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Adame u 2ocnodo, nowmosaHu npedcmasHuyu meduja, dpaze Koseze,

[obpo pownu Ha npeseHTaunjy debpyapckor M3sewTaja o MHbNALM]jM, HA KOjoj hemo Bam nNpeacTaBUTU
aKTye/IHa MaKpPOEKOHOMCKa KpeTakba, Halle HOBe NnpojeKkuumje nHdiaumnje 1 eKOHOMCKe aKTUBHOCTU, Kao
W O4/IYKE MOHETapHe NoIMTUKE Yy Nepuoay of, NpeTxoaHOor U3BeLWTaja.

Cymupajyhu roamHy 3a Hama, €a 3aZ0BO/bCTBOM KOHCTaTyjem ga cy v 2019. roamHy obenexuna
NO3UTMBHA EKOHOMCKA KpeTara M W3riean, YynpKoc ycrnopaBakby rn1obanHor npuepegHoOr pacta u
NPUCYTHUM TPTOBUHCKUM U FT€OMNOIUTUYKMM TEH3MjaMa.

To je, Nnpe cBera, pe3yaTaT afeKBaTHE M AOC/eLHE eKOHOMCKE MOJIMTUKE Kojy cnposoamMmo y Cpbuju.
MoANTMKe KOjoM CMO Yy NPETXO4HMX cedam U Nno rognHa obesbeannn nosntueHe edekte BennKkor 6poja
¢daKTopa, CTBOPWUAN MOBOJ/bAaH NOCNOBHU ambujeHT M Cpbujy npeTBOpuAM Yy 3eM/by aTPaKTUBHY 3a
MHBecTMpare. Ha Taj HauMH, 3ajeaHO ¢ Bnagom, noapanm CMO M CHa*KaH pacT MHBECTMUMja, KOoju je
omoryhuo npuspeaHu pact og 4,3% y npoceky y NnpeTxoaHe ABe rogmHe.

Ha noueTky hy cymmpaTtit NpeTxogHn nepmos, Kpo3 HEKOMKO NogaTaKa:

- WHbnauymja je n ceamy rogmHy 3apefom YBPCTO Nog, KOHTposom HapopHe 6aHke Cpbuje. Y
aeuembpy 2019. rogmHe nsHocuAa je 1,9% Ha mehyroguwkbem HUBOY, LITO je U HeH NPOCEK 33
ueny roaunHy.

- Pact ekoHomcKe akTMBHOCTM ¥y 2019. oA 4,2%, KONMKO M3HOCKU Hala Nocaeara NpoueHa, BULIK
je o, cBMX npojekumja Koje cMo MMann ToKkom rogmHe. HakoH ybp3atba Ha 4,8% mehyroanwme y
Tpehem Tpomeceujy, pact 6pyTo gomaher nponsBoaa y YETBPTOM TPOMECEYjY MMAO je jow BpXKy
AnHamuKRy (6,1%) n y Hajsehoj mepu je onpeaenvo pact perMoHa 3anagHor bankaHa. To je
KOHCTaTOBasa n EBponcka Komucnja y CBom M3BeLTajy.

- oK cy MHOrM cmarbMBanuM npojekunje pacrta HUXoBUX ekoHomMja, Cpbuja je cBe npojekumnje
HagMalwmna 3axeasbyjyhu genosary gomahux paktopa, NnpBeHCTBEHO BeEhMX 04 NPOjeKTOBaHMX
nHBectTuumja. Camo y npoTekse ase roanHe GUKCHE MHBECTULM]jE CY KyMy/aTMBHO noBehaHe 3a
6113y 35% 1 onpegennne cy Tpu YeTBpTMHE NpuspeaHor pacta Cpbuje.

- [MokasaTes/b HUBOA NPOBAEMATUYHUX KPeamTa CMO Ha Kpajy Aeuembpa cnycTuan Ha HUBo oA, 4,1%)!
To je 6uo HacneheHn NpobaeM Koju CMO peLlaBaam cucTteMcku, unHehu aa wuxoso yyewhe byae
3a 80% HuXke y O4HOCY Ha NMepuoj Kaa CMOo novenun aa npumemyjemo Crpaterujy 3a HUX0OBO
peluaBakbe.

