHTa 1o KpeaUTIMa 1 M03ajMIbCHIM (DMHAHCH]CKIM
CpE/ICTBIMA OJ1 BIIACHHKA — HEPE3H/ICHTA.

HEpEe3UJCHTUMA 10 HU3JaTUM JyXHUYKUM XoB Ha
nmoMaheM TpxuIITYy 3a 526,9 MiTH eBpa, Ha 1,8 Mipa eBpa,
IIOK cy obaBese mpema JIOHIOHCKOM KIIyOy TOBepHIiana
cMmameHe 3a 327,0 muH eBpa, Ha 325,1 muH eBpa, 300r
MIpeBpPEMEHE OTIIATE IyTa y anpuiy.

Bnacamukn kanutan HepesmzpeHara y Cpouju je y II1
mosehan 3a 1,5 mupn eBpa u m3HOCcH 16,3 Mipn eBpa.
Mebhytum, ox Tora ce 1,8 Mipx eBpa oOqHOCH Ha IPOMEHY
METO/IOJIOTHjE Y CTaTUCTHYKOM Ipahiemy, 0e3 koje Ou
OMII0 3a0€JICIKEHO BErOBO CMamemke 01 283,5 MIIH eBpa.
Ha cMmameme BIIACHHMYKOI KamuTalla Hepe3uaeHaTa
YTUIIAJNO je TOCIOBamke C ryOWImMMa y MPEeTXOTHOM
epuony,
MHOCTpaHOr KamuTajia y u3Hocy on 502,7 muH eBpa.
3axBasbyjyhn momaTHUM HMHOCTpaHUM Yylarambuma y
rocMaTpaHoM nepuony o 123,7 MiH eBpa U KOHBEP3UjH
nyra (mo kpeautmma) y kanutan onx 30,2 MiH eBpa,
JEIMMHYHO je HeyTpaJucaH HeraTuBaH edekar
OCTBapeHMX MOCIOBHUX pe3yiTaTa.

306or dWera je mommio 10 ,,TOIJbEHA™

Jleno3utu HepesuzaeHara kox goMahnx O0aHaka cMambeHU
cy 3a 204,6 miH eBpa, Ha 982,2 maH eBpa. OpoueHH
JIETIO3UTH Cy cMameHu Bumre (165,7 MiaH eBpa) HEro
Jeno3uTH 1o Buhemy (38,9 MiTH eBpa) U Ha Kpajy jyHa Cy
n3HOCHIH 261,5 MITH eBpa, a nemo3uTH 1o Buhemy 720,8
MJIH €Bpa.

CnoJ/bHM AyT

VYkynan cnoseHE oyT Permry6muke Cpowuje y 11 je mosehan
3a 350,5 mutH eBpa, nim 1,4%, 1 Ha Kpajy jyHa je HU3HOCHO
26,1 mnpn eBpa.

Hako je crosbHEM ayr moBehaH, MHAMKAaTOPH EKCTEPHE
COJIBEHTHOCTH M IUKBUAHOCTH y I11 cy mMamy mo3uTuBHA
KpeTama. Tako je, 3axBaspyjyhu pacty nporemenor b/{I1-a,
cMambeHo yuetthe criospHor tyra y B/II1-y y omHocy Ha kpaj
2012.3a2,9 .., Ha 83,1% y jyHy.” OmHOC CIIOJBHOT IIyTa
1 U3B03a po0e U yciayra takohe je moOoJbIIaH Mo OCHOBY
3HaTHOT noBehama W3B03a — O0BAj WHAUKATOP j€ CMambCH
3a 13,1 mm., ma 202,8%, mro ykasyje ma ce 3emiba
yaasbaBa OJl pH3MYHE TPaHUIE COTBEHTHOCTH. [loBehame
M3BO3a je YTUIANO0 W Ha NoOOJpIIake WHAMKATOpA
CepBUCHpPaa CIOJBHOT Jyra — y4enrhe oTiuiate croJbHOT

"5 Ipunkom npahermsa ydemiha criosbHor ayra y BJII1-y Haponna 6anka Cpouje
npuMerbyje MehyHapoiHy CTaHIap/Hy MPaKCy ¥ CIOJbHU JYT CTaBjba Y OIHOC C
B/IIT-oM Koju mpolLerbyje Ja je OCTBApeH Y YEeTHPH MOCIeba TpoMecedja.
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Haponma 6amxa Cpomje

nyra (TJaBHHUIIE W KaMmaTe) y M3BO3y pobe M yciyra y
oxHOCy Ha kpaj 2012. cmameHo je 3a 5,9 .. u Ha Kpajy
jyHa je mznocmno 30,4%.'

CTpykTypa CHOJGHOT Jyra IO YTOBOPEHOj POYHOCTH
no0oJblllaHa je Yy MOCMATpaHOM IMepuoay — yderrhe
KPaTKOPOYHOT Jyra y YKYITHOM CIIOJBHOM JYTy CMarmbeHO
je3a 0,7 m.um. u Ha Kpajy jyHa je nzHocmio 1,2%. Yaemthe
KpPaTKOPOYHOT JyTa TI0 MPEOCTaio] POYHOCTH Y YKYITHOM
CIOJEHOM JIyTy U3HOCHIIO je 16,8%, wim 3a 0,6 m.11. Mambe
HETO Ha Kpajy MPETXOIHE TOIUHE.

[Ipomene y BalyTHOj CTPYKTYPH CIOJBHOT Iyra TOKOM
I11 y xopucT CHOJBHOT Ayra JACHOMHUHOBAHOT Yy
momapuma y HajBehoj Mepm cy mocnemmma mpojaje
eBpooOBe3Hune PemyOommke Cpduje y debpyapy
(Eurobond 2020) y wsnocy ox 1,5 mupx nomapa.
VYyemwhe cnospHOr ayra y JojiapumMa y YKYIHOM
CIoJFHOM IIyTy ToBehano je 3a 3,5 .., Ha 20,8%, ok
je ydemrhe myra y eBpmMa cMameHO 3a 1,6 m.al., Ha
70,4%. Ilpoceuyna xamaTHa CTONa Ha Oy y J0JapuMa
cmameHa je 3a 1,0 m.m., Ha 5,2%, 70K je Ha IyT y eBpuMa
nosehana 3a 0,1 .., Ha 3,4%.

["pacdukoH I11.2.3. CekTopcka cTpyKTypa
cnorsHor ayra Peny6nuke Cpbuje

(y mnpa EUR) (y %)
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N3Bop: HBC.

' VI3 peqioBHE OTILIATE CHOJBHOT Jyra HCKJbYYeHa je MPeBpeMeHa OTILIaTa Jieya Jyra
npema JlonmonckoM kinyOy nosepmiana. To je y cwiamy ca omrrenpuxsaheHoM
HpakcoM 00padyHa HHIMKAaTopa CIOJbHE JIMKBUIHOCTH, jep CE Y CYHPOTHOM Teper
OTILIATE CIIOJBHOT Jiyra 3eMJbe He OM MOrao peajTHoO CariefiaTH | MPaTHTH.

VY CTpyKTypH CHIOJBHOT JIyra N0 KpeauTopuma, HajBehe
yuemthe o 44,3% omHocu ce Ha Ayr mpeMa CTPaHUM

OaHkamMa W oOcCTaduM Kpeautopuma. Jlyr mpema
MmehyHaponHuM — (QHWHAHCHjCKHM  OpraHU3allyjama
npeacraBba  30,9%  ykynHor  gyra, Oyr 1o

eBpoobBesnuiiama 12,5%, a nyr npema [lapuckom kiy0y
MoBepuIIalia, CTPaHUM BiagamMa U JIOHJTOHCKOM KiIyOy
moBepmiana 5,5%, 5,6% u 1,2%, pecnexTuBHO.

Cnoseau 1yr jaBHOT cextopa'’ je y I11 mosehan 3a 726,6
MJIH €Bpa U Ha Kpajy jyHa je mocturao 12,9 mupj eBpa.
Hberopo yuemnihe y ykyrnmHOM CHIOJBHOM JIyTy 1Opacio je 3a
2,2 mm., Ha 49,5%, a y BAll-y 3a 0,4 mm., 41,2%.
[ToBehame jaBHOT CIOJEHOT Iyra IOCIEAWIIA jeé HOBOT
3aJIy’Kerba jaBHOT CEKTOpa y n3Hocy ox 1,6 Mipa eBpa, o
yera ce 1,1 mupa eBpa OJHOCH Ha NPOAAJy AP>KaBHHUX
XoB Ha wMehyHaponHoM (HHAHCHjCKOM TpPIKUMITY.
OTmiara IaBHUIEC Ayra W3HOCHIA je 878,3 MIiIH eBpa, ¢
aM aa ce 3054 MIH eBpa OJHOCH Ha TPEeBpEeMEHY
oTmiary Jnema ngyra mnpema JIoHTOHCKOM — KiryOy
noBepuiiana. BamyTHe M ocrane mpoMeHe IONaTHO cy
yTunaine Ha noBehame jaBHOT CIOJBHOT JIyTra y H3HOCY O
21,9 muH eBpa.

pacdukoH Ill.2.4. CnorbHu ayr Peny6nuke
Cp6umje no MHOKpegUuTopMMa
(cTarbe Ha gaH 30. 6. 2013)

30,9%

12,5%

44,3%

W Komepuujaniu kpeautopu
MoO
EB poo6B esHuLIe

W CTpaHe Biaje W passojHe baHke cTpaHuUX Braja
Mapucku Ky 6 — KOHCONUAOB aHU Ay I
JloHpoHCKM Ky 6

W KnupuHr

MN3Bop: HBC.

"7 CniosbHu 1yr jaBHor cektopa Perny6imnke CpOuje o0yxpara penporpaMupany crapu
JIyTI, HOBU JIpyKaBHM M JPKaBHO rapaHToBaHM Jyr, obasesze Haponne Ganke CpOuje,
Heperynucane obasese PeryOnuike CpOuje 10 OCHOBY KIMPHHIIKOL Jiyra, Kao U JIe0
Jlyra JIOKaJIHe CamoyTIpaBe U JpKaBHUX (OH/0Ba Oe3 rapaHIuje ApKase.




Haporma 6anxa Cpomje

[loayeoduwrsu ussewmay o moremaproj nonumuyy — janyap—jyn 2013.

CI10JbHH JyT TIPUBATHOT CEKTOPA j€ Ha KPajy jyHa H3HOCHO
13,2 mpn eBpa, wim 3a 376,1 MIH eBpa Mame HEro Ha
Kpajy mpomute roguHe. Tume je meroso yuemhe y BJI1-y
cMambeHo 3a 3,3 .., Ha 41,9%. CMameme COoJbHOT Ayra
MIPUBATHOT CeKTOpa pe3yirar je Behux ormara ox HOBOT
3aayxuBama. I[IpuBaTHH ceKkTop je y IOocCMarpaHoM
MEPUOTy KOPHCTHO HOBUX 756,0 MIH eBpa AyrOpouyHHX
KpEAnTa 1 OTINIATHO TIaBHUILY y U3HOCY o 1,0 Mipr eBpa.
Hero ormiare 1o KpaTkOpOYHUM KpEJUTHMa U3HOCHIIE Cy
163,3 mutH eBpa. BanyTHe 1 ocrane npomeHe JesoBaje cy
y npaBiyy nosehama jayra 3a 61,1 mutH eBpa. Hajseha neto
3a1y)KeHa 110 OCHOBY JIyTOPOUHHX KpeauTa 3a0elexeHa cy
y mupepahuBauko] wuHayctpuju (36,9 MiIH eBpa) u
MocJIoBamy ¢ HekpeTHuHama (36,9 MIH eBpa), AOK Cy
Hajeha HETO pa3myXema pPerucTpoBaHa y OaHKapCKOM
cexropy (211,9 miH eBpa), cCeKTOpY TProBUHE HA BEIMKO U
mano (81,3 muH eBpa) M cekTopy HH(pOpMHCama H
komyH#uKaIija (47,0 MitH eBpa).

CnoseHE OyT 6anaka je TokoM 111 cmamen 3a 326,8 MiH
eBpa, Ha 3,8 mupa espa (14,5% ykymHOT CIIOJBHOT
nyra). CMameme Jyra pesyirar je cMamerma o0aBesa
0 KParKOpOYHHMM OaHKApCKUM JIMHHjaMa W
nernozutuMa (166,5 MnH eBpa), Kao U M0 AYTOPOYHUM
kpeautuma (160,3 muH eBpa). Hajehu aeo cmospbHOT
nyra Oanaka je y espuma 90,3%, c mpoceuyHom
KaMaTHOM CTOIIOM of 2,8%.

CnosbHu IyT nipeny3seha cmameH je 3a 50,6 MiiH eBpa, Ha
9,4 mapn espa (36,0% yxynHor crospHOT ayra). HoBo
3aIyXKeme N0 TyropodHuM kpenutima y I11 je m3rocmino
540,2 muH eBpa, 0K je oTIuiaheHo TITaBHUIE Y U3HOCY Off
602,2 miH eBpa. O yKyImHOT CHOJBHOT ayra mpemayseha
94,0% je myr y eBpuMa, KOjH C€ CEPBUCHPA IO IPOCEYHO]
kamatHoj cromnu o 4,1%.

CHospHH YT OCTaJHX CEKTOpa OCTa0 je HENPOMEHCH Y
MOCMaTPaHOM MIEPHOIY M U3HOCHO je 1,3 MITH eBpa.

3. Kperama Ha 1eBU3HOM TPKUIITY
U Kypc AuHapa

[Tocmarpano kpajem mepumoma, AuHap je y Toky II1
ocnabuo je mpema eBpy 3a 0,4%. Ilpoceuna BpegHOCT
Kypca JIWHapa Tmpema eBpy wu3Hocmima je 111,9

EUR/RSD, mto je 3a 2,9% wMame y OZHOCY Ha
nperxogHo moxyroaumre. dakropu momyT nosehama
PECTPUKTHBHOCTH MOHETapHE IMOJIUTHKE, pacTa
MHTEPECOBaba HEpe3MJCHATa 3a ylarame y Ip)KaBHE
XoB n cmamema aedunnTta Tekyher padyHa riaTHor
OwraHca ompenenuin cy omaro jadame (1,9%) momahe
BaJlyTe TOKOM INpBUX NeT mecenu. Mehyrum, kpajem
Maja jaBWJIN Cy C€ NEMpelHjalHjcKi MPUTHUCIH KaKo y
Cpbwuju, Tako u y BehuHH 3eMajba y perHOHY, TIpe CBera
300or genmoBama rmobamHMX (akropa. Hamme, HajaBa
®EJl-a o0 cMmamemy MOporpamMa KBaHTUTATHUBHUX
OJIaKIIHIIA y Cly4ajy MOBOJBHHX MaKpPOEKOHOMCKHX
nokasaresba  y CAJl mokpenyma je
MHBECTHTOPA C PEJAaTHBHO PHU3WYHHUjUX TPXKHUINTA, a
THME M C TPXKHIITa LEHTpajlHe M HCTOYHe EBpore.
[Mopen rmobamHux ¢akropa, Ha moBehaHy OMPE3HOCT
nHBecTHTOpa y ciydajy CpOuje penoBaie cy H
HEMOBOJbHE OILIEHE O CTaky jaBHUX (HUHAHCH]A.

IOBJIAYCHC

[Tocneanuno, cMameHa je TpaKmba HEpe3HuaeHara 3a
IUHApUMa, a rmoBehaHa Tpakma 3a JeBH3aMa, IITO je
ycnoBwiio cnabsbeme pomahe BamyTte y jyHy 3a 2,2%.
Jlenpennjannjcku TPUTUCIU OCIAOWIH CYy TOKOM jyIia,
TakKo Jia je JUHAp, MOCMAaTpaHo KpajeM Irepuona, omaro
ojauao npema eBpy (0,3%).

"pacukoH Il1.3.1. Kpetate KypceBa ogpeheHux
HauMOHaNHUX BaryTa npema eBpy

(aHeB HU nogauy, 31.12. 2010 = 100)
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N3sop: HBEC u Beb-cajToB U LieHTpanHux baHaka.
* PacT npeacTassba anpeuujaLujy .
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Haponta Oanxa Cpouje

[Ipemuje pu3uka CBUX 3€Majba y PErHOHY, MEpeHe
EMBI, y Tl cy OGenexune Omar pact. Ox moueTka
ampuiia yCcIIeIuo je TPeH I Oaror majaa mpeMuja pu3uKa
y pPETHOHY, KOjH je TPEOKPEHYT KpajeM Maja 300r
HEU3BECHOCTH y monieny Oynyhe MoHeTapHE MOINTHKE
®E/l-a. Y ogHocy Ha kpaj 2012, no kpaja I11 npemuje
pH3MKa CBHX 3e€Majba y peruoHy cy mnoschane, u 1O
Hajuie 3a Typcky (78 6.1m.), a Hajmame 3a Malhapcky
(7 6.1.), mox je pact 3a Cpbujy (49 6.m.) 6mO TOTOBO
HCTOBETaH Kao y ciydajy Xpsarcke u [losbcke (50 6.1
1 49 6.11., pECIIEKTUBHO).

Pejrunr arenuuja Standard & Poor's motBpauna je y
MapTy KpenuTHU pejTuHT Cpbuje Ha HHUBOy BB—, y3
3a/IpKaBamk-¢ HETAaTUBHUX M3rena. Arernuja Moody's y
jyny je nmonenuna CpOuju pejTuHr Ha HHBOY B, ca
CTa0WJIHUM H3IJICIMMAa, a HAKOH TOTa je areHuuja Fitch
norepauia nocrojehu pejrunr Cpouje Ha HuBoy BB—, ¢
HEraTUBHUM HM3TJICAMMA.

[Ipoceuan guesru nmpomet Ha MAT-y"® y [11 je u3nOCHO
43,5 MIH eBpa, IITO MPEACTaBJha HAjHUKHU MPOMET Ha
HUBOY HOJYTOJUIITA y Mocieame Tpu roguHe. Huzax
o0uM TproBama Ha MJIT-y Moxe ce ToBeCTH y Be3y ca

pacdukoH l1l.3.2. Moka3aTerb npemuje pusnka —
EMBI no semm-ama
(aHeBHU nogauy, y 6.n.)
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EMBI Global Ty pcka —— Py My Huja
XpBarcka Cpbuja

WNsBop: JP Morgan.

' be3 Haponne Ganke Cpouje.

' Mepeno meronama EWMA w EGARCH. EWMA (Exponentially Weighted Moving
Average) — MeTOJI TIOH/ICPHCAHNX TOKPETHHX MPOCEKa KO KOTa Ce MPOLCHTYAIHIM
JIHEBHHAM TpOMEHaMa JICBH3HOT Kypca JOJIesbyjy PasmiMuMTH HOHJIEPH 32 PasImuuTe
BPEMEHCKE TPEHYTKE, IPH YeMy TH IIOHACPH eKCIIOHCHIIMAITHO ONajajy ylabaBambemM

3HATHO YCKJIal)eHHjOM MOHYIOM M TPaKHOM KIIHjeHaTa
Oamaka 3a JeBW3amMa y mopehemy ¢ TPEeTXOTHUM
ronguHama. M ociunupame 1eBU3HOT Kypca'’ Kperaso ce
y CKJIajly ¢ KperameM npometa Ha M/IT-y, Tako na cy y
11 3abenexeHe HajHIDKE IPOCEYHE THEBHE OCIIHIIALIN]E
Kypca [OUHapa y OIHOCY Ha €BpO y IOCIEIHBE TPU
TOIMHE.

Kako 6m yOnaxkmna mpekoMepHE JHEBHE OCIHJIAIN]je
Kkypca, Haponna Oankxa CpOuje je n0 mouerka Maja
uHTepBeHucana Ha MJIT-y kynmoBHHOM JieBH3a, Kaja je
on Oanaka ykymHo kymwia 90,0 muH eBpa. Ox kpaja
Maja ¥ TOKOM jyHa HHTEpBEHHCAlla jeé W Ha CTpaHUu
npojaje y yKymHoMm uszHocy on 305,0 miH eBpa.

C oO3mpom Ha crabipemhe OUHApa IMpeMa eBpy W eBpa
npema pgonapy Tokom I[Il, nmHAp je HOMHHAIHO
nernpenupao mpema jgonapy 3a 1,4%. VY3 Oumary
HOMHUHAIIHY JeTpennjanujy epeKTHBHOr Kypca AUHapa
(0,6%)* u O6pxxu pact qoMahux 1eHa 0] HHOCTPAHUX, Y
I11 je 3abemexkeHa peanHa e(eKTHBHA ampenujalyja
nuHapa ox 1,5%.

padukoH 111.3.3. KpeTawe Kypca AnHapa u
UHTepBeHuuje HapoaHe 6aHke Cpbuje Ha
AEeBU3HOM TPXMULITY

(mnH EUR) (EUR/RSD)
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WsBop: HBC.
* + npogaja; - KynoBuHa.

ox1 cazauber MomerTa. EGARCH (Exponential General Autoregressive Conditional
Heteroskedastic) — MeTojl OLICHE YCJIOBHE BapujaHCe KOjH IPUKa3yje acHMETpPUYaH
edekar MOBUTHBHIX M HETATHBHIX [IOKOBA Ha OLICHY YCIIOBHE BaphjaHce.

* M3padyHaBa ce Kao I€OMETPHjCKH NpoceKk HoMuHamHHX Kypcesa EUR/RSD wu
USD/RSD, ¢ mnoumepuma 0,8 u 0,2, pecnextuBHO, Tj. npema Qopmynu
(EUR/RSD"0,8)*(USD/RSD"0,2).




Haporma 6anxa Cpomje
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4. Kperama Ha TPKUIITY HOBLIA U
KAMUTAJIA U KPeAuTH 0aHaKka

KamarHne cTomne

Kperame kamaTHuX cromna Ha MeljyOaHKapCKOM TPIKHINTY
HoBHa je y II1 Omio 0OenekeHO BHUCOKOM JTHHAPCKOM
JUKBUAHOIINY GaHKapCKOT CEKTOpa, Koja je mosehana mpe
cBera 10 OCHOBY MOHETH3allUje JEBU3HHMX [Ero3uTa
npkaBe. Tpakia Ha pero ayKipjama je pacia, ImTo je, y3
OTpaHMYCH HW3HOC TMOBJIAYCHA JHKBHIHOCTH Ha PEIo
ayKIMjama, YTHIAIO Ha Majl MPOCeYHEe PEro CTOIe, Yuje
CY BPETHOCTH O] MapTa JI0 jyHa TOTOBO OuIIe U3jeTHaYeHe
C KaMaTHOM CTOIIOM Ha JIEMO3MTHE oOJjaKiuie. Tokom
jyHa, uatepBernujama Haposne 6anke Cpouje Ha MJ[T-y
n nosehamem TMIIAaHHpPAHOT MOBJIAYCHHA
JUKBUIHOCTH HA PErno aykiujama, JHKBUIHOCT
0aHKapCKOT CEKTOpa je y H3BECHOj MEpH CMambCHa.
[Tociennuno, CcMamEeHO je OACTyName MPOCEYHE
MIOH/IEPUCAHE PErIo CToIe of] pepepeHTHE KamaTHe CTolle,

HU3HOCa

a nosehaHa pa3nuka y OfHOCY Ha CTOIY Ha JIETIO3UTHE
omakmmie. Ha xpajy I11 mpoceuna monaepucana pero
cTona u3Hocuia je 8,75% u Owmina je Hioka 3a 2,25 1.11. of
pedepenTHE cTore, ogHOCHO 3a 0,25 I.11. BHIIa Of cTOoIe
HAa JIETIO3UTHE OJAKIIUIIE.

[IpoMeT Ha TPEKOHONHOM TPXKHINTY HOBIA j€ CMambEH
tokoM I11 m y mpoceky je m3Hocuo 1,0 Miapa auHApa, MTO
je 3HaTHO Mame y mopehemy ca HCTHM IepuoIOM
nperxonue roguHe. Kamarna croma BEONIA je TokoM
L[EJIOT MEePHOoJIa MPATHIIA KPETamhe MPOCEYHE PEIO CTOIIE.

"pacdukoH Ill.4.1. OMHapcka NMKBUOHOCT
(aHeBHa cTaha U NOKpeTHU npoceuy, y mnpa RSD)
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Cno6oaHa cpecTBa Ha XWUPO payy HUMA
Cnob6oaHa cpeAcTBa U Aeno3uTHe onakuwuue
Cno6oaHa cpeAcTBa, Aeno3. oflakwmue U peno cTok

N3sop: HEC.

Ibena npoceuna BpeaHOCT y jyHY je u3Hocuna 8,9% u'y
OIHOCY Ha JeriemM0ap MpeTXoaHe ToanHe OMla je Marmba 3a
0,4 ..

Kamarne cronie BELIBOR cy Takolje 3a0enexuiie naj, Koju
je 6mo mpakeHnju 3a Ayke podHoctu. Ha xpajy meprona
pacIioH OBHX KaMaTHUX cToma 0uo je Mamu of 1,0 m.11., JoK
j€ Ha Kpajy MpeTXoIHe TOANHE U3HOCHO OKO 2,5 1.11. Tokom
jyHa BpeIHOCTH KamaTHuX crona BELIBOR y mpoceky cy
ce kperaiue y pacnony on 9,1% 1o 9,9%.

['pacpukoH lll.4.2. Kpetatba Ha npekoHOhHOM
MehybaHKapCKOM TpXKULITY HOBLA U
KpeTake pecepeHTHe KamaTHe cTone

(NpoceyHe NoHAepucaHe B PeaHOCTH,

Ha rouilbeM HUBOY , Yy %) (y mnpa RSD)
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WNssop: HBC.

pacukoH Ill.4.3. KamaTHe cTone Ha NpUMapHOM
TPXKULLITY ApXXaBHUX XoB

(npoceyHe noHaepucaHe B PegHOCTH,

Ha roAuvLUbemM HUB oy, y %)
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Haponma 6amxa Cpomje

W kamarHe crorie Ha MPUMAapHOM TPXKHIITY JUHAPCKHUX
npkaBHEX X0B cy 3abernexuiie maj, KOju je 3aBHCHO Of
pouHoctu uzHocuo o 2,1 mam. po 3,8 m.a. Ilpoceuna
MOHJIepHCaHa KaMaTHa cTtoma Ha oBe XoB je y IIl
cMameHa 3a 3,1 mm. u y jyHy je um3Hocmia 9,5%.
CMmamemne KaMaTHUX CTOIa JIyTryje ce Ipe CBera 3HaTHOM
HMHBECTUpay HEpEe3uAcHaTa y JUHaApcKe Ap:kaBHEe XoB,
Ha IITa Cy yTHOanu mnoBehame IUKBUIHOCTH Ha
MelyHapOoTHOM (PHHAHCH]CKOM TP)KHIITY U TOMPABIbAHE
MakpoeKoHOMCKHX mepdopmancn y Cpouju. Ilany
KaMaTHUX CTOoNa JOMNpHHENA je W YCIelmHa Mpojaja
eBpooOBe3HMIIa Ha Mel)yHapomHOM TpXKHUILITY, YUME je
CMambeH IPUTUCAK 3a INPUKYIJbalkhe CpeAcTaBa Ha
nomahem Tpkummty. MeljyTuM, ox Kpaja Maja, ¢ HajaBOM
Moryher cMamema IporpamMa KBaHTUTaTUBHUX OJIAKIINIA
®EJl-a, omamo je HWHTEpPECOBamE WHBECTHTOPA 3a
ynarama kako y CpOujy, Tako M y CBE 3eMJbE Y PETHOHY.
Ha cmameme nHTEpecoBama CTPaHUX HMHBECTHUTOpA 3a
yllarame y [1nHapcke XoB yTunane cy u HeraTuBHeE OlieHE
MM®-a o cramy y jaBHEUM ¢uHaHCHjama. CTora je Ha
MIPUMAapHOM TPXHIITY ApKaBHUX XoB KkpajeM maja u
TOKOM jyHa OO TIPHMETaH Ma 1 TPaKibe, IITO CE 0JIPa3UIIO
n Ha HIWKHU creneH peammsanuje (30,9% y jyny) Ha
ayKuujama Jap)kaBHUX XoB, a y mamoj mMepu U Ha
KpeTambe KaMaTHHX CToma. Y TOM IEepUOy JpKaBa je
O/UTyuMJIa J1a, YHPKOC Malio] TPaKikH, HCKIbYIHBO
MpUXBaTa IOHYJAE C HUCKMM KaMaTHUM CTOIaMa, C
003MpOM Ha TO Ja je y paHHjeM IepHomy oOe30emmia
cpencTBa Ha Mel)yHapoIHOM TPXKUINTY 3a1yKUBAbEM TOJT
MOBOJEHHU]HUM YCJIOBHMA.

YV T1 je mogatHO MpoayKeHa AWHAPCKA KPUBa MPUHOCA.
Hamme, nmpxaBa je y MapTy W ampuily €MHTOBala
JTUHApCKe 00Be3HMIIE ¢ pokoM jgocneha ox cemam rowHa,
IIPH 94eMy Cy Ha ayKIlijaMa OCTBapeHEe KaMaTHE CTOIe O
12,65% u 12,25%, pecneKkTuBHoO.

lpxaga je y I11 na nomahem Tpxuiity emuroBasia u XoB
y eBpuMa. Ml Ha TOM CErMEHTy TpXKHIITa 3a0eleKeH je
rmaj KaMaTHUX CTOTa, TaKO Ja Cy Ce OHE V jyHY KpeTaje y
pacniony ox 3,15% 3a pounoct ox 53 Heneswe 10 4,5% 3a
POYHOCT O TpH TOAWHE. Y ampuily cy NPBU IyT Ha
noMahieM TpXKHINTY eMUTOBaHE W JPXKaBHE OOBE3HUIIC Y
eBpHMa 3a POYHOCT O[] IEeT rOMHA, IIPH YEMY je Ha TOj
ayKIMju OCTBapeHa KaMaTHa ctoma ox 5,0%.

V cekyHAapHOM TproBamy JIuHapckuM XoB crome
MIPUHOCA Cy YITIABHOM IIPATHJIC KPEeTamhe KaMaTHUX CTOIa
C IPUMAapHOT TPXKHUIITA. Y jyHY Cy C€ KpeTaje y pacroHy
on 9,0% 3a mpeocraldy pPOYHOCT OJ jEJHOr Mecela o
11,3% 3a pounoct ox 28 mecernu. YKynaH oOuM rmpomMera
(135,9 mapn aunapa) mosehan je Ckopo JBa M IO TMyTa y
mopehemy c¢ II1 2012. CekyHmapHH TPOMET II0

HCKJbyUCHY TProBama 10 JiBa pajgHa JaHa O JaTyMma
caliupama IpuMapHOT TproBama mnosehan je 3a 59,7% y
OJTHOCY Ha UCTH MEPHOJ IpeTxonHe ronuHe (ca 31,8 Mupx
muHapa Ha 50,8 mupn muHapa) U ykasyje Ha moBehame
JUKBUJHOCTH JAMHAPCKUX JpkaBHHX XoB, mro
pencTaBsba JIOJTaTHU CTUMYJIaHC CTpaHuUM
MHBECTUTOpPHMA 32 (pUHAHCUpAIbE JaBHOT AyTa.

[Ipoceuyna moHmepricaHa KaMaTHa CTOIa Ha HOBOOIOOPCHE
JMHapCcKe KpeauTe y jyHy je n3Hocuna 17,5% u'y oqHocy Ha
neremOap Ora je Mamwa 3a 0,7 .. [lax kamatHuX cToma je
3a0eyie)eH M KOJ CEKTOpa CTaHOBHHUILTBA M KOJ| CEKTOpa
MIpUBpEIe, TAKo Jia Cy ce oHe Ha Kpajy [11 kperayie Ha HUBOY
on 20,4% u 15,9%, pecriekTuBHO, 1mITO je 1o 1,1 1m.1m. Mame
y omgHOCY Ha Kpaj 2012. Ko cexTopa CTaHOBHHUINITBA, AT j&
PETUCTPOBaH KOJ CBUX KaTeropuja KPeauTa, Py 4eMy je Ha
CMarbeHhe TIPOCEYHE TIOHACPUCAHE KaMaTHE CTOIIE HajBHIIe
YTHIIA0 Tl KAMaTHUX CTomNa Ha rotoBuHcke kpeaute (1,0
IL.IL), Koje cy y jyHy m3HOocmie 20,4%. VYkomuko ce
MOCMaTpajy AWHAPCKA KPETUTH TPUBPEAN IO HAMEHH,
Kamate Cy CMareHE KOJI KpeuTa 3a o0pTHa cpezicTa 3a 0,6
m.a., Ha 16,5%, u kox ocranux kpenuta 3a 1,2 mi., Ha
15,6%, nox cy xamaTHe CTOIe Ha WHBECTUIIMOHE KpEIuTe
nosehane 3a 2,1 .., Ha 18,4%.

Kamarme crome Ha Kpeamre y eBpuMa U
CBPOMHJICKCHpAHEe KpeauTe Takohe cy Owie y mamy. Y
nepuony aememo6ap 2012 — jyn 2013. kamaTHe cTONE Ha

KpeIuTe CTAHOBHUIITBY Cy cMameHe 3a 0,5 m.11., Ha 7,6%,

pacukoH Il1.4.4. KpeTarse kamaTHMX cTona Ha
AWHapcKe KpeauTte U genosute npuspeau
CTaHOBHULWITBY*

(npocequ noHaepucaHe B peaHoCcTu, Ha rogulit-em
HUBOY, Yy %)
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HoB 0006peHn AMHAPCKU KPeAUTU CTaHOB HUWITBY

HoB 0006peHn AMHapCKuU KpeauTH Npus peau

HOB 0MoJI0XKEHN AMHAPCKU AENO3UTU CTAHOB HULITB @

= = = =HOBOMONOXeHW AMHAPCKU AENO3UTU NpPUB peae
PedepeHTHa kamaTHa cTona, NPoOCeK nepuoaa

MNsBop: HBC.
* VcKSby YeHU peB OfB UHF KpeauTu, Npekopayera no Teky hem
pady Hy W Ayr no KpeAMTHUM KapTulama.
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pacdukoH Il1.4.5. KpeTae kaMaTHUX cTomna Ha
AeBuU3He KpeauTe u Aenosnte Nnpvepeaun u
CTaHOBHULWITBY*

(npocequ noHaepucaHe B peaHOCTU, Ha rogullit-em
HUBoOY, y %)
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Hos oofobpeHu JeB U3HU KpeaUTU CTAHOB HULITBY **

HoB ooso6peHu AeB U3HU KpeaUTU NpUB pean™*

HoB onomnoxeHu AeB M3HW AeNO3UTU CTAHOB HUILTB @

= = = =HoBOMNOMOXeHW JeBU3HU AeN03UTU NPUB peje
EURIBOR 3M

MsBop: HBEC u EB poncka baHkapcka deaepauuja (EBO).
* Vickrby YeHU peB OJIB UHT KpeAUTH, Npekopayerba no
Teky hem pady Hy W Jyr no KpeAUTHUM kKapTulama.

**Y eBpumMa U €B pOUHAEKCUPAHMU.

[0 OCHOBY I1ajla KaMaTHUX CTONA HAa TOTOBHHCKE H
MOTpOIIaYKe KpPeauTe, JIOK je IeHa CTaMOSHHMX KpeanuTa
rOTOBO HeINpoMemeHa. Kamare Ha KpeauTe NpUBpeH
cmameHe cy 3a 1,7 mam., Ha 6,5%, mpu uemy je majg
3a0ene)keH 3a CBE BPCTE KpenuTa — OOpTHAa CpPEACTBa,
WHBECTUIIMOHE KPEAUTE, U3BO3, YBO3 U OCTANIE KPEIHTE.

[IpoceuHe MoHAEpUCaHEe KaMaTHE CTOIE Ha HOBOIIOJIOMKCHE
JIUHAPCKE JIETIO3UTe CTaHOBHUINTBA ¢y Y [11 cmamene 3a 0,6
ILIL Uy jyHy cy u3Hocuie 9,3%. Kon mpuspene one cy
cMmameHe 3a 1,3 mm., Ha 9,3%, mTo je, y3 Mamu maj
KaMaTHHUX CTONAa Ha JWHAPCKE KPEAUTE, PE3YITHPAIIO
noBehameM KaMaTHe Mapike Ha TUHApPCKe u3Bope 3a 0,0 ILIL.

KamarHe crorie Ha OpOdYCHY LITEHY CTAHOBHMIUTBA Y
eBpUMa Ccy Ha HUBOY IOJIYToAuIITa cMamene 3a 0,9 ..,
Ha 3,3% y jyny. Hemrro 6xaxu naz (0,2 m.11.) 3a0enexuie
Cy M KamMarHe CTOIle Ha OpOYEHE JCTO3MTE NpPUBpENE Y
eBpuMa, koje cy kpajem Il m3nocmme 2,5%. Kamarna
Mapyka Ha U3BOpe y eBpuMa cMarbeHa je 3a 1,0 m.i.

Kperama na Gep3u

BpennocTu 0o6a unnekca beorpancke 6ep3e cmameHe cy
tokom [I1 2013. rogmue. MHIEKC HajIUKBUIHUjHX

padukoH Ill.4.6. Unpekc BELEX15
1 npomeT Ha Beorpaackoj 6ep3u

(y mnH RSD) (Y MHAEKCHUM noeHuma)
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O06B e3HULE (NNeB a ckana)

I OcTare akuuje (nesa ckana)
Akupje 13 nHaekcHe kopne BELEX15 (nesa ckana)
BELEX15 - aHeB He B peAHOCTU (AecHa ckana)

N3Bop: beorpaacka 6ep3a.

akuja BELEX]5 cmameH je 3a 8,4% W Ha Kpajy jyHa
Kkpertao ce Ha HUBOYy oa 480,1 uHAEKCHOT MoeHa. Y UCTOM
MEPHOAY,
n3Hocmia je 956,0, mto je 3a 4,9% mame y onHOCy Ha
kpaj 2012. roguae.

BpeaHocT omnmrter wuHaekca BELEXline

Toxom T1, a moceOHO y jaHyapy, IICHE aKIidja Ha
beorpasckoj Gep3u cy pacie, Tako Ja Cy Ha HHUBOY
TpoMecedja HWHACKCH beorpaacke 0Oep3e ocTBapmin
HajBehm pacT BpeOHOCTH y peruoHy. Mmak, mo3WTHBHA
OYEKUBAba WHBECTUTOpPA Y TOMIEAY MAKPOESKOHOMCKHX
kperama y 2013, kojuma je Oro BoljeH pact 1eHa akuuja y
Toky T1, cmMamena cy y T2, mro ce ofpa3suio Ha maj
BpeIHOCTU HHICKca beorpancke Oepse. Ilax nena aknuja
JIETIOM je W TOCTICIHIA PeakIilije WHBECTUTOpa Ha HajaBy
Mmoryher cMamera IporpaMa KBaHTUTATUBHUX OJIAKIIIHIIA.
JIoK Cy HWHJIEKCH MOjeIUHUX Oep3u y PpEervoHy, Mmocie
MPBOOUTHOT IIOTpEca, OTIOYEIN PacT y jyHy, ONOpaBak
IIcHa akiuja Ha beorpackoj Oep3u ycrenuo je y jyiy.

Crpann mHBecTHTOpH cy Ha beorpanckoj Gepsm y I11
BUILE KYIIOBAJIU aKl{je HEro LITO Cy UX MPOAABAJIH, Ak
je KpajeM IepHuoja MpuMeTaH T1aJ] ’bUXOBE aKTHMBHOCTH.
Tpu yeTBpTHHE YKYITHE HETO KyIIOBHHE aKI1ja, K0ja je Ha
HUBOY momyrogumTa wu3Hocuia 0,8 Miapn auHapa,
octBapeno je y T1.

o
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VYkynan npomer akiujama Ha beorpackoj oepsu y I11 je
n3Hocwo 16,8 Miupm awmHapa, a y HCTOM IIEPHUOAY
nperxofaHe roxuHe 6,8 mipa auHapa. PacT TproBama
nIyTyje ce mpe cBera ONOK TproBamy u3 jaHyapa 2013.
VYKOJIMKO ce rmocMarpa TProBame aklpjama Koje ynasze y
cactaB WHIEKcHe koprne BELEXI5 w BELEXline,
npumehyje ce maj npomera y UCToM nepuony on 5,9% u
7,1%, peCeKTHBHO.

VYKyIaH npoMeT 0OBE3HMIAMa CTape JEBH3HE IITEABE y
I11 je usnocwuo 0,8 mupa auHApa, WTO je 3a 59,7% Mmame
y mopehemy ca HCTUM TEPHOAOM IPETXOTHE TOIMHE.
Crome mpuHOCa Cy 3HAaTHO CMamkeHE U KPajeM jyHa cy ce
KpeTase y pactony of 3,9% 3a cepujy A2014 no 4,2% 3a
cepujy A2016, nok cy kpajem 2012. nmaine BpeIHOCTH O
4,5% no 4,9%.

VY toky II1 Ha bBeorpaackoj Oep3u KOpPHOpPaTUBHUM
00Be3HHMIIaMa TPToBajo Ce caMo y jaHyapy, Kajia je y Tpu
TpaHcakIMje ocTBapeH npomet ox 0,2 MiIpa IuHapa.

Hocnehe jenHor nena oOBe3HHIA CTape AEBU3HE LITE/IHE
(cepuja A 2013) y I11 u maz neHa akuuja pe3yiITHPAIH Cy
CMamkEemkEM TPXKUITHE KanuTanusandje beorpaacke oepse
on 20,6 mapa auHApa, HA 755,5 MiIpa AuHApa. YKOIHKO ce
mocmarpa ydemrhe TpiKuIHE
oneweHoM BJII1-y, oHo je y Toky 11 cmameno 3a 1,7 ..,
Ha 21,2%.

KanuTaiu3anuje y

MoHeTapHu arperaTu

IIpumapHu HOBAL

VYkyman npumapau HoBall je y [11 HomuHanmHO oBehaH 3a
1,2%, nok je peamno cmameH 3a 1,8%. [locmarpano y
aTliCOJIyTHOM H3HOCY, YKyHaH HpHMapHH HOBal je
nosehan 3a 7,4 mupa auHapa, Npu Y4eMy je JUHAPCKH
npuMapHu HoBall moBehan 3a 8,7 mupn muHapa, J0K je
JEBU3HU CMambeH 3a 1,3 Mmupa quHapa.

JuHapcku MpUMapHHU HOBAIL je KperpaH HajBehuM nernom
0 OCHOBY TpOIICHa pXKaBse,
orepaiujama Ha
uHTepBeHnjama Ha MIT-y. JIpkaBa je y Hajehoj mepu
JIOTIpUHENa PACTy AMHAPCKE JIMKBUAHOCTH TAKO IITO je
JIe0 CpejicTaBa C JEBH3HOT pavyyHa KOHBEPTOBaja y
JUHApe W TpOIIWIa HX. BaHKe Cy y HCTOM MEpHOIY
nosehane cBoja ymaramwa y peno XoB (35,2 mupa
JUHApa), IITO je JeI0Bajo y CMepy I[OBIadckkha

a TOBJIA4Y€H PpCIlo

OTBOPEHOM TPKULLTY u

Ta6ena I11.4.1. BunaHc HapogHe 6aHke Cp6uje
(y mriH RSD)

Jeu. JyH lMpomete y
2012. 2013. M1 2013.
HeTo noTtpaxuBawa
off UHOCTpaHcTBa 1.084.691 1.096.106 11.415
HeTto aeBu3He pesepse 1.082.987 1.095.083 12.096
BpyTo Acsuate 1241197 1218527  -22.670
pesepBe
Kpeautn og MM®-a -158.210 -123.444 34.766
OcTana HeTo noTpaxmBaa 1,704 1.023 681
0/ UHOCTpPaHCTBa
Heto gomaha aktuBa -457.603 -461.643 -4.040
Heto pomahu kpegutn HBEC -197.880 -232.264 -34.384
HeTo notpaxwuBata op,
1 -159.625 -158.949 676
ApxaBe
Kpeautu gpxasu 1.227 1.215 -12
[JenosuTtu gpxase -160.852 -160.164 688
G OS2 =2 39187 74498  -35.311
GaHaka
Kpeautn baHkama 654 1.562 908
Peno onepauuje -39.800 -75.000 -35.200
[pyre XoB -41 -1.060 -1.019
Kpeautn HebaHkapckum
buHaHcUjckum 5.391 5.450 59
opraHusauujama
Kpeauru 2,637 2,076 -561
ocTanum cektTopuma
OpoYeHu 1 orpaHnyeHm -7.096 6.343 753
[enosutu
OcTana HeTo aKkTuBa -269.723  -229.379 30.344
MpuMapHu HoBaL, 627.088 634.462 7.374
[uHapcku npumMapHu HoBau, 308.756  317.442 8.686
Fotos Hosal, 110547  108.993 -1.554
y onTuuajy
bankapcke 185503  194.282 8.689
AVHapcke pesepse
ObaBe3Ha pesepBa 140.322  144.404 4.082
CnoboaHe pesepBe 45.271 49.878 4.607
OcTanu genosntu 5 2 3
ocTanux cektopa
LI 12612  14.166 1.554
riokasiHe camoynpase
[leBU3HM aenosutn 6aHaka 318.332  317.020 -1.312

" Hucy ykrbyyeHn oprahm siokanHe camoynpase.
WsBop: HBC.

JUKBUJTHOCTU. Benuku neo KpeupaHe JHUKBHIAHOCTH
TOBYYEH je W mHTepBeHIMjama Hapomne 6anke CpOuje
Ha M/IT-y Toxom jyHa (34,7 mupn nmrHapa). HapomHa
6anka CpOuje je 10 moveTka Maja KyrnoBajia JIeBU3€ Ha
M/T-y, na ©6u ox Kpaja Mecena W TOKOM jyHa Owia y
yl0o3u TMponaeia, Tako npa je y III
unrepsennuja Ha MAT-y noBydeno 25,8 mipa quHapa.

0 OCHOBY

VY CTpYKTYpH AWHApCKOT NPHMapHOT HOBIA, CIOOOIHE
JUHapcke pesepBe Oanaka’ mosehane cy 3a 4,6 mupn
JuHapa, a oOpauyHata obaBe3Ha pe3sepsa 3a 4,1 mipa

' OOyxBarajy CpeacTBa Ha JKMpO padyHHMMa OaHaka, TOTOBHHY Yy OiarajHu u
npexoHohHe feno3ute Ganaka ko Hapoaue 6anke Cpbuje.
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JquHapa. Jleno3utu jokaiHe camoyrpase cy rmosehaHu 3a
1,6 Mipz tuHApa, OK je TOTOB HOBAIl Y ONTHIIA]y CMabeH
3a 1,6 mupa auHApa.

HoBuanu arperatu M1, M2 u M3

W3pakeHHju pacT TPaHCAKIIMOHMX JCMO3UTa, MPE CBera
MIpUBpeEe, OMPEeNNo je yOp3ame MI. pacTa AWHAPCKOT
nena oHyne Hosia TokoMm [11. MicToBpeMeHO Cy 1eBU3HA
JIETIO3UTH OCTAIH CKOPO HEMPOMEHCHHU, TaKO J1a j& pacT
HOBuUaHe Mace M3 mame u3paxeH.

Junapcku MoHeTapHu arperatdu M1 m M2 cy y Il
HOMHUHaMHO ToBehanu 3a 6,3% u 2,4%, pecneKTHBHO.

Tabena lll.4.2. MoHeTapHU npernen

(y mnH RSD)
few. JyH Mpomete y
2012. 2013. 1 2013.
HeTo noTtpaxuBamwa
oA MHOCTPaHCTBa 673.086 717.255 44.169
HeTo notpaxusatba 6aHaka 411604 -378.851 32753
o[, UHOCTpPaHCTBa
Hero pomaha aktvsa 968.718 942573  -26.145
B6aHKapcKor cekTopa
HeTo nomahu kpegutu 2.053.182 2.013.546 -39.636
Hero notpaxuatea 95098 84341  -10.757
of, ApXaBe
Kpeautu gpxasu 291.586 293.977 2.391
[eno3nTu apxase -196.488 -209.636 -13.148
Kpeaurw octanim 1.958.084 1920205  -28.879
pesuaeHTHUM cekTopuma
Kpeautun apyrum
rHaHCHjCKMM 45.601 46.792 1.191
opraHusauyjama
Kpeautun npuspean 1.225.605 1.176.671 -48.934
Kpeaury 653586  668.922 15.336
CTaHOBHULITBY
Kpeaury nokankim 31731 35601 3.870
HUBOMMa BNacTu
Kpeautu nenpodpur. u 1.561 1.219 -342
Ap. opraHusaumjama
OcTana HeTo aKkTuBa -1.084.464 -1.070.973 13.491
HoByaHa maca M3 1.641.805 1.659.829 18.024
HoBuyaHna maca M2 480.718 492.493 11.775
HoByaHa maca M1 308.699 328.007 19.308
fotos HoBawy 110547  108.993 -1.554
onTuuajy
Tpakcakupony 198.152  219.014 20.862
AenosnTtu
Aukapokh LITSAHM v 172.019  164.486 -7.533
OpPOYEHMN AEeno3nTU
[leBn3Hu genosuntun 1.161.087 1.167.336 6.249

MaBop: HBC.

* O0yxBarajy ocurypasajyha apyurrsa, 106poBobHe NneH3Hjcke (HOHIOBE, TU3UHT
KOMITaHHj€, NHBECTHLIOHE (JOHI0BE, ANUIIEPCKO-OPOKEPCKa APYLITBA UT/.
* OOpauyHato 10 Kypcy AuHapa npema eBpy Ha jgad 31. asrycra 2008, y3

NPETIOCTABKY JIa Cy CBH JICBM3HM M JICBU3HO MHJIEKCHPAHU KPEIUTH O100pEHHU Y
eBpUMa.

[Tocmarpano y peanHom uspasy, M1 je mosehan 3a 3,2%,
Jok je M2 cmameH 3a 0,5%. IIpu Tome, roroB HOBaIl y
ONTHIA]y je cMameH 3a 1,6 mupa nuHapa, IOK CY
TpaHCaKIMOHU Jeno3uT nosehann 3a 20,9 mipa auHapa,
npe cBera 300T pacTa cpejcTaBa Ha padyHHMa MpUBpEIe
u JI®O*. HcToBpeMeHO, KO OBUX CEKTOpa 3a0esIe:KEeHO
j€ CMameme cpeicTaBa Ha JAMHAPCKUM IITCAHHUM H
opoYeHNM Aerno3uTuMa ox 18,3 mupxa nuHapa.

Hajmmpu wmonerapHu arperar M3 je Tokom II1
HoMuHanHO noBehan 3a 1,1%, 70K je peaHO CMameH 3a
1,8%. M3HOC NeBM3HMX JEMO3WTa UCKa3aH y JUHapuMa
noBehad je 3a 6,2 MiIp IUHApa, 10K j€ UCKa3aH y eBpruMa
MuHIMaTHO noBehan (14,2 miH eBpa).

[TokpuBEeHOCT HOBYAHE Mace M3 JEBH3HHM pe3epBama
Hapomue 6anke CpOuje cmameHa je ca 75,6%, KOJIUKO je
n3Hocwia kpajem 2012, ua 73,4% y jyny 2013. Kana ce
YKJbyUe W JECBH3HE pe3epBe OaHaka, OBaj MOKa3aresb je
cMameH ca 82,9% na 80,3%.

Pact Hero mHOCTpane aktuBe (Behu maj mHOOOABE3a OI
naja MoTpaKMBama OJf MHOCTPAHCTBA) JENIOBA0 je Ha
Kpeupame, a aji HeTo JoMahe akTHBe Ha ToBIademe M3.
KpenuTtaa aktuBHOCT OaHaka 3a0enexmia je mai, ma, 3a
Pa3UKy OJ MPETXOJHUX TOAMHA, HHjE Jajia MO3UTHUBAH
nmorpuHoc pacty M3 y I11. IpkaBa je y Mepu y Ko0joj je
MOHETH30Baja [0 JEBU3HHX CPEJICTaBa MPUKYIIJBEHUX
0 OCHOBY IIpojaje

Kpeupamwy HOBUAHE Mace.

€BpPOOOBE3HUIIA JIOTIPUHEIIA

Kpenutu 6anaka

KpenurHa aktuBHOCT je, uckibyuyjyhu edekar npomene
Kypca®, 3abenexuna mnag ox 1,6% tokom II1. V uctom
nepuony je yuemrhe nomahux xpeaura 'y b/II1-y cmameno
3a 3,4 nm, Ha 52,4%. Ha mr. HEHBOy, pact nomahmx
kpenura je Tokom I11 ycropen ca 3,5% kpajem 2012. Ha
1,0% y jyny (pauyHnaro Ge3 edekra nmpomene Kypca).™

Homunanno, nomahu kpeautu cy y I11 3abenexunu maf
on 24,2 mupa auHApa, OMHOCHO 26,6 Mipj auHapa 0e3
eekra mpomeHe Kypca. To cmameme je y Hajpehoj Mepu
MOCIEANIIA 11314 KPEAUTA MPUBPEIH.

banke cy ce y IIl ocnamane na pomahe wusBope
¢uHaHcupama KpeauTHe akTuBHOCTH. HajBehu naeo

* Vkonumko OM ce W3 NOTpakMBama JoMahnx OaHaka IO OCHOBY KpeIuTa
HCKJbYYHIIa IOTPAXHBaka yralleHHX OaHaka — Arpo0anke, omHocHo Hose
Arpobanke n PasBojue 6anke BojBoauHe, KpeIuTHa aKTHUBHOCT OM Ha MI. HUBOY
GeexKuIa BHIIE MI. CTOIIE PacTa.
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Haponma 6amxa Cpomje

cpeacraBa oOe30eheH je Mo OCHOBY pacTa AWHAPCKUX
JIETIO3UTa TPHUBPEIC M CTAHOBHMINTBA, JOK Cy AECBU3HU
JICTIO3UTH OCTBAPHIIM 3HATHO MAmbH PacT HEro y paHHjeM
nepuony. C nmpyre cTpaHe, OaHKE Cy JaBajie MPETHOCT
HEPU3WYHUM IITaCMaHuMa U noBehasaiie cBoja yarama y
pernio XoB, mto ce, y3 moBehame cpeacTaBa Ha padyyHy
JICTIO3UTHHUX BUIIIKOBA, HETATUBHO OJIPa3HJIO HA KPEAUTHY
aKTUBHOCT. Y HCTOM CMEpy je MAelOBaJio M HETO
pa3iyxuBame OaHaka mpeMa HHOCTPAHCTBY.

IToTpaxxuBama OaHaka MO OCHOBY KpeAWTa MPUBPEAH
HOMHUHAQJITHO Cy cMmameHa 3a 42,1 miapn auHapa, a
nckipydyjyhu edekxar mpomene kypca 3a 45,0 mipn
nuHapa. CMamkeHO KPeIUTHUpabe MPHUBPEE orlieaa ce y
Behem m3HOCYy BpaheHMx pocmenux KpeanmTa o M3HOCA
HOBOOJIOOPEHHX KPEANTa, LITO j& HajBHUILE JOTPHHEINO
CMamelhy MOTpaKMBamba OaHaka IO OBOM OCHOBY.
[Ipecranak mporpama CyOBEHIMOHHCAHOI KPEIUTHPAba
MpUBpeAie y MapTy JAOJAaTHO je YTUIA0 Ja C€ H3HOC
HOBOOJIOOPEHHUX  KpeauTa IMag ykymHUX
MOTPaXKMBamba MO OCHOBY KPEHTA JICIOM je M pe3yarar
oJly3uManmsa J103BoJIe 3a paja Pa3BojHoj 6anuu BojBonune,
4yuMe je HajBehu /1eo MoTpakuBama oBe OaHKE 110 OCHOBY
KpenuTa npedadeH Ha ATEHIU]y 32 OCUTYpambe JeTo3UTa,
Tj. ICKJbYUeH U3 Ommanca 6aHkapckor cekropa. CMameHO
je omobpaBame M0 OCHOBY CKOPO CBHUX BpPCTa KPEIHTa,
IIpY YeMy Cy KpenuTu 3a oOpTHa cpeactBa u 'y 111 Ouim
Haj3acTymybeHHju Mel)y HOBOOmOOpeHUM KpenuTuma
npuBpenu. Mnak, o1o0peHo je 3HaTHO Mambe THX KpenuTa
Hero y [12 2012, mrTo je u cinydaj ¢ KpeAUTHMa 3a U3BO3.
OnobpaBame MHBECTUIIMOHUX KpEIUTa HACTaBJBCHO j€
CIIMYHOM JIMHAMHUKOM Ka0 Y MPETXOTHOM MEPUOY.

CMamu.

Kpenuru cTaHOBHUINTBY Cy HOMMHAIHO IoBehaHu 3a
14,8 mupn auHapa, a uck/bydyjyhu edekar mpomeHne
Kypca 3a 15,5 mupn nuHapa. Y OKBHpPY KpeauTta
CTaHOBHUIITBY, Haj3aCTYIUbCHUjU Mel)y HOBOOJOOpEeHIM
KpeauTuMa OWIIM Cy TOTOBMHCKH M CTaMOCHHU KPEIHTH.
I'pabhann cy xopHCTHIM MOTpOIIaYKe KPEAWUTE y HEIITO
Behoj mepu Hero y I12 2012, nok je 3anyxuBame
CTAaHOBHUILUTBA II0 HajCKYIJbUX
KpeauTupama — Kopuinhema KpPEeAUTHUX KapTHLA |
MHHYCHOT cajija Ha TeKyhuM padyHMMa — Ha CIMYHOM
HHUBOY Kao paHuje.

OCHOBY BHUJIOBA

VY I11 je omooOpeno 40,0 mupa quHapa CyOBCHIIMOHUCAHUX
KpeanTa, WITO je 3a OKko JABe TpehuHe Mame of HU3HOCa
oBHUX Kpenuta omobpenux y I12 2012. Hajsehu meo je

000peH 'y OKBHUpY IporpaMa CyOBEHIHMOHHCAHOT
KpeOquTHpama MaluX M cpeamux npenyseha 3a
JUKBUAHOCT W 0OpTHa cpenctea (35,0 mipx ouHAapa),
Koju je yrameH y mapty. [IporpaM cyOBEHIIMOHHCAHOT
CTaMOGHOT KpeIWTHUpPamka HACTABJbEH j€ CIMYHOM
JIUHAMUKOM Kao U paHuje.

CriocobHOCT oTmiate KpeanTa, MepeHa yuemhem NPL y
VKyITHAM KpeauThma, moropmana je y IIl. VkymrHO
yuemhe NPL, paayHaro 1o OpyTo NpHUHILIKILY, TOPACIo je 3a
1,3 .., Ha 19,9% (1o Hero npunumny 11,7%), konuxko je
n3Hocwio y jyHy. Ilocmarpano mo cexropuma, yueurhe
NPL xon kpeawuTta MpUBpeaH je mopacio 3a 2,1 m.i., Ha
21,3%. OBaj pacr je 6no Mame u3pakeH y T2 nenom u 300r
oIy3uMama 103Boie 3a pazx PazBojHoj 6aHm BojBomuae 1
UCKJby4YMBama Beher jena MWEHUX MOTpaKUBama U3
Ouanca GaHkapckor cektopa. Yuenihe NPL ko Kpeauta
CTaHOBHUINTBY mopaciio je 3a 0,7 m.i., Ha 9,2%.

Wmak, n mopexn Bucokor ydemtha NPL, cTaOWIHOCT
0OaHKAapCKOI CEKTopa HHje HapylleHa, Ha IUTa yKasyje
KOe(UIMjEHT aJeKBaTHOCTH KallUTaja, KOju je y jyHY
nzHocuo 20,2%. VcToBpemMeHO je ucrpaBKa BPEIHOCTH
YKyNHUX Kpeauta usHocwna 52,0% NPL, a BHUXOBO
nmokpuhe oOpadyHaTOM pe3epBOM 3a MPOICHEHE TYOUTKe
1o OmnaHcHUM craBkama 115,9%.

padukoH I11.4.7. KpeauTHa akTUBHOCT U
BAN
(mr. ctone, y %)
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WsBop: P3C n HBC.
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5. luHapu3anmja

Crparernja nunapuzanuje y CpOuju 3acHuMBa ce Ha
aKTHUBHOCTHMA KOje Cce€ MOry OOjelMHUTH Y TpH
MmelycoOHO moBe3ana cryda. [IpBu cTyO yKibyuyje
AKTUBHOCTH yCMepeHe Ka yCIIOCTaBJbAY
MaKpOSKOHOMCKOT OKPYXKeHha KOje KapaKTepHIIe HUCKA 1
crabmmHa uH(anyuja, cradbmwian GUHAHCH]CKH CHCTEM H
ONpKUB TIpuUBpenHu pacT. pyrum ctyd olOyxBara mepe
yCMepeHe Ha aKTUBHO IPOMOBHCAlkE JHMHAPCKHUX
WHCTpyMEHaTa ¥ TPXKUIITA, C ITOCEOHMM aKIEHTOM Ha
pa3Boj TPXKHIITA AWHAPCKUX OOBe3Huma. Tpehm cty6 je
OpHWjeHTHCAaH Ha yHampelheme 3amTuTe of MocTojehmx
JICBU3HUX pHU3WKa Yy HEOAHKAPCKOM CEKTOpy |
JIECTUMYJIHCAbE JJaJbEel jauarba THX PU3HKA.

[Ipeno3najyhu motpedy ma ce Behom ymorpeboM muHapa
y (MHAHCHjCKOM CHCTEMY MOJIUTrHE HUBO (PMHAHCH]jCKE
CTAaOMIIHOCTH 3eMJbe, YMamH PHU3SHK OJ IIPOMCHE
JIEBU3HOT Kypca Y HajpalbHUBHjIM CEKTOpUMa TIPUBpEE,
ojaya e(UKACHOCT MOHETAPHE MOJIUTUKE H THME IOMOTHE
CTBapamy MPEIyciIoBa 3a OAPIKHB M CHaXaH MPHUBPEIHH
pa3Boj, Haponna Oanka CpOuje u Bmama cy y ampuiy
2012. romuHe motmucaie MeMopaHIyM O CTpareruju
nuHapu3anmje puHancujckor cuctema Cpouje™.

padukoH I1.5.1. Yyewhe guHapckux
nracMaHa y yKyrnHum nnacmMaHuma
6aHaka NpuBpeAn U CTAaHOBHULITBY

(y mnpa RSD) vy %)
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[ uHapcku nnacmaHu (nesa ckana)
S [1eB U3HO MHAEKCUPAHW 1 JeB U3HU NilacMaHu (NeBa ckana)
Yyeuwhe AuH. nnacmaHa y ykyn. nnacmaH. (decHa ckana)

N3Bop: HBC.

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

Hapomna 0anka Cpbuje je m y Il HacraBwia ma, mpu
o100paBamy KpeauTa 3a Ofp)KaBare JHEBHE JIMKBHIHOCTH
U KPAaTKOPOYHHX AMHAPCKHX KpeauTa OaHKama, Kao 3aJIory
NpUXBara MCKJbY4MBO 1rHapcke XoB Permyomike CpOuje u
Haponne 6anxe Cpouje. Takohe, Oanke cy cTumynucane Jia
KOPHUCTE JMHApCKe W3BOpe (UHAHCHpama M IyTeM
HOJUTHKE 00aBe3He pesepse. Haume, 3HaTHO Cy HIDKE cTOIIE
o0aBe3He pe3epBe Ha JUHAPCKE H3BOpE Yy OAHOCY Ha
JIeBU3HE W BWINIA je Kamara kojy Hapomna Oanka CpOmje
wraha OaHkaMa Ha W3/IBOjeHY JMHApPCKY y OMHOCY Ha
JEBU3HY 00aBE3HY pe3epBYy.

HacraBbeH je W paj Ha Ja/beM pa3BOjy OCHOBHHX
MHCTPYMEHATa 3allTHTe OJ JeBH3HOT pu3uka. Tako je,
Mopell PeIOBHOI OpPraHW30Bamkba TPOMECEYHHX CBOII
aykiuje nesusa, Haponna 6anka CpOuje kpajeM mapTa
3amoYena ca OpPraHHW30BamkbEM JABOHEAC/HHUX CBOII
ayKImja JeBHM3a Kako Ou mozacrakia MelybaHkapcke
CBOII TPrOBHHE M Pa3BOj MHCTPYyMEHATA 33 yIpaBJbatbe
JUKBUIHOIINY U 3AIUTHTY OJ] ACBU3HOT pPU3HUKA.

Y mapry je mpBH IIyT €MHUTOBaHa JMHApCKa OOBE3HHIA
PenyOonnke CpOuje poYHOCTH CeiaM ToAvHA, YHME je
NpO/y’)KeHa JMHApCKa KpUBa IMPUHOCA, LITO je JOJATHO
JONIPUHENIO Pa3Bojy NPUMAPHOT M CEKYHIAPHOT TP)KHUIITA
JIMHApCcKuX XoB.

"pacukoH I11.5.2. CekTopcka
CTPYKTypa nnacMaHa 6aHaka

(y mnpa RSD) vy %)
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[uHapcku nnacmaHu (nesa ckana)
B [JeB M3HO MHAEKCMPaHU U 1eB U3HU NacMaHu (neBa ckana)
= Yyewhe AWH. NnacMaHa y yKy N. nnacMaH. (aecHa ckana)

MsBop: HBC.
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[loayeoduwrvu ussewimay o moremaproj nonumuyy — janyap—jyn 2013.

Haponma 6amxa Cpomje

Kao ocHOBHM TmoOKa3zaresb CTElEeHa JUHApU3alnje
¢uHarCHjcKOT cuctema, Hapoxna 6anka CpOuje KopucTu
yderrhe OUHAPCKUX IDIACMaHa y YKYITHUM IUTaCMaHHMa
Ganaxka mpuBpeau W craHoBHHIITBY.” VY II1 je cremen
JIUHapu3anuje cMameH ca 28,0%, KOJIMKO je HM3HOCHO
kpajem 2012, Ha 27,4% kpajeM jyHa. CMameHe CTEIeHA
JHapu3anmje y npsoj nonosunu 2013. pesynrar je Beher
CMamemka TUHAPCKUX y OJHOCY Ha JEBU3HE U JIEBU3HO
WHAeKcHupaHe Tacmane (3a 19,9 m 13,5 mupn amHapa,
pecniekTrBHO). KomIutieTaH maj JUHAPCKUX IUTaCMaHa
OZIHOCHO ce Ha cekTop mpuspeze (3a 34,1 mupa quHapa),
JIOK je KOJ CTaHOBHUINTBA 3a0elie’keH pacT cTamba
JUHAPCKUX TutacMaHa (3a 14,2 mupn aunapa). Tume je
CTETIeH TWHApHU3aIHje KO CEKTOpa TPHUBPEAE JOIATHO
cMmameH TokoM 111 (3a 1,9 m.m., Ha 22,3%), OOK je Koxm
CEKTOpa CTAaHOBHHMIITBA HACTaBJbEH HEroB pacT (3a 1,3
IL1I., Ha 36,4%). YKOIUKO C¢ MCKJbYYU eeKaT MpOMEHE
JICBU3HOT Kypca®, CTeNeH AWHapu3aluje Oesiexku maja ca
28,0% Ha kpajy 2012. Ha 27,5% y jyHy.

6. ArperaTHa Tpa:Kmba

Mebhyroqumimy pact arperatie Tpaxme ox 1,4% pesynrar
je moBehama HETO eKCTepHE TPaXbe (JONPHHOC YKYITHO]
Tpaxmu 4,6 1L.11.), IITO ce BUAN KPo3 Op>KH pacT U3Bo3a y

[padukoH I1.6.1. JonpuHocu Mr. ctonm
pacta B[iM-a — pacxogHa cTpaHa

18 5,4
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12

2,0
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] 0
. V
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-1,7

2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.*

-3,5

mmmm HeTo 13B 03 (NeBa ckana)
MoTpowHa 1 UHB ecTULMje ApXaBe (NeBa ckana)
WMHB ecTULMje NnpuB aTHOT cekTopa (neBa ckana)
MoTpowka AomMahuHCcTBa (NeBa ckana)
Db/ (aecHa ckana)

W3Bop: P3C u npepayy H HEC.
* MNpouena HEC.

* Bumerm MspemTaj o aumapmsanmjn QuHaHCHjcKOr cuctema Cpouje, Koju
Haponna 6anka CpOuje TpoMecedHo 00jaBibyje Ha CBOM BeO-cajTy:
http://www.nbs.rs/internet/cirilica/90/dinarizacija/index.html.

# Tlo cranHoM Kypcey u3 neuem6pa 2012. rogune.

Tabena Il1.6.1. Pacnogena BAM-a y M1 2013.

Crone [onpuHocu
pacta pacty B[lM-a
(y %) (n.n.)
BAMN, y cranHuM LeHama 14 14
npeTxogHe rognHe ’ ’
[omaha Tpaxta 25 -3,2
YKynHa puHanHa notpoLura -2,3 -2,4
lMpuBaTtHa noTpolba -1,0 -0,8
[pxaBHa noTpoLra -7,4 -1,6
WNHBecTuupje -3,3 -0,8
MHBecTuumje y pukcHe 76 16
cdoHaose
MpuBaTHe nHBECTULMjE -2,9 -0,5
[p>xxaBHe nHBECTULWjE -38,1 -1,1
[MpomeHe y 3anuxama 26,4 0,8
Heto n3Bo3 (M3B03 — yBO3) 16,3 4,6

WaBop: P3C u npepauyd HBC.

omHocy Ha yBo3. C gpyre crpane, nomaha Tpaxma je
3a0ernexuia maj (JONPUHOC YKYITHOj TPaKEBH —3,2 TLIL).
Hajsehu HeratnBan nonpuHOC y OKBHpY aoMahe Tpaxme
MOTHYE OJ] ApKaBHE (PMHAIIHE IMOTPOLIE U JPIKaBHUX
WHBECTHLIMja  300T Mepa

npUMeHe duckanHe

KOHCOJTUIAIH]C.

Jomaha Tpaxma

Jlomaha tpaxma je y I11 3abenexuna mr. max oxn 2,5%,
Kao Mociienuna Iafga yKylHe (HUHaJHe NOTPOIUkbE U
WHBECTHIIMja Yy (QuKCHE (oHmoBe. Y OKkBHpY nomahe
TPaXme, pacT Cy 3a0esieXmie jeqUHO WHBECTUIHjE Y
0o0pTHA cpezicTBa (IIPOMEHE y 3aliuXama).

VYKynHa (puHAIHA OTPOIIHA je Ha MI. HUBOY orasa 3a 2,3%
(TonprHOC YKYITHO] TpaKmu —2,4 ILIL), Tpe cBera 300r
Mepa (QUCKaTHE KOHCOIUIAIN]e, KOje CY JOBENe 10 CHAKHOT
CMamema JpKaBHE (QHUHAIHE TOTPOLIKE (JOMPUHOC
yKkynHoj Tpaxmu —1,6 m.m.). IIpema npouenn Haponne
Ganke Cpbuje*, y IIl je HacTaBjbeH W Taja TIPUBAaTHE
norpomse (1,0%, nonpunoc ykymHoj Tpaxkiu —0,8 1),
QI je OH HEe3HATHO YCIIOpeH y ofHocy Ha [12 2012.

[Tonatke 0 maJy mpuBaTHE MOTPOLIKE Tpeda y3eTu ca
onpehenom pesepBom Oyayhm na BHEHM WHIUKATOPH
uMajy IMBEpreHTHO Kperame. JloCTymHH mojmamu o
MPOMETY Yy TPrOBHHHM Ha Majl0 y INPBHX MIECT MECEln

*3paHnyHu nofany PemyOnuuKor 3aBosia 3a CTATUCTHKY AOCTyHHH cy 3a T1, nok
cy momauu 3a T2 mpouena Haponne Oanke CpOuje. PemyOnmukm 3aBon 3a
cTatucTUKy objaBuhe nonarke 3a T2 30. cenTemOpa (TpH MeceLa 10 3aBPLICTKY
Tpomeceuyja).




Hapomsa bamxa Cpouje

[onyeoduwrou uzgewmaj o monemaptoj nonumuyu — janyap—jyu 2013.

MOKa3yjy yCIOpaBame MI. I1aja, a aHKeTa O MOTPOLIBH
momahmacTaBa 3a T1 Ha yOp3aBame Mmajga NpUBaTHE
norporme. C npyre cTpaHe, IM0jeIuHI HHINKATOPH KOjI
cy poctymuu 3a T1, momyT mpomeTra y YroCTHTEIJbCTBY,
TEJICKOMYHHUKalMja W IyTHUYKOT caoOpahaja, mokasyjy
pEeaHu pact.

WuBectnnnje y ¢uxcHe onmose cy y I11 omane 7,6%
(mompmHOC yKymHOj Tpaxmu —1,6 m.am.). Hajsehm meo
najga IMoCJella je OWITPOr CMamema JIpKaBHUX
nnBectunyja (—38,1% M., JONPUHOC YKYITHOj TPaKHH
—1,1 m.m.) 300r mpuMeHe Mepa (HUCKATHE KOHCOTUIAIH]E,
mro noTephyje mocaialimbe KpeTame KOHCOIHIOBAHHUX
KalMTaJIHUX pacxofa Apxkase. C apyre cTpaHe, IpUBaTHE
nHBecTHIMje cy ycmopwie maxg y 11 (-2,9% wmr,
JIONIPUHOC YKYITHOj TpaXmbH —0,5 TLI1.).

Jenuna xomnonenra pomahe Tpaxme koja je y Il
octBapmia pacT (26,4% wr., nompunoc 0,8 m.m.) jecy
WHBECTHUIHje Y 00OpTHA CpeAcTBa (IPOMEHE y 3alnxama),
Ha MITa yKa3yjy pacT 3ajluXa TOTOBUX IPOM3BOJA Yy
uHaycTpuju on 2,6% MI. M oOHaBJbale 3aluxa
MOJbONPUBPEHUX Mpous3Boma. Pact 3amuxa vy
WHAYCTPHUjH je HajU3paXEHH]JH KOJ YIjba, XCMHU]jCKUX
Mpou3BOJa, TyMe, IUIaCTHKE, CcHpoBe Hadre w
npuponHor raca. ¥ T2 je 3abeiexeH W CHakaH pacT
3anmuxa Kol MoTopHuX Bosmia (18,6% 1c3.) u gepuBara

HadTe (18,0% nc3.).

Heto excrepHa Tpa:kma

Hero excrepna tpaxma je y II1 mopacna 16,3% wmr. y
peatHOM M3pasy | Jlalla je CHa)kaH IMO3UTUBAH JOIPUHOC
pacty arperatHe Tpaxme o 4,6 mu. TakBo KpeTame
pes3ynTar je 3HaTHO Opsker peamHor pacta n3Bo3a (16,0%
MI.) y OZHOCY Ha pacT yBo3a pobe u ycmyra (3,0% mr).
[Tocmarpano Ha HHBOY TpoMecedja, HETO EKCcTepHa
Tpaxma 3abenexwmia je pacty T1 u T2 ox 2,2% nc3. u
2,6% 1c3., peCeKTUBHO.

Po6un n3B03 m3paxeH y espuma y I11 Behu je 3a 20,2%
ML, IITO je MPBEHCTBEHO PE3y/ITaT M3B03a MOTOPHUX
Bo3mia. [lpema mojanmma VYmpaBe LApHHA, H3BO3
koMmanuje ,,dujar ayromooumu Cpouja“ y I11 je usnocuo
656,5 MaH eBpa. PacTy u3BO3a JompuHene Cy U Apyre
KOMITaHHje W3 O0JIACTH ayTO-HHAYCTPHjE KOje CBOjY
LEJIOKYIIHY [POU3BOAY IUIacHpajy Ha HHOCTpaHa
TpkumTa. llopen ayTo-MHAYCTpHje, pacT Hu3BO3a
OCTBapeH je€ M KOJI XeMHUjCKHX MPOM3BO/IAa M IPON3BOA OJF
mertana. C Jnpyre crpaHe, Jomla HPOIIOTOAHIIEHA

MOJBOIIPUBPE/IHA CE30HA OfIpa3uila Ce Ha MambU H3BO3
MOJBONIPUBpPEAHUX Tpon3Boaa y I11.

Pobun yBO3 m3paken y eBpuma nosehan je 3a 1,9%, u
MOpel Tora IITO je YBO3 JIEJIOBAa 32 MOTOpPHA BO3MJa
BUlLIECTPyKO yBehaH y oxHOCY Ha HCTH IEpPHOA
NpeTXo/He roarHe. PeraTtuBHO HU3aK POOHH YBO3 jeIHUM
JenoM pedeKkTyje W 3a0KPYKHBAambe WHBECTHUIIHOHOT
MUKITyca Yy ayTOMOOMICKOj HHIYCTPHjH, ¢ 003UPOM Ha TO
na je HajBehu max eBHICHTHPAH KOJ yBO3a CPEICTaBa 3a
pan (—14,2% wmr). YBo3 cpexncraBa 3a penponykuujy u
YBO3 HOTpOIIHE pode 3abenexuiau cy oaar pact ox 2,6%
n 1,3% Mr., pecrieKTUBHO.

[TocmarpaHo peMa eKOHOMCKO] HAaMEHH, MT. ] yBO3a y
(—24,6%),
uHTepMenujapHux tnpoussona (—3,5%) W TpajHUX
MpoM3BOJa 3a MHMPOKy mnorpommy (—4,6%). C npyre
CTpaHe, PacT Cy OCTBapHJIM YBO3 KalIUTAJIHUX IIPOM3BOIA
(24,9%), HeTpajHMX MPOHM3BOJAA 3a IIHUPOKY IOTPOIIBY
(5,5%) u Hexnacuduroane pooe (20,2%).

[11 perucTpoBaH je KOA CHEpruje

[aBHU CIIOJLOHOTPrOBUHCKM ITAPTHEPH Y H3BO3Y Y
npBUX mmect mecenu owm cy Wranmja, Hemauka, bocHa
n Xepuerosuna, Pycuja u Llpna I'opa, 1ok je y uctom
nepuony HajBuile pobe yBezeHo u3 Wramuje, Hemauke,
Pycuje, Kune u Mahapcke. CnospHOTproBuHcka poOHa
pasmena Owmma je HajBeha ca 3emJpama dIaHWIIAMa
EBporicke yHHje, 10K ce Ha IpyroM MECTy Hajas3e 3eMJbC
wiannie CEFTA criopa3dyma, ¢ KOjuMa UMaMo Cy(QHIIT y
pa3MeHn.

[ToxpuBeHoCT yBO3a M3B030M Yy I11, MepeHa 12-mMeceunum
MOKPETHUM TIpocekoM, m3Hocmia je 65,0%. YV jyny je
12-meceyna moOKpuBEHOCT H3HOcmna 67,1%, nox je,
MOCMaTpaHoO Ha OPUTMHAIHUM I10JlallMa, TOKPUBEHOCT
camo y jyHy goctunia dak 80,0%.

Ha xpajy II1 pobum u3Bo3 ce Hamasmo 35,4% wusHan
MPETKPU3HOT HUBOA”, JIOK j€ YBO3 U JaJbe 3HATHO HWKHU U
Hanasu ce 12,3% ucnoj Tor HUBOA.

7. EKOHOMCKA AaKTHUBHOCT

Pact B/II1-a y I11 je uznocno 1,4% Mr. u y onHocy Ha
112 2012. BAII je Behu 3a 1,7% nc3. Ilocmarpano y
OJTHOCY Ha NMPETKPU3HN HUBO, EKOHOMCKA aKTHBHOCT j¢
y jyny owmna nmxka 2,0%, mepeno BJII-om, u 2,3%,
mepeno H/IB-om.

» 111 2008. rogune.




[Tocmarpano no tpomeceujuma, BJAIT je y T1 nHa mr
HUBOY TiopacTao 3a 2,1%, nok je, mpema 1c3. MoganmuMma,
pact nsHocuo 1,7%. Y T2 je nmomwio 1o ycropasama
pacra, ma je, mpeMa IMpeIMMUHAPHOj OlleHU PermryOmmakor
3aBojia 3a craructuky, b/II1 3abenexuo pact ox 0,7% wmr.,
oK je, mpema mnporend Hapomne Oanke CpOuje, Ha
TPOMECCUYHOM HHBOY CTarHHPao.

Pact B/iIl-a y IIl y mormyHocTH je onpeher pactom
CEeKTOpa pa3MEHJbMBUX Jo00apa (TMOJpONpUBpENa W
UHJYCTpHja), IITO je Y CalsIaCHOCTHU C MOJIEJIOM pacTa KOjH
nonapkaBa Haponna Oanka CpOuje. Pact cekropa
pasmenspuBUX nobapa y IIl je wm3Hocuo 6,1% wr
(mompunoc ykymaom bBJIl-y 1,4 m.m.), ook cy
HEpa3sMEHJBUBH CEKTOpH (Tpal)eBHHAPCTBO W yCIyTe)
3abemnexwn max ox 0,4% wmr. (monpuroc BAI1-y —0,3 m.m.).
Hero mopesu cy, ycren Mepa ¢ucKaigHe KOHCOIHIALM]E,
o3UTHBHO fonpuHenu pacty b/III-a (0,2 m.im.).

Haxon
MIPETXO/(HE TOIHE, PACT MOJHONIPUBPEIHE POU3BOIEHE Y
IT1 je nznocmo 15,1% wmr. (zonpuroc BAIT-y 1,0 m.m.), Ha
ITa yKa3yjy OJIMYHU NPHHOCHU IIIEHHUIE W MPOLCHEHH
PO OCTAIMX BaKHUJHUX ITOJHOIIPUBPEIHUX KYyJITYpa.

HN3Yy3€THO JIOIIE€ TOJbONPUBPEAHE CE30HE

Pact Opyro nomare BpemHoctu uHpyctpuje y II1 je
n3nocuo 2,5% wr. (monpunoc BAII-y 0,4 m.m.), yemy je

['pacpukoH Il.7.1. JonpuHocK Mr. cTtonu
pacta B/llM-a — nponsBoaHa cTpaHa
(y n.n.)

5.4

2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.*

Mopesu MuHy ¢ cy 6B eHUuje

FISIM (ycnyre dmH. nocpes. UHAUPEKT. MEPEHE)
I Ycnyre

WHay cTpuja
I pafeB uHapcTB O

Morbonpus peaa, pubapcTBo u Iy MapcTs o
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N3eop: P3C u npepayyH HEC.
* MNpouexHa HBC.

HajBHIE aonpuHena mpepaljuBauka uHayctpuja (0,3
m.1.). Maaukatop Gu3mygkor o0MMa yKyIHE WHIYCTpHje
je y mpBux 1mect Mecenu mnopactao 4,0% wr,
3axBasbyjyhu y HajBehoj Mepu MPOW3BOMHBM MOTOPHUX
BO3MWJIA M ITIPOU3BOAIGM jaepuBara Hadre (mo 2,5 1.iL).
[Topexn Te nBe rpaHe, pacT oj] IOYETKa TOANHE Oeexe U
npou3Boama (GapmaneyTckux (34,8% ML) U XeMHU]jCKUX
(13,1% wr.) mpousBona u npousBoma ox merama (11,7%
Mmr.). Ilag aktuBHOCTH Oenexe INpe CBHX INPOU3BOMA
xpane (10,3% wr.), pauynapa (53,7% ML), OCHOBHHX
metana (33,0% wr.), Kao ¥ MpPoU3BOIa Tpal)eBHHCKOT
marepujaia (13,2% wmr.). Onopasax y 11 BugsbuB je u y

Tabena l11.7.1. EkoHoMcka akTuBHocT y M1 2013.

[onpuHocu pacTty

Crone
BAMM-a
0y
pacta (y %) )
BAn 14 1,4
Morsonpuepeaa, WwWymapcTso u 15.1 10
pubapcTBo
Pynapctso 4,2 0,1
INpepahuBayka nHaycTpuja 2,2 0,3
CHabpaeBatbe en. eHeprujom, 31 01
racom, Napom u knumartusauuja ! ’
CHabaeBal€e BoAOM; 04 00
ynpasrbake oTnaJHUM Boaama
['paheBnHapcTBO -243 -0,8
TproBuHa Ha BENMKO U Marslo; 45 05
nonpaska MOTOPHUX BO3una
Caobpahaj u cknaguwurterwe 3,1 0,2
Ycnyre cMelUTaja u ucxpaHe 5,1 0,0
WHdopmMucatbe n koMmyHukaumje 7,0 0,6
®duHaHcunjcke aenaTHOCTU U 36 01
[leNnaTHOCTM ocurypatba ! ’
MocnoBare HekpeTHUHaMa 0,2 0,0
CTpyyHe, Hay4He 1 TeXHuUKke 49 02
[enaTHocTm
AaMuHucTpaTuBHE 1 nomohHe 51 01
yCInyXHe AenaTHOCTH ’ ’
[pxaBHa ynpaBa u oabpaHa; 16 0.1

obaBe3HO coLujanHo ocurypame
ObpazoBate 1,5 0,1
3apaBcTBeHa M couujanHa

-0,5 0,0
sawTuTa
YMeTHoCT; 3abaBa u pekpeauyja 0,6 0,0
OcTane ycnyxHe genaTtHocTu -6,9 -0,1
[lenaTHocT AomahuHcTBa Kao
nocrnogasLa; NPon3B. 3a CONCT. -7,2 0,0
notpebe
BpyTo noaata BpegHocT 15 12
[enaTHocTy
FISIM 4,0 0,1
BpyTo noparta BpeaHocT 1,4 11
Mopesn MuHyc cybBeHUmje Ha 13 02

npoussoae
W3Bop: P3C u npepayyH HBC.



Haporma 6anxa Cpomje

[loayeoduwrsu ussewmay o moxemaproj nonumuyu — janyap—jyn 2013.

pacukoH IIl.7.2. MponsBogHwu ja3
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W3B op: npepayyH HBC.

CeKTopuMa pyaapcTBa W cHalOAeBama EIEKTPUYHOM
EHEPTHjoM, TacOM H ITapoM.

Cexkrop rpaheBunapctsa je y I11 HacraBmo max, koju je
3amoueT y Apyroj IOJOBUHM NperxoxHe roauHe. [Ipema
HAIIIOj MTPOIICHH, 11aJ] aKTUBHOCTH y rpaleBunapctsy y 11
je msHocuo 24,3% (mompunoc B/AIl-y —0,8 m.im.).”* Ha
CMambemhe aKTHBHOCTH y rpal)eBUHApCTBY yTHHANIE Cy H
Mepe (ucKaTHe KOHCOJHIAIMje, KOje Ce jeTHUM JIeJIOM
OJIHOCE U Ha CMarbeHhe KalUTAIHUX PacXo/a.

O6um ycnyra je y I11 mosehan 3a 1,0% wmr. (mompuHOC
BAIl-y 0,6 m.m.), y3 OHBEPreHTHO KpeTame
HAjBAKHUJUX cekTopa. [J03uTHBAH NONMPHUHOC IOTHYE
o1 cexTopa uHpopMHcama n KomyHuKanuja (0,6 m.1.)
u caobpahaja (0,2 m.m.), JOK je CEKTOp TPrOBHHE
bAIl-y  (-0,5
DuHAHCHJCKM CEKTOp M BeliMHAa cekTopa Be3aHHX 3a
IpkaBy nanu cy Omare mosuTuBHE gompuHOoce BIII-y
oxn mo 0,1 m.m. ITo3uTHBaH MOTPUHOC a0 je U CEKTOP
CTPYYHUX M HaydHuX aenatHocTH (0,2 1.11.).

HETaTUBHO  JONPHUHEO I.11.).

Tpenn HJIB-a, kojuMm omnemyjeMO MPOU3BOIHU
MOTEeHIH]jall puBpee’’, mopacrtao je y I11 mpe cera mo
OCHOBY aKTHBHUPamka HOBUX MPOU3BOJHHX KalauTeTa y
ayromoOuickoj u HapTHOj MHAycTpuju. C apyre
cTpaHe, EKOHOMCKa akTUBHOCT, MepeHa H/[B-om, pacna
je CHOpPHUjUM TEMIIOM y OIHOCY Ha MPOU3BOIHHU

* Ilpema nomaumma PenyGauykor 3aBoja 3a CTaTUCTUKY, Maj BPEIHOCTH
u3BeJieHnX pajosa y rpahesunapcrsy je y T1 usnocno 25,7% mr.

MOTEHIMjaJl IPUBPEAE, ITO Ce OAPA3UIO Ha JOJATHO
Mpoay0JpMBabe HETaTUBHOT MIPOM3BOMHOT jaza. TakBa
KpeTama NOTBphyjy Ae3HH(IaTOPHA YTUIA] arperaTHe
TPaXKIE Y CPEIHEM POKY.

8. 3apane u 3anocyaeHocT

YKyIHe HOMUHATHE HeTo 3apaje cy y I11 octBapuie pact
ox 6,1% wmr., pu yemy je pact OMo OpKM Yy TPUBATHOM
Hero y jaBHoM cektopy (9,2% wmr. u 4,4% wmr,
pPECHEKTHBHO). Y peajHOM H3pasy, HETO 3apaje cy
cmamene 3a 4,6% Mr, Kao TOCIeAWIa PeajHor Iana
3apajia y jaBHOM W IpUBATHOM cextopy (6,1% mr. u 1,8%
M., PECIIEKTHBHO).

[Max peamHnx 3apama 3a0eIekKeH je KO CBUX ACTATHOCTH.
HajuspaxkeHuju majg perucTpoBaH je y rpal)eBHHApPCTBY,
(PMHAHCHjCKO] JIENIATHOCTH W JICNIATHOCTH OCHTYpamba,
MOJBONIPUBPENIN, 3aTUM Yy CHa0/leBamy EICKTPUYHOM
EHEepPIujoM, Ka0 U 'y CEKTopy
aIIMUHHCTPATHBHUX U TIOMONHUX YCITyXHHUX JIEIaTHOCTH.

racoM H IapoM,

IIpoceyna HoMHMHAIHA HETO 3apaja 3amocieHux y 11
n3Hocuia je 42.817 nuHapa, a 'y jaBHOM cekTopy 47.510
JTUHApa.

[ponyxTuBHOCT pajia y nHaycTpHju je TokoM [11 noehana
32 4,2% mr., y Behoj Mepu Kao pe3ynrar pacta HHIyCTPHjCKe
niponsBoamse (4,0% mr). Pact mpoxykTuBHOCTH je 610 OprKu
071 pacTa peajHuxX OpyTo 3apama y uHxyctpuju (2,1% wmr),
LITO je YCJIOBHJIO CMameHe jeAMHUYHMX TPOIIKOBA paja y
uHIyCTpUju o1 2,5% ML

WHnukatopu TpKMIITa paja IMOKalyjy 3HaKe Omaror
OIIOpaBKa y OJIHOCY Ha OHE OJf Tpe roauHy aaHa. Croma
He3arnociaeHocTH je y anpuity 2013, y omHOCY Ha anmpui
2012. cmamena 3a 1,4 mm. (Ha 24,1%). HcroBpemeHo,
3aIocieHoc T je mopaciia 3a 2,0 m.a. (Ha 36,3%), a croma
aktuBHOCTH 32 1,8 mm. (Ha 47,9%). Umak, u mopexn
HCKAa3aHOT MM000JbINAka, TH MHIUKATOPH CY U Jajbe Mehy
HajHenoBoJbHUjUMa y EBpomnn.

Pact crorme 3armocieHoCTH 1 CTONE aKTUBHOCTH JIONPHUHEO
j€ CMamelky HE3aloCICHOCTH Y OfHOCY Ha ampui 2012.
Bpoj He3anocieHnx y NpoTeKII0j TOANHH JJaHA CMakbEH je
3a 28.114 numa, mpu 4emy je Ie0 He3aloCICHUX MpPerrao

y HedopMaTHO 3amociieHe — cToma HedopManHe
3arocieHocTH je y anprty 2013, mopacia 3a 1,2 m.i., Ha
18,2%. Croma He3amocieHoctn Mehy Miazom

nonynanujoM (15-24 roauHe) cMameHa je, all | je Tabe

*'Kao ampokcumarmja notennmjansor B/IIT-a xopuctu ce tpenn HJIB-a onemen
KanmvanoBum GuirepoM.
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Haponma 6amxa Cpomje

"pacdukoH Il.8.1. KpeTare npoceyHux
HeTo 3apafa
(acs. mogaum, M 2008 =100)
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3B op: P3C u npepayyH HEC.

Ha HUBOY of oko 50%. Bucoxko je u yuenrhe IyropodHo
HE3aIOCICHUX Yy YKYMHOM Opojy HE3aloCICHUX JHIa
(u3HAxR 75%). Jlyropo4Ho 3aapxKaBambe OBUX MHANKATOPA
Ha BHCOKHMM BpPEAHOCTHMAa MOIJIO OM Ja JoBelae 10
epo3uje ,,JbYACKOr™ KalmuTajia U CMamCkha MOTCHIIMjaa
JYTOpOYHOT pacrTa.

[locmarpaHo mo kareropwjama 3alOCICHUX JIUIA, Y
MTOCTIC 0] TOJIMHU JJaHa IoBehaH je Opoj caMo3amocieHIx
W 3arociIeHux, JOK je Opoj mnomaxyhux unmaHoBa
nomahMHCTBa CcMambeH. Y OKBHpPY Opoja 3alocCieHHX,
NPUMETHO j€ CMambehe Opoja JIMia Koja paje MyHO PaIHo
BpeMme (43.590), mro je xoMmeH30BaHO moBehameM Opoja
JWIA ¢ HEMYHUM paaHuM BpemeHoM (49.330). To yka3yje
Ia je Mehy mociofaBUMMa U 1aJbe IPUCYTHA HEM3BECHOCT
y nornenty Oyayhux npuBpenHHX KpeTamba.

bpoj 3amocnenux je, mpema mopanuma PemyOnuykor
3aBO/Ia 3a CTAaTUCTHKY, y TOKy I11 cmamen 3a 887 muma.
Behn maxm Opoja 3amocieHmx 3a0elexeH je KOJ
npeny3eTHuka (2.363 nmma)”’, MOK 3amOCIEHOCT KOI
MPaBHUX JIMLA CTarHupa. [locMaTpaHo 1Mo JeIaTHOCTHMA,
Behn may je 3abenexeH y (pUHAHCHjCKO] NIENaTHOCTH
nenatHoctd ocurypama (1.056 sumua), nok je 3HaTHUjH
pacT 3arociIeHOCTH OCTBAPEH Y aIMUHUCTPATUBHUM U
moMOhHIM yCITy>KHUM JenaTHocTuMa (3.935 mmma).

*Tlogarke 0 NPUBaTHUM HpPEeIy3eTHHLMMA U 3aMOCICHMMA KO HUX PermyOmmuukn
3aBOJl 3a CTATUCTUKY 100Mja ox PemyOnmukor (oH/a 3a 31paBCTBEHO OCHTYPAIbE.

"pachukoH I11.8.2. Crone akTMBHOCTH,
cdbopmarnHe u HedopmManHe 3anocrnieHocTu
npemMa AHKeTU o pafHoOj CHa3un

(y %)
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WNsBop: P3C.

[Ipema momanmma HarmonaiHe cimyk0e 3a 3aronubaBambe,
He3anocneHoct je y I11 mosehana 3a 14.868 nmma (2,0%), y
HajBehoj Mepu kao moceMia pacta Opoja He3arnocIeHUX
JIMIA Koja ¢y Omiia y pagHoM omHocy (2,3%).

9. UH(iaumoHa o4eKuBambha

Wudnanmona oueknBama 3a 12 mMeceru yHampen cy y 111
CMarmeHa KOJI CBHX CEKTOpa OCHM KOJI TIPUBpEJE, TIe Cy
craraupana. Hajsehe cmameme 3a0CNEKEHO je KOJ
CTaHOBHHUIITBA, LITO CE MOIJIO U OYEKHBATU C 003UPOM Ha
TO Jla Cy OYeKHBama CTAHOBHHIITBA Owia BUIIA OX
OUYCKUBama JPYTUX CeKTopa M na ce (OopMHpPajy TOof
BehnM yrtumajem Tekyhe WHQIanmje HEro OdYeKHBamba
JIpyTHX Hajonaxu mnaxg wuHOIAIHOHHX
OUCKHUBamba 3a0CNieKEH je Ko (PMHAHCHjCKOT CEKTOopa,
Oyayhu na cy oHa OwJia HajHIDKA U J1a CE TeHEPAIHO Kpehy
Y Y’KEM pacIoHy.

CeKTOpA.

[Ipema ankerm areHunmje biaymOepr, wuH(]IannoHa
OUYCKUBamka (PHMHAHCH]CKOT CEKTopa, Koja Cy Ha Kpajy
nmpeTxonHe roguHe n3Hocwmna 8,0%, Oenexiia cy maj of
movetka 2013, na Ou ce g0 mapra crmyctuna Ha 6,9%. Y
anpwity cy mnosehana Ha 7,3%, a mOTOM Cy y Majy
cMmambeHa Ha 7,0% U Ha TOM HHUBOY Cy OCTajia U y jyHY.
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N mpema amketm MWmcoc, wHIaIMOHAa OUYEKHBamba
(UHAHCH]CKOT CEKTOpa Cy HMMalla CIUYHY TUHAMHUKY.
Hamme, Tokom T1 cy cmamena ca 8,0% Ha 7,5%, na ou 'y

'pacukoH 111.9.1. Tekyha uHncnaumja n
UHdaLumMoHa oyekuBamwa 12 Meceum yHanpen
— Mo ceKTopuma*

(mr. cTone, y %)
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WaBop: anyn, Uncoc n HBC.
* AreHumja Nncoc oa HoBembpa 2011.

"padmkoH I11.9.2. OyekmBaHa N uWwbaHa
vHdbnaumja 12 meceum yHanpepn —

c¢p MHaAHCUjCKN ceKTop

(mr. cTone, y %)
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N3 op: bny mbepr n HBC.

anpuiy 3a0eneuna jeAHOKpaTaH pacT Ha 7,8%, Koju je
aHyJIMpaH y Majy U jyHy Kaja cy TIOHOBO u3Hocmia 7,5%.

[MpuBpena je y jaHyapy cmamuiaa uHQIALHOHA
ouckuBama 3a 2,0 1.1., Ha 8,0%, 1a Ou uxX y HapeqHa Ba
Mecena noehasana 3a mo 1,0 m.m., Tako 1a ¢y Ha HUBOY
TpoMecedja ocTaja HelmpoMemeHa. Ha MCToOM HHBOY
ocTana cy u y ToKy T2 ocuM y Majy, Kaga Cy W3HOCHIA
9,5%. WHdnanwoHa oOdYeKHBaWma CTAHOBHUIITBA Cy Y
janyapy nosehana 3a 1,0 .., Ha 15,0%, 1 Ha TOM HUBOY
3azpkala cy ce 0 MapTa, na 6u y T2 Omna cmameHa 3a
3,0 mm., Tj.
cuHaukara cy, ¢ modetHux 13,5%, Tokom Il Gmaro
onanana a0 12,0%. Y HapeagHOM MEpHOAY, C HACTAaBKOM
cMamea HH(IANMje, MOKE Ce OYCKHBAaTH M JaJbU Iaj
HHQIAIMOHNX OYCKHBAMA.

Ha 12,0%. OuexkuBama MpeACTaBHUKA

10. PuckaaHa MOJUTHKA

36or mombanuBama OyHETCKUX MIPUXOAA O TOYETKa
TOAWHE y OJHOCY Ha IUTaH, OWIO je ounmrieaHo ma he
miuaHupanu Oymercku nepunur 3a 2013,
Crora je pebamanc Oyupera 3a 2013.
ycBOjeH Beh cpeiMHOM rojuHe. 3ajeHo ¢ pebajaHcoM
Biaga je ycBojusia miaaH 3a crupoBoljeme makera
CTPYKTYPHHX pedOpMH, Kao U TUIaH OTPaHUYUCHA PacTa
Iata y jaBHOM CEKTOpy W TeH3Hja A0 kpaja 2014.
TOJIMHE.

ouru

npematies.”

Pebanmarcom Oynera npeasuleH je pemyonmaku AeQuInuT
on 4,7% BJlIl-a, koju OM Ha KOHCOJNUIOBAHOM HHBOY
Tpebano ma pesynrupa aedumutom on 5,2% BJIT-a. 3a
cBoheme jedunnTa Ha Te HUBOE MPeABUlEHO je CMambemhe
pacxona y ykynHoM u3Hocy of 38,1 mipa nuHapa, mpe
CBera 1o OCHOBY cMam-erha Tpanchepa @oumy ITMO 360r
MPOMEHEe CTolla TMope3a Ha 3apane u mgompuHoce (16,4
MIIpA JMHApa) ¥ YIOTeJa Ha KalUTaJIHUM pPacxoauma
(13,2 muipn nuHapa), cyoBenujama (7,8 Miapa aquHapa) u
jaBHUM HabaBkama (0,6 mupa qunapa). [Ipuxonu, koju cy
OyyeToM Owiu mpeneweHd Ha 965,7 mupan auHapa,
pebamancoM cy cMarmeHH 3a 92,3 Muipa quHApa.

Jeduiut konconumosaHor oynera y I11 m3nocwno je 80,9
MJIpJI TUHapa U A0CTUrao je HuBo ox 4,6% B/II1-a (4,4%
bAl-ay T1 n 4,8% b/All-ay T2). lepuur pemyonuukor
OyueTa je y UCTOM Iepruoy u3Hocuo 97,9 Mipa AuHapa u

*3akoH o0 Oynery 3a 2013, koju je ycBojeH KpajeM IPeTXOaHe ToAuHe, peaBuhao je
nepuiwmT perryommukor Oynera ox 3,3% B/II1-a u neduimt KoHCONMMI0BaHOT OylieTa
ox 3,6% BI-a.

(25
~
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Haponta Oanxa Cpouje

nJocturao je HuBo ox 5,6% B/III-a (6,0% y T1 u 5,2% y
T2). Kperame TuX aeduumTa A0 Kpaja roguHe Tpedaso
O6m ma Oyme y Ckiangy ¢ mpenBul)eHUM IUTaHOM, jep je
3aKOHCKUM M3MEHAMa y Majy CMameH Mmopes Ha 3apaje’,
KOju Tmpuraga OyyeTMMa JIOKaJHHX caMoyIpaBa, a
noBehaH U3HOC JONpUHOCa, koju npunana Pouay [TMO>.
Te wusmene he BoauTHm cMamemy mpuxoaa Oynera
JOKaJIHUX caMOyIlpaBa M CMamelby pacxona Oyyera
Perryonuke Cpbuje (1j. Tpancdepa Pouny I[MTHNO wu3
penyomakor Oyuera).

Koncommaosanu npuxoau y 111 usHocunu cy 692,4 mapxa
JUHapa W peanaHo cy Ommm Huxu 3a 4,6% y omHOCY Ha
HCTH Tiepuof npeTxomane rogune. CBH OOIUIM TTOPECKHIX
MPHUXONla PEeaHo Cy HWKH, OCHUM TPHUXOJa Of aKIn3a.
Peannu maj cy 3a0elieKiii U HEIOPECKH IPUXOIH, IITO
Ce MOIVIO OYEKHMBaTH UMajyhul y BUIYy YKHIAHE BEIUKOT
Opoja mapaducKaIHUX HaMETa.

Konconunosanu pacxonu y I11 uznocunu cy 773,3 mupa
JMHApa ¥ 'y OIHOCY Ha WCTH MEPHOJ IPETXOIHE TOANHE
peanHo cy Hwku 3a 9,0%. ITocMarpaHo Mo CTpyKTypH,
CBE Kareropuje pacxoya, OCUM OTIUIaTa Kamara U HaKkHaJa
HE3aIroCcIeHnMa, 3a0eJIeKUIN Cy peallHu Maj, a MoceOHO

"padukoH I11.10.1. KoHconuaoBaHu npuxoau,
pacxoau n aeduuumT
(y % BArM-a)
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MaBop: MuHuctapcTeo duHaHcuja n npuspeae n HBC.

* M3meHaMa 3akoHa o Mopesy Ha JIOXOJaK rpahjaHa cMameHa je CToma Iopesa Ha
3apaze ca 12% na 10%.

** Mi3menama 3aKkoHa O JOIPUHOCHMA Ha 00aBE3HO COLHMjATHO OCUTYpame noBehana
je croma ITMO nonpuHoca Ha Tepet 3anocneHor ca 11% na 13%.

JUCKPECIHUOHU paCXoau APKABC, U TO: KalIUTAJIHHA pacXoan
3a 38,1%, cybBenunje 3a 22,6% u pacxonu 3a KylmoBHHY
nobapa u ycmyra 3a 17,3%. Pacxoan 3a 3amociene onainu
cy 3a 4,1%.

CpenctBa morpebHa 3a (HUHAHCHpame OyUETCKOT
nedunura, HabaBKy (pUHAHCHjCKE UMOBHMHE M OTILIATY
JIOCIIeNINX KpeAUTHUX obaBe3a obe30elhena cy Toxom I11
3aIy’KMBameM Jp)kaBe Ha gomahem m melyHapomHOM
¢uHaHCHjcKOM TpxumTy. Ha nomahem QuHaHCHjCKOM
TPXKUIITY Mpojare cy JuHapcke XoB HomuHamHe
BpeaHoctu 164,1 mapn auHapa (0 yKYIHO €eMUTOBAHHUX
199,0 mupn nuHapa), 10K je Ha Hamary gocreno 138,4
wipa auHapa. To je pesyntupano noBehameMm crarmba
Jlyra JpaBe 0 OCHOBY INpoJaTuX AuHApckux XoB 3a
25,7 mupn nuHapa, Ha 380,3 mupn nquHapa. Ha nomahem
(DMHAHCHjCKOM TPKHUINTY Tpojare cy W japkaBHe XoB
JICHOMMHOBAaHE Yy €BpHUMa HOMHHAJIHE BPEAHOCTH O
358,2 mun eBpa. C 003upoM Ha TO Ja je BPEIHOCT
JOCTenuX paHuje npogarux XoB um3Hocwmia 204,9 miuH
eBpa, CTame JAyra 1o OBOM OCHOBYy mnosehaHo je y
OJHOCY Ha Kpaj ImpeTxofaHe rofauue 3a 153,3 miH eBpa,
Ha 1,1 mapn eBpa.

Hajsehn neo moTpeOHUX (QUHAHCHjCKUX CpeacTaBa
JpkaBa je o0e30enmia 3aayXuBameM Ha Mel)yHaporHOM
(¢uHAHCHjCKOM TpXHIITY Yy ¢ebpyapy, INpoaajoM
CeIMOTONUIIEBLUX eBpooOBe3nuna (Eurobond 2020) y
u3zHocy ox 1,5 mipa gomapa. Jleo cpeacraBa of mponaje
eBpOoOOBE3HUIIE NCKOpUIITheH je 3a MpeBpeMeHy OTILIaTy
MOJIOBUHE Jyra npeMa JIOHIOHCKOM KiyOy IoBepuiiana.
VY3umajyhu y 003up nperxomHe mpojaje eBpooOBE3HHIA
(Eurobond 2017 n Eurobond 2021), crame jaBHOT Iyra
10 TOM OCHOBY j¢ Ha Kpajy jyHa U3HOCWIIO 3,3 MIIp[ €Bpa.

Crame yKymHOT jaBHOT ayra mosehano je y IIl 3a 1,2
MIIpA eBpa, Ha 18,9 mupn eBpa. To mosehame je Bommio
pacty ywemha jaBHor nyra y B/Il-y 3a 1,3 m.m., Ha
60,6%. Pact yuemiha jaBHor ayra y B/II1-y yonaxwuio je
nosehame mnpoueweHor b/II1-a y mocnenwa verupu
Tpomeceyja.’* BasryTHa CTpyKTypa jaBHOT AyTa U3MEHmeHa
je y omHOCy Ha Kpaj MPEeTXOJHE TOIWHE Y TPaBIly pacTta
yuemha gyra 1eHOMHHOBAHOT y JtoiapuMa 3a 3,1 1.m., Ha
25,9%, Ha pauyH cMamema yuemrha jayra JeHOMHHOBaHOT
y eBpuMa 3a 2,1 m.u., Ha 48,7%. JluHapcku 1eo jaBHOT
JIyra 0CTao je roToBo HempoMmemeH (18,8% Ha kpajy jyHa
y nopehemy ca 18,9% na kpajy 2012).

36

 TIpuinkom npahiema ydemrha jaBror myra y B/II-y mo Tpomecedjuma TOKOM
roqmue, Haponna 6anka Cpbuje npuMemyje Mel)yHapoaHy cTaHIap/Hy Hpakcy U
jaBHU Jyr cTaBiba y ofHoc ¢ BJITI-oM Koju mporemyje /a je 0CTBapeH y YeTHpU
nocnena TpoMecedja. ITpema noxarmva MunucTapeTBa GUHAHCHjA U IPUBPEJE,
ydeurhe jaBaor ayra y npouemeHom BJIII-y Ha kpajy jyHa je usHocuno 57,4%.
Passnuka y onHocy Ha nojgarak Haposne 6anke CpOuje Hacraia je 3601 pasinaure
npouene HomuHanHor B/I-a.

2
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Honarak 1. [lucmo Haponue 6anke Cpouje Baaau Peny6anke Cpouje 300r oacrynama
uHdaanuje ox yrephenor unspa

HAPOJIHA BAHKA CPBHMIJE
I'YBEPHEP

| {
1 -0

beorpan, 12. jyna 2013. rogune

BJIAJH PEITYBJIUKE CPEUJE
I'. Aeuun Jaunhy, npegcennuxy Baage

[Mowrrosauu r. Jlauuhy,

Mndinanmja ce y npoTexiiux WecT y3acTolHUX MeCeUM KpeTana W3Ha/L ropie rpaHiue N03B0bLEeHOT
oicTynawa on uumka. Crora Baw ce, y cknany ca Cnopasymom o unibaiby (rapretupatby) unduatinje
sak/byuernm u3melly Buiane uw Hapoane Ganke CpbGuje (rauka 6. cras 4), obpahamo — na Guemo
objacnuiu pasnore 3601 Kojux je nidnaumja u3naj Te roprbe rpatiie, ynosiaiu Bac ¢ mepama koje cMo
JI0 caja npeaysenn W koje Ou tpedano npeayseru ia ou ce obezbeanna HUCKka 1 cTabuiHa uHbnaumja y
Cpe/IHEM POKY, Kao M Halller OYeKHBaWa y 1orely BpemMeHa y kome he ce undaanuja BpaTHTH y OKBHPE
J03BOJBEHOI OACTYNAA OJ1 LIH/ba.

Mehyroauiima nHdnalnja y nepuoay oj janyapa a0 jyna 2013, rogute Oenexuiia je BpeiHoCTH
M3HaJl FOPH:E I'PaHHLIe 103BOJLEHOI OJICTYIIAMKA 01 UHiba, anu u nai ca 12,8% y janyapy Ha 9.8% y jyny.
Y npsoj nonosunu 2013. roanne mehyroanwibe crone Hudnauuje cy BHCOKe YIAABHOM 3001 BHCOKOT
MECEeUHOr pacTa MOTPolIAvYKHX ueHa y apyroj nonoBuuu 2012. rogune. Pact undnauuje y npyroj
nososunn 2012, roanne, ca 6.1% y jyny na 12,2% y neuemOpy, y Hajehoj Mepu nocieinua je u3y3erHo
BHCOKOI' pacTa ueHa xpane. Ox 6.] npouentHor noena, KOJHKO je HM3HOCHO pacT mehyroauuime
uH(aunje y 0BOM NepHoay, Ha JIONPHHOC leHa xpaHe oaHocuaa cy ce 4,0 npouenrna noeua. Ilpema
HallMM OodekHuBaibiMa, nagy vHbnaimje ca 12,8% y jaHyapy Ha 9.8% y jyHy Takole cy npecyaHo
JIOTIPHHENE LICHE XpaHe (1,9 npouenTHHX rnoena).

VY3poun BHCOKHX OCLUMALM]a 1leHa XpaHe CY Y HMCKO) HOJbOIPHBPELHO] TPOM3BOMILH H 3HATHOM
pacTty ueHa xpaHe y 2012, roauun y cBeTy. aln 4 y cneunduuHOCTUMA TpxuLuTa xpane v Cpouju. 3dor
3aTEHEHUX CHCTEMCKHX pelieiba — neHe XxpaHe y CpOuju cy 3HaTHo HecradWIHM]E ¥ 0HOCY Ha 3eMIbe ¥
OKpYXEIbY. YeMy JHONPHHOCH M HHUXOBO BHCOKO yuelwhe y HMHUEKCY NOTPOIIAYKHX [lCHA, @ TO OHAa
3HATHO JIONPHHOCH OCLMaaliMjama ykynHe uH(uauumje. Topen xpane, pacty undgnaunje DonpuHeno je u
nosehatbe cToIE 110pe3da Ha JOAATY BPEAHOCT M akim3a y oktodpy 2012. roause, 4ujiu cy edekTH. npeMa
HalllUM [IpoLeHaMa. JeAHOKPATHH M HHXO0B JIONPHHOC pacTy uidrauuje w3Hocu 1,1 MpoleHTHH T0eH.
Taxohe, vHNATOPHM NPHTHCLHM 110 OCHOBY YBO3HHX TPOIUKOBA cy OWIM BHCOKH, ycien edekara
cnalsbetba JIMHapa y PBOj MOJTOBHHH FOJIHHE.
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Usepinn onbop Haponxe 6anxe CpOuje npeayseo je Mepe U3 CBOje HA/UICKHOCTH J1a ce uHdauuja
Yy CpelibeM pOKY BpaTH Yy OKBHPE JI03BOJbEHOI OJCTynawa 0/ lW/ba. [losefiame creneHa
PECTPHKTHBHOCTH MOHeTapHe NOoJWTHKE, 3ano4ero y jyHy 2012, rojiiHe, HacTaBbEHO je U TIOHETKOM
2013. roaune. PedeperTra kamarHa crona je y janyapy u debpyapy nosehana 3a no 25 6a3Hux noena —
Ha 11.75%. C ob3upom Ha npupony (akropa Koju ¢y yTHUalW Ha pacTt uiduiaunje (LLOKOBH Ha cTpanu
noHy/ie). peepeHTHa KaMaTHa ctona je norehaBaHa pajin cnipeyaBarma bHXOBHX CeKYHAApHHX edekaTa,
Tj. ILHXOBOT MpenuBatba Ha octalie ueHe. [penysere mepe MoHeTapHe noauTHke Beh cy aane edexte —
uddnauuja je v nproj nosioBuHn roguHe uzHocuna ceera 3,0%. Ilpouewyjyhu na he ce. y oacyctry
HHTEPHHX M EKCTEepPHUX 1Iokosa, Mmehyroauunsa unbnauuja y rpaHuue uumsa oy 4+1.5% spatut 1o
okToOpa, peheperiTha KamaTHa CTOMNA je Y Majy H jyHY CMameHa, W TpenyTho usHock 11.0%.

Mepe moHeTapue noautuke koje he Hapojna danka CpOuje 10HOCHTH y HApeHOM nepuoy duhe
vemepede Ha obesdeleibe crabunHocTH uena y cpeamem poky. llosehaiby edukacHOCTH MOHeTapHe
MOJMTHKE Y MOCTH3aY HHUCke W craduine wHdnauuje nonpuHehe nocneano cnposohemwe guckanie
KOHCONMHAIM]e W CTPYKTYPHUX peOpMH. Ka0 1 MEpe CKOHOMCKE NOJIMTHKE yeMepetie Ha cTadniinsaumjy
TPHLWITA XpaHe. ja‘-lill-b(‘ K()IIKprHllHjC H  TpaHCHapeHTHOCT ninaHoBa W MCXaHH3IMa KOpEKILHjﬁ
peryimcanux tieHa. Haponna 6anka Cpbuje MoHeTapHy MOMMTHKY M [1a/be CIPOBOJAMTH JIOCICAHO H HA
npeasyiiB Ha4vKuH, Yy cKiaaly ¢a CKOHOMCKHM KpeTarbuMa H HI-I(‘)JIa’I‘OpHYIM npyTHCitMMa, LWTo he
JIONPHHETH CTBaparby CTabUIIHH]er MOCIOBHOT W MHBECTHLIMOHOT aMOHjenTa.
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—r. Pacumy Jbajuhy. nornpeiceiHuky Bnane 1 MUHHCTPY CIIOJbHE M YHYTpallbe TPrOBHHE H
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—r. Mnahany Junkuhy. MuHHCTpY QHHAHCH]a 1 NpUBpee
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