12. mapt 2020.

OBPASJIOXEHE 3A YTBPHUBAHE CTOMNE KOHTPAUUKITUYHOI
3ALUTUTHOI CITOJA KAMNMUTAINA 3A PENYBJIUKY CPBUJY

N3BpwHn ogbop HapogHe 6aHke Cpbuje je Ha ocHoBY uYnaHa 14. ctas 1.
Tayka 11) 3akoHa o HapogHoj 6aHun Cpbuje (,Cnyxb6eHun rnacHuk PC*, 6p.
72/2003, 55/2004, 85/2005 — ap. 3akoH, 44/2010, 76/2012, 106/2012, 14/2015
n 40/2015 — ognyka YC un 44/2018) n Ha ocHoBy Taudke 436. Oanyke o
ageksaTHoCTU kanutana ©adke (,Cnyx6eHn rnacHuk PC”, 6p. 103/2016,
103/2018 n 88/2019, y parbem TekcTty: Ognyka o agekBaTHOCTU KanuTana), Ha
cedHuum opgpxaHoj 12. wmapta 2020. roguHe, ognyd4uo ga  cTony
KOHTPaUMKITMYHOr 3alITUTHOr crnoja KanuTtana 3a Penybnuky Cpoujy 3agpxu y
BUcuHM of 0%.

KoHTpauuknuyHn 3awTuTHU cnoj kanutana (y garbem Tekcty: CCyB)
npeAcTaBrba AogaTHU OCHOBHU aKLMjCKM KanuTarn Koje cy 6aHke y obaBesu na
oApXaBajy M3Hag NPONUCaHUX perynaTtopHnx MUHUMyMa Yy U3HOCY KOju je
jedHaK rnpou3Body HWXOBE pPU3NYHE akTMBe W cneuuduyHe cTore
KOHTPaUUKITMYHOr 3alITUTHOr crnoja Kkanutana. [1pyMeHoOM OBOr MHCTPYMEHTa
yTuye ce Ha ybnaxaBake LUMKNUYHE OMMEH3Nje CUCTEMCKOr puauka, 6yayhu
[a ce hbUMe TOKOM nepuofa u3paxKeHor KpeguTHOr pacta cTBapa LoAaTHM
CNoj OCHOBHOI aKUMjCKOr KanuTana, Koju moxe 6utn ocrnoboheH kaga ce
CUCTEMCKU pU3nLM MaTepujanunayjy.

HapogHa 6aHka Cpbuje yTBphyje Ha TpoMmecevyHoM HuBoy ctony CCyB-a
3a Penybnuky Cpbujy, y3ummajyhm y o063up BpegHoOCT pedepeHTHOr
nokasatesba, Baxehe cmepHuue wn npenopyke EBponckor ogbopa 3a
CUCTEMCKU PU3MK U OcCTasne MNpPOMEHSbMBE KOje cmaTpa peneBaHTHUM 3a
npahewe UUKNnYHe OUMEH3nje CUCTEMCKOr pusnka. Y cknagy ¢ Tavykom 436.
ct. 2. n 3. Ognyke O afekBaTHOCTW KanuTana, OCHOBY 3a oOpayyH
pedepeHTHOr nokasaTtesrba Ha 6asn kora ce npouewyje noTpebHa BuUCUHA
ctone CCyB-a npefcrasrba oactynawe yyewha kpeguta y BAMM-y og ceor
ayropoyvHor TpeHga. Oppehueawe ctone CCyB-a 3a Penybnuvky Cpbujy
ycarnaweHo je c npenopykom 3a yrteBphuBawe ctorne CCyB-a Esponckor
onbopa 3a cucremckn pusmk (ESRB/2014/1).

Ha [padgukoHy 1. npukasaHo je ydewhe KpeauTHE aKTUBHOCTU
HeapxaBHOM cektopy Yy B[l1-y, AyropoyHu TpeHg U OoueHeHO OACTynawe



yyewha kpeauta y B[M-y on ceor gyropoyHor TpeHaal. HakoH nepuopa
eKkcnaH3neHe KpeantHe aktnHocTu og 2000. oo 2008. roguHe, kpajem 20009.
roguHe oactynawe ydewha kpeguta y BAMM-y ywno je y 30Hy HeraTMBHUX
BpeaHocTun. Ha ocHoBy nogaTaka u3 geuembpa 2019. roguHe, ydelwwhe yKynHnx
Kpeauta y 6pyTo gomahem npoussoay U3HOCUIO je 77,4%?2, OOK je oLeHeHa
BpeaHOCT oacTynaka oBor yyewha naHocuna -5,1 n. n. OuerweHo oacTyname
yyewha yKynHmx kpegurta y opyto gomahem nponssody uma npucyTaH TpeHa
pacta, anv je n garoe UCnog CBOr AyropoyvHor TpeHga. Takohe, oueweHa
BpedHOCT oacTynawa Yydewha kpeguta y bBAlMN-y Hanasn ce wucnopg
pedepeHTHe BpeaHocTM on 2 n.n.® WTo ykasyje Ha To [a je BpeaHOCT
pedepeHTHOr NokasaTerba 3a yTephusawe ctone CCyB-a 0%.

padwikoH 1. Yyewhe ykynHux kpeauray BAMN-y n oueHa ayropoyHor tpeHaa
(y %) (y n.n.)
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MN3sop: HBC.
*Ha ocHoy MCC

Mmajyhm y Buay pa je y nojeauHMm cerMeHTuma Kpeguta cekrtopa
CTaHOBHMLUTBA AoWIIO Ao bpxer 3aTBapawa jasa, HapogHa 6aHka Cpouje je
je pearoBana NpoakTUBHO M YCBOjuUNa HNU3 Mepa YCMEPEHUX Ha ybnaxasawe
OBOr pM3uKa rno ctabunHocT puHaHCKHjcKor cuctema. Y ckrnagy ¢ HaBe4eHUM,
a kako 6u npaBoOBpPEMEHO yTuLana Ha Heo4pPXXNBO ogobpaBare HEHAMEHCKUX

1TMoueB oa mapTa 2018. roanHe, ocHoBY 3a obpadyH pedepeHTHOr nokasaTerba 3a yTephueane ctone CCyB-
a npepfcTaerea ydewha kpeauta HegpxasHoM cektopy y BAMM-y, Aok je y npeTxogHOM nepuoy, OCHOBY 3a
obpayyH npegcTaBreano ydewhe nnacmaHa HeppxaBHoOM cektopy Yy B[l-y, koju cy nopen kpeauTta
obyxBaTtanu n garte Qenosute, MHBECTUUMje, XapTuje o4 BpPegHOCTM M ocTana (MHaHCWjcka cpencTBa,
noTpaxvBaka 3a kamaTy, HakHagy 1M NpoBuU3MWjy 1 ocTane nriacMaHe.
2 PenyGnunyku 3aBoj 3a CTaTUCTUKY je M3BPLUMO peBusmnjy nogaTaka o BM-y 3a 2015. n 2016. rognHy 1 npse
objaBrbeHe npoueHe (kao 36up YeTmpu kBapTana) 3a 2017. roguHy. Y cnepehoj eTtanu, pesusuvja cepuje
yHasag go 2005. je usspeHa go kpaja 2018. roguHe, a nogaum npe 2005. roguHe (noyeB og 1995) he 6utn
peBuaMpaHu, Tj. uerna cepuja komnreTtupaHa, Tokom 2019. roanHe — kao 1 y 3emrbama 4naHvuama EY.
3 Bugetn: Recommendation of the European Systemic Risk Board of 18 June 2014 on guidance for setting
countercyclical buffer rates (ESRB/2014/1), Annex Part .
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KpeouTa CTaHOBHULLTBY Ha POKOBE KOjU HUCY Y CKragy C puandHowhy ose
BPCTE Npou3BoAa U KpeanTHOM cnocobHoLhy cBakor nojeAnHavyHor gyXHuUKa,
y Aeuembpy 2018. roauHe HapogHa 6aHka Cpbuje je ycBojuna nakeTt nponuca
KOjUM ce yBO4e HOBMHe Yy norneny Kpegutupawa craHoBHULWITBA. M3melhy
ocTarnor, yBefeH je HOBM MoKasaTesb pu3vka KOHUEeHTpauuje, Kojum ce Ha
HUBOY cBake GaHKe nMpumapHO obyxBaTa 3aTedeH NopTdONMO rOTOBUHCKMX,
NOTPOLUAYKMX N OCTanux KpeauTa (KOju HUCYy ctaMbeHn KpeguTu HA MUHYCK Mo
Tekyhem padvyHy) yroBopeHe poYHOCTM OCaM M BULLE O OCaM roguHa Koju cy
opobpasaHu unu he 6Gutn ogodbpeHn npe noveTka NPUMeEHe nakeTta nponuca.
Y Toky 2020. rognHe 6aHka he BUTKM OyXHa Oa ymawyje CBOj Kanutan ako
HaBegeHe KkpeauTe ogobpaBa ca pokom oTnnaTte o4 cedam U Bulle roaunHa,
Aok ce no4veB o 1. jaHyapa 2021. rogMHe UCTOBETHO pPeELLEHE NpUMeEmYje Y
cnyyajy ga 6aHka ogobpu TakaB KpeOuT uumja je YyroBOpeHa POYHOCT (POK
oTnnaTe) WecT MU BUWeE oA LecT rognHa. lNocmaTtpaHo ofg nodetka 2019.
roguHe yaeo roToBUHCKUX KpeamuTa ca pokoM gocneha npeko ocam roanHa, kao
M NpocevyHa npeocTana POYHOCT peanHUX FOTOBUHCKMX KpeauTa Genexe
TpeHa naga, WTOo ykasyje Ha TO Aa HaBefeHe mepe HapogHe 6aHke Cpbuje
yCMepEHe Ha orpaHnyaBake HEHaMEHCKOr KpeauTtupawa gomahuHcTasa no
Hepa3syMHO OyrMM pOKOBMMa Aajy pes3yntate M Ha Taj HauyuH CcMmambyjy
MOryRHOCT HacTajakba HOBUMX npobnematnyHux Kpeauta. [lopen Tora,
nponucaH je cTeneH KpeauTHe 3agyxeHoctun (Debt-to-Income DTI) uunje
Npekopavere Npoy3pokoBaHO ofobpaBawem OUNo Kor kpeguta PU3NYKOM
nnuy HaKOH CTynawa Ha CcHary HoBux ogpefaba obaBesyje baHky aa
noTpaxmBaka O TOr AyXHUKa 3acebHO npukasyje NpUinKoMm M3BeLlTaBaHa
HapogHe 6aHke Cpbuje 0 KBannTeTy CBOje aKTuBe.

Paau ogpehuBara cTtone KOHTpauUMKNUYHOr 3alTUTHOT Cloja KanuTtana 3a
Penybnuky Cpbujy, nopen oactynawa ydvewha kpeauta y BAM-y opf
AYropoyHOr TpeHaa, y3eTu cy y ob3vp n gogaTHM ONuUMOHWM NoKasaTerbu, y
cknagy c Tadkom 436. ctaB 4. Oanyke o ageksaTHoOCcTM KanuTtana. KopuwheHu
Cy ONUMOHK nokasaTesbu npahewa KpeauTHEe akTUBHOCTWU KOjU OCnuKaBsajy
KapakTepuctmke gomaher doMHaHCuKjCKOr cucTtema, a O4HOCE Ce Ha TpXuULTe
HEMNOKPETHOCTW, CNOSbHY HEPABHOTEXY M Ha KpeTaka Yy 6aHKapCKOM CEKTOopY.

TpXuULLITe HENOKPETHOCTU

Y ogHocy Ha nctun nepmog 2018. roguHe npoceyHe npoueHeHe BPpeaHOCTH
HenokpeTHocTn y Penybnuun Cpbuju nopacne cy 3a 5%, ogHOCHO 3a 6,7% y
Beorpagy, y permony JyxHe n NctouHe Cpbuje 3a 4,2%, y BojsoanHum 3a 3% un
cmamune 3a 1,6% y pernony Lymagumje n 3anagHe Cpbuje.



bpoj nspgatnx possona HoBorpagke je jegaH oA dpakrtopa Koju nokasyje
oYeKkuBaHa y norrneay Kpetarwa NnoHyae Ha TPXULITY HenokpeTHoCTU. Ha kpajy

MpadwmkoH 2. Unae ke ueHa HenokpeTHocT DOMex padwmkoH 3. UHpe keu Gpoja uspgaTux go3esona
(nHpekc, npocek 2002 - 2010 = 100) HOBOrpaaHe

(mHpexc, 2018 = 100)
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W3Bop: HauvoHanHa kopriopauuja 3aocurypake ctamBeHux kpegura
*Mocnenr AOCTYNaH noaarak. 3Bop: Peny6nuykn 3aBog 3a CTATUCTHUKY.

yeTBpTOr TpomMeceudja 2019. roanHe 3abenexeH je pact og 19,1% y ogHocy Ha
NCTO Tpomeceydje npeTxoaHe roauHe. lNpoceyaH LTV paumo HoBoogobpeHnx
cTambeHnx KpeauTa 1 garbe je 3HaTHO MUCNoL perynatopHor Makcumyma opf
80%* n y uerBpTOM Tpomecedjy 2019. 3abenexeHa je BpPeOHOCT OBOr
nokasaterba of 71,93%>.

lNMokasaTesrbu cnosbHe HepaBHOTeXe

Heduunt Tekyher payyHa je neTy roguHy 3a peioM y NoTNyHOCTW MOKPUBEH
HEeTO MPUIIMBOM CTPaHUX OAUPEKTHUX MHBecTuuuja. lNpema npenmMuHapHUM
nogauuma 3a npeTxXoaHy roauvHy, nNpuimMB HETO CTPaHUX AUPEKTHUX
MHBeCTULMja o oko 3,6 Munujapam espa NpojekTHO je pacnpocTpareH 1 Beh
AyXe BpemMe yCMepeH MPEeTexXHO Yy pa3MeHrbMBE CeKTope, LUTO OOMPUHOCHK
€KCTepHOj O4PXUBOCTU 3eMSbe N NPUBPELHOM PacTy Ha O4PXUBUM OCHOBaMa.
[loBehaHO WHTepecoBawe CTpaHWX WHBECTUTOpA 3a ynarawa Yy [ApXaBHe
XapTuvje of Bpe4HOCTM Ha AoMaheM TpXULWTY yTuuano je Ha To Aa No OCHOBY
nopTdonno nHeecTuumja dyae octesapeH HeTo npunue o 6mmnay 200 munnoHa
eBpa.

4Y cknagy ca OanykoM o Mepama 3a o4vyBare M jadyare CTabunHocTu dmHaHcujckor cuctema (,Cnyxb6eHu
rnacHuk PC”, 6p. 34/2011 n 114/2017), kpeauT koju je 06e3b6efeH XMNOTEKOM Ha HEMOKPETHOCTMN MOXe BUTK
opobpeH ur3nykomM nuuy nog yCroBoM Aa M3Hoc kpeauta Huje Behn og 80% BpegHOCTU Te HEMOKPETHOCTY,
OCMM ako ce cTaMbeHu kpeauT ogobpaBa y OKBUPY Mepa nogpluke ApxaBe ogpeheHum kateropujama
du13nYKMX N1ua kaga Kpeaut He moxe 6utn Behn og 90% BpeaHOCTU HEMOKPETHOCTM.

5 Mpema nogaumma HauunoHarnHe koprnopauuje 3a ocurypake ctambeHux KpeauTa 3a HoBoogobpeHe kpeante
ocurypaHe Ko Te Koprnopauuje.



padmkoH 4. Oedmunt tekyher pavyyHa nnatHor
6unaHca*
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*Op 2007. nopauu 0 M3BO3Y U yBO3y pobe uycnyra cy ycknaheHu ca
cMepHuLama cagpaHuM y MpupyyHnKy 3awuspagy nnatHor 6unaHca u
mefyHapoaHe vHBecTMUMoHe nosvumje 6p. 6 MM®-a. lMogaum 3a
2005. » 2006. npukasaHu cy npema npeTxofHo] MeTOAoNOoruju.
**MpoueHa HBC, dhebpyap 2020.

W3Bop: Peny6nuuku 3aBog 3a ctatucTuky n HapogHa 6aHka Cpbuje.

padmkoH 5. HeTo cTpaHe AnpekKTHe MHBeCTULMjE’

(y mnpg EUR) (y % BOnN-a)
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*Op 2007. nogauu 0 u3BO3y M yBO3y pobe mycnyra cy ycknaheHu ca
CcMepHMLamMa cagpxaHum y MNpupyyHuKy 3a m3pagy nnatHor GunaHca
1 meflyHapoaHe WHBECTULMOHE no3uuuje 6p. 6 MM®-a. Mogaum 3a
2005. 1 2006. npukasaHu Cy npema npeTxXo4HO] MeTomonoruju.
**MpoueHa HBC, dhebpyap 2020.

W3Bop: Peny6nuukn 3aBop 3a ctatnctuky n HapogHa 6anka Cpbuje.

OcCHOBHM noka3sarterbmu 6a|-||<apcxor CeKTopa

BaHKapCKI/I CEKTOp je afekBaTHO KanmtasinaoBaH U BUCOKO JIMKBUOAH Y3
o4yekmBawa ga he ce tako 3apXXaTtn y HapeaHoM nepunoay.

Ha kpajy Tpeher Tpomeceyja 2019. nokasaTerb agekBaTHOCTU KanuTana je

n3Hocmo 23,6%°

padmkoH 6. NMNoka3aTerb ageKkBaTHOCTU
KanuTana
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W3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.



KonunyHuk ogobpeHnx kpeguta n npumibeHmnx genosuta (Loan-to-Deposit
— LtD) je Ha kpajy T4 2019. roguHe 3abenexwuno BpeagHocT o 0,85. Hoeroso
3agpxaBate Ha HMBOY HMXeM o 1 ykasyje Ha To aa ce 6aHke y Behoj mepu
ocnawajy Ha gomahe, ctabunHe n3sope prUHaHcMpara, Kao LTO CY AEMNO3UTMW.

Yyewhe npobrnematnyHUX KpeauTta y YKYNHUM Kpeautmma 6HaHkapckor
cekTopa je 3HadajHO CcMakeHO U unMa eBuaeHTaH onagajyhm TpeHa
3axBarbyjyhmn npumeHn Ctparterunje 3a peluasake npobnematnyHmnx kpegura
koja je poHeta 2015. roguHe, Kao 1 OpPYrMM perynartopHMM akTMBHOCTMMA
HapogHe 6aHke Cpbuje. Yyewwhe npobrnemaTuyHux kpegmta nsHocuno je 4,1%
Ha kpajy T4 2019. rognHe WITO je HajHWXN HUBO Of KaJa ce OBM nogaum nparTe,
n mawe je 3a 1,6 n.n. y ogHocy Ha T4 2018. roguHe, ogHocHO 3a 18,2 n.n.
Mahe y ogHocy Ha aBrycT 2015. roguHe. Bnaga PC je y oeuembpy ycBojuna
[Mporpam 3a pewaBawe npobnematnyHmx kpeamta 3a nepuog 2018-2020.
roguHe Kako 6u ce cnpevYmo HacTaHak HOBMX NpobrnemMaTu4HUX KpeauTa U
omMoryhuna ogp>XXmBOCT NOCTUTHYTUX peaynTaTa no nutawy npobrnemaTuyHmnx
KpeauTa. Nporpam obyxsaTa Tpu noapydja akTUBHOCTU:MPBO - YCMEPEHO Ka
pewasarwy npobriemMaTUyHUX noTpaxmnBawa ApPXKaBHUX  PUHAHCU|CKNX
noBepwunaua, Apyro Ka garoem yHanpehemwy npumeHe creyajHor okBupa, LOK
Tpehe obyxBaTa HM3 aKTUBHOCTU KOje Cy yCMepeHe Ka NpeBeHUNju HacTajarba
HOBMX NpobnemaTnu4yHNX KpeamTa.

OueHa cucrtemckor pusumka duHaHcmujckor cuctema PenybGnuke
Cpbuje

[Nokasaters cuctemckor ctpeca (y garbem Tekcty: [NCC) pasBujeH je C
uurbem ga ce naeHTudukyjy nepnoam noBULLEHOr CTpeca N HUBO CUCTEMCKOT
pusnka uHaHcujckor cuctema Penybnvke Cpbuje. NCC obyxBaTa HU3
nokasaTterba Koju carnegasajy BenMYMHY (OUHAHCKUCKOr cTpeca Yy LiecT
HajBaXXHWjUX cermeHaTta omHaHcnjckor cuctema Penybnunke Cpbuje: oeBusHo
TPXULWITE, TPXUWTE OpPXaBHUX XapTuja o4 BpedHOCTU, TpXuWTe HOBLA,
TPXULWITE KanuTana, 6aHKapckn cekTop u MehyHapoaHO OKpyxehse. Y nepuony
oA jyHa 2018. go jyHa 2019. roauHe, NCC ykasyje Ha nepruog HUCKOI puU3unKa,
ca HUCKOM N CTabnnNHOM CUCTEMCKOM KOMMOHEHTOM.



padmkoH 8. Kpetare MNokasaTerba cucteMcKor ctpeca v nNpvkas AonNpuHOca Haj3Ha4yajHujux cakrtopa pusmnka
Moka3aTerby cucteMckor ctpeca y3 ugeHmdukaumjy pexuma cumHaHcujckor ctpeca
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W3eop: HBC .

Y ToKky T4 2019. rognHe 3abenexeH je HMWKKU HUBO CUCTEMCKOI cTpeca Yy
ogHocy Ha centembap 2019. roanHe.

Mako BMCOK HMBO eBpou3auuje npeacraBiba jefaH o4 KibyYHUX pu3nka no
ctabunHocT uHaHcujckor cuctema Penybnvke Cpbuje, y TOKy uyeTBpTOr
Tpomecedja 2019. roguHe KpeTawa Ha OEBUM3HOM TPXWULWITY HWUCY 3HaA4ajHO
yTuuana Ha HuBo NCC-a, ook cy KpeTawa Ha TPXUWTY Kanutana y T4 2019.
rogMHe y ogpeheHoj mMepu yTuuana Ha HMBO CUCTEMCKOr cTpeca Yy
duHaHcnjckom cuctemy Penybnnke Cpbuje.

[MoBOSbHa KpeTawa Ha TPXULITY HOBLlA HacTaBSfbeHa cy u y T4 2019.
roguHe, Tako Aa gomahe TpXuwTe He npeacTaBiba U3BOP PU3MKa CUCTEMCKOT
cTpeca y douHaHcnjckom cuctemy Penybnuke Cpbuje. NMoCTUrHYyTU eKOHOMCKM
pesyntaTtn n ctabunHn MakpoOEKOHOMCKM nokasaTerbu yKasyjy Ha Hu3ak HMBO
doMHaHCKjCKOr cTpeca Koju npounaunasu n3 jaBHMx oMHaHcumja y nocmaTpaHom
nepuogy. lNpoceyHa npemuja pusuka Cpbuje y T4 je nsHocuna 44 6.n. n 6una
je Hmxka 3a 31 6.n. y ogHocy Ha npoceydny npemunjy y T3 2019. Y neuembpy je
npemMunja pmnsnka Cpbuje 3abenexmnna HoBM UCTOPUCKM MUHMMYM o4 5 6.n0. (23.
Aeuembap). Ha kpajy geuembpa 2019. npemuja pusuka Cpbuje je nsHocmna
19 6.n. n Buna je HajHWXKa y permoHy LeHTpanHe n nctoyHe Espone (Mosbeka
27 6.n., XpBatcka 42 6.n, Manhapcka 81 6.n., PymyHnja 156 6.n.) n 3HaTHO
ncrnog EMBI Global (277 6.1.).



KoHTUHYMpaHo yHanpehewe perynaTtopHux mepa Koje cnposoan HapoaHa
6baHka CpOuje cTBapa p[godaTHY OTMOPHOCT (PUHAHCKjCKOr cucTeMa Ha
noTeHuMjanHe LwokoBe. Pe3syntatn MakponpyaeHumjanHux cTpec-TecToBa
BGaHkapckor cektopa, koje HapoaHa 6aHka Cpbuje cnpoBoam y TPOMECEUHO]
AnHamuumn, notBphyjy aa je 6aHkapcku cektop Penybnuke Cpbuje ageksaTHO
KanuTanu3oBaH M BUCOKO NMKBUAAH.

CHuXemy npemuje pusnka OONPUHENO je javare NoBepera MHBECTUTOpa
y MakpoekoHoMmcke nepcnektnse Cpbuje. CpeamHom peuembpa pejTuHr
areHuuja Standard and Poor’s nosehana je kpegutHu pejtuHr Cpbuje ¢ BB Ha
BB+, wTo npeacrasrba jefaH Kopak 40 MHBECTULMOHOr pejTuHra. Marnene 3a
Aarbe nosehawe pejTuHra oBa areHumja ouewyje Kao No3nTUBHe, LWTO je
CHaXxaH curHan ga cy v y HapegHom kpahem poky moryha garba nosehana
KpeauTHor pejtuHra Cpbuje.

Mepe MOHeTapHe, MuKpornpygeHuujanHe U MakponpyaeHumjanHe
nonutuke HapogHe 6aHke Cpbuje gonpuHene cy cMawbery HMBOA CUCTEMCKOT
pu3nka n jadyarwy ctabmnHocTn uHaHcmjckor cuctema Penybnnke Cpbuje.