- W3B03 poba u ycayra je ny 2019. roanHM ocTao gMHAMMUYaH, no ctonu pacta o4 10,5%. To 3Haum
03 CMO MMann bpXKu pacT M3B0o3a M y oaHocy Ha 2018. roauHy, Kaja je cTona pacta M3BO3a
msHocuna 9,6%. Tume je Cpbuja jeaHa of, peTKNX 3emasba Y KOjoj je n3B03 pactao bpxey 2019.y
ogHocy Ha 2018. roauHy.

- bpyTo cTpaHe gmpeKTHe nHBecTnumje y Cpbujy cy y 2019. roanHmn bune Ha peKopaHOM HUBOY OA
3,8 munnjapam espa. Tume je Cpbuja y 2018. 1 2019. roanHn NpmByKaa O0Ko 55% cBUX CTpaHUX
ANPEKTHUX MHBECTMLMja Ha 3anagHom bankaHy.

- 0a jyve Cpbuja mma M aBaHaeCTOroAMlUtby AMHAPCKY XapTujy M paguMhemo aKTUBHO Ha
npoAay*Keky ANHAPCKe Kp1Be NpuHoca. Tparkkba 3a ABaHAECTOroANLLIKBUM ANHAPCKUM XapThjama
Penybnnke Cpbuje 6una je npeko 10 nyta Beha oa naaHupaHor obMma npogaje, y3 U3BPLUHY
ctony og, 3,4%. Kpajem 2012. rognHe KamaTHa CToMa Ha jeAHOroAuvllke Ap*KaBHe 0b6Be3HULEe
6una je 11,9%, a gaHac je Ha Halle gBaHaecTorogume xapTuje Ta ctona 3,4%. Y Toj pasnavum y
KaMaTHUM cTOoMama M POYHOCTM AMHAPCKMX XapTuja Penybnavke Cpbuje, ocnvKagajy ce u CBM
pes3yntatu n 3HadajHo sehu yrnea Cpbuje y ceeTy (npe camo Tpu roamHe — 7. pebpyapa 2017.
rogmMHe, ctona ocTeapeHa Ha XoB poyHocTu og jeaHe roaunHe buna je 3,48%).



- [OuHapcka wrtegkrsa je 2019. roanHe nosehaHa 3a 30%, U gaHac je eH HMBO MET NyTa BULWIK Y
ogHocy Ha 2012. rogMHy Kaga CMO KPeHy/InM ca cTpaTernjom auHapusaumje. Ha kpajy 2019.
roAnHe AMHapcKa Wwredrba buna je 79,6 muanjapam, a, npema nocnegrbMm noaaunma, rotoso 83
MUAnjapae AnHapa.

Caga npenasvm Ha ctaHgapaHu dopmat obpaharba ca OCBPTOM Ha aKTye/iHa MaKpPOEKOHOMCKA KpeTakba,
Halle HoBe NpojeKumje MHbNaLMje M EKOHOMCKE aKTUBHOCTU, Kao U 0AJ/lyKE MOHETapHEe NoJITUKE.

Uy ycnosuma cHax@cHoz npuspedHo2 pacma u noeosbHUX mpeHA08d HAO Mpxcuwmy pada, UHpAamopHuU
npumucyu cy ocmanu HUCKU.

NHbnaunjy cmo m y 2019. rogMHmM o4yBaam Ha HUCKOM U CTaBUAHOM HUBOY M Y AeLembpy je nsHocmna
1,9% mehyrognwme. 06e36ehyjyhu HUCKY nHdNaUNjy, O4yBaN CMO peasiHy BPeAHOCT A0X0AaKa HaLlUX
rpahaHa v npuepeae M BUTHO AONPUHOCKMAM NPELBULAMBUM YCIOBMMA NOCAOBatba. [a cy MHGNATOPHM
NPUTUCUN U Aa/be HUCKU YKasyje 1 KpeTare basHe nHdnaumje, Koja je y 2019. y npoceky nsHocuna 1,3%
mehyrogmwe. Hucke mHdnatopHe nputucke notephyjy M uMHPNaumoHa oyekmBarba GUHAHCUjCKOT
CeKTopa M npuBpeae Koja ce M 3a roAuMHY WM 3a ABe roAuHe yHanpeg Hajase y rpaHuuama umsba 3a
uHonaumjy HapogHe 6aHke Cpbuje. YnrbeHuua je ga cMO cTaB/bakbem UMHPANauMje Nom KOHTpoay
BpPaTU/IM NOBEpPEHE Y MOHETapHY NOJIMTUKY, LITO HAM CaZa ON1aKLIaBa NOCTU3ake pesyartarta. YcmapeHa
MHONAUMOHA OYeKMBarba A[0NpUMHOCE ePUKACHOCTM MOHETapHe MOAUTUKE, a TUME W OTMOPHOCTU
€KOHOMMje Ha eKCTepHe LLIOKOBe.

N npema Hawoj pebpyapcKoj npojekumnju, nHbnaumnja he HactaBUTU CTabUNHO KpeTarbe, NOCTEMNEHO ce
npubaunxkaeajyhu LeHTpanHoj BpeAHOCTU UM/ba, ¢ TUM Aa he ce HajsepoBaTHUje 3a4p*KaTU HE3HATHO
Mcnog, ke A0 Kpaja nepuoda npojekumje.

padmkon 1. KpeTare uHtb naumje n MHG naumMoHmx ouekusama [ padukon 2. lMpojekuuja uHd naumje
dpmHaHcujckor cekTopa (mehyroauwise ctone, y %)
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Y6p3amwe npuepedHoz pacma y Cpbuju eoheHo je uHeecmuyujamd, U36030M U MOMPOWHOM Hd
00pxusUM OCHo8ama.

PacT ekoHOMCKe akTMBHOCTM ¥ 2019. HagMalKo je Halle NPBOBUTHE Npojekumje, Koje CMO TOKOM roauHe
pesnampanm HasuLle, U Npema Haloj NOCAeAH0j NPOLLEHN N3HOCKO je 4,2%. Y apyroj noN0BUHU roauHe
npMBpeAHM pacT je 3HATHO yb6p3aH M NpoueryjeMo Aa je y nocnegtem Tpomecedjy gocturao 6,1%
mehyroguuwe.

3a Cpbujy je TOKOM npeTxogHMUX Mofa JAeleHuje KapaKTepucTMyaH ynpaBo pacT Koju je BoheH
nHBecTUuMjama. O HUXOBOM yTULAjY HA EKOHOMCKY aKTUBHOCT HEABOCMMUCIEHO rOBOPU NoAaTakK o pacTy
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OUKCHUX MHBECTMUM]A NO NPOCEYHO] rOANLWHOj CTONKM 04, oKo 10% TOKOM TOr Nepnuoaa, YMme je HUxXoBO
yyewhe y 6pyTo fomahem nponssoay nosehaHo Ha oko 24%. MoHoBuhy n Aa cy y npoTtekne aBe roguHe
¢uKcHe mHBecTMUMje KymynatmBHo nosehaHe 3a 6nu3y 35% u onpeaenune cy TpU YeTBPTUHE
npuspeaHor pacra Cpbuje. U y oBOj roaguHu oveKkyjemo pact buxosor yyewha Ha oko 24,5% 6pyTo
Aomaher npoussoaa, Koje he 6uTn BoheHo HacTaBkom peanusauuje UHGPACTPYKTYPHUX NpojeKaTa U
MHBECTULMjama NPUBaATHOT CEKTOpa.

I'padmkor 3. Mpojekunja MM®-a 3a pacTt BiM-ay 2019. roguHn I'pacmkoH 4. AHBecTULIMje y OCHOBHe choHaOBe
(y %) (y % BAr-a)
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3oHa eBpa Cp6uja

JefaH op, BaXHWX M3BOpa GpUHaAHCKMpakba MHBECTMUM]a jecTe M Beha npoduTabunHocT npeayseha, Kojoj
HapogHa 6aHka Cpbuje HacTaB/ba fa SOMNPUMHOCK KPO3 OCTBApPEHY LLEHOBHY M pPenaTUBHY CTabuUaHOCT
[AEBU3HOT Kypca, Kao 1 NOBOJ/bHUje YC0BE (UHAHCKMpPatba.

Mpepay3eha cBe BULIE KOpUCTE U NOBOJbHE Ycn0Be pUHAHCUPAHbA 33 PacT MHBECTULM]ja, O YEMY CBEA,0UM
pacT MHBECTULMOHUX KpeauTa o4 25% y npeTxoaHoj roauMHum, umje je ctakbe Behe 3a oko 1 munnjapay
eBpa y ogHocy Ha 2018. roamHy. Ha HMBOY rogmHe, roToBO LLe/IOKYNaH pacT KpeanTHe aKTUBHOCTM Ayryje
ce MHBECTULIMOHMM KpeanTnma, a oHM cy jow og, 2015. rogmHe jegaH o4 BaXKHUjUX M3BOpa GUHAHCUpPaHa
mHBecTMuMja. Takohe, 3axBasbyjyhum ypeheHum jaBHuM UHaHCMjama, AprKaBa ybps3aHo noseha
KanutanHe MHBectTuuMje, unje je yyewhe y 2019. rogMHmM 4OCTUIAM HUBO 04, cKopo 5% bpyTo gomaher
npoussoaa.

I'padwmkon 5. Kpe Tase rmaBHMX KOMNOHeHaTa U3Bo3a pobe 'padwmkoH 6. KpeTakse rmaBHUX KOMMNOHeHaTa yBo3a po6e
(monpuHOCK Mr. pacTy, y NPOLIEHT HUM NOeHUMa) (monpUHOCK M. pacTy, Y MPOLIEHT HUM NOeHUMa)
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EMNorsonpuepeaa * 13B03, Mr. pacT* Cpepcrsa 3apaj * YBO3, Mr. pacT
WN3Bop: P3Cu npepauyH HEC. * PeBuamnpanun nogaum 3a 2018. 1 2019. roavHy. Wasop: P3Cu npepayyH HEC. * Pesuavpann nogaum 3a2018. 1 2019. roanHy.

BakaH cTy6 PpuHaHCUpatba MHBECTULM]A jecy U CTpaHe AUPEKTHE UHBECTULMje, Koje Cy Ha pPeKopaHOM
HMBOY Apyry roanHy 3apegom ny 2019. roanHu cy gocturne 3,8 munnjapam espa. NocebaH KBannuTeT Um
[aje YnrbeHnLa Aa cy NpeTeXHO yCMepeHe Yy pa3MeH/bUBE CEKTOPE M Aia CY U NPOjEKTHO pacnpocTparbeHe,
Ynme SOMNPUHOCE PACTy Haler n3Bo3a. 360r Tora bMxoBe NyHe edeKTe OUEKYjeMO Y HapegHOM nepuoay.
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YnpaBo je aKTUBMpare MHBECTMUMja U3 MpeTxogHor nepuoga 6uno jegaH og dakTopa 3agprKaBarba
BMCOKEe CToMe pacTa M3BO3a CPrcKe pobe u ycayra, Koja je Yak 6unia BULLA HEro y NPeTxo4Hoj roanHu
(10,5% Hacnpam 9,6% y 2018), ynpKoc ycnopaBakby eKCTepHe TpaXKkbe.

NoHoBuhy u aa je Cpbuja jeaHa op, peTKMX 3emasba Y KOjuma je u3Bo3 pactao bprke y 2019. y ogHocy
Ha 2018. roauHYy. MHBECTULMOHM UMKAYC Koju Tpaje o 2015. roanHe u Koju je nocebHo ybp3aH TOKOM
npeTxogHe ABe roguHe, AOO6pPUMM AefOM yTMYe U Ha AMHAMWUKY U CTPYKTYypy yBo3a. Behe notpebe
npuspeae 3a penpomartepujanom u onpemom objawmasajy sBehu aeo pacta yBosa y Tom nepuoay, a
AeNoM ce pacT objawbaBa M NOTPOLLAYKOM TPAXKHOM Y YC/I0BMMA PacTa KMBOTHOT CTaHZapAa rpahaHa.
YBe3eHa onpema nosehasa M3BO3He KanmauuteTe CPrcKe NpuBpesae, U Mo TOM OCHOBY Y CpefHbeM POKY
O4YEeKyjemMo HacTaBaK BMCOKMX CTOMa pacta uM3so3a. OApPKMBOCT Halle eKcTepHe no3uuumje notephyje u
nyHa noKpuBeHoCT Aedpuumnta Tekyher payyHa HeTO NPUANMBOM CTPAHUX AUPEKTHUX MHBecTuLMja (113%
y 2019), wiTo je neTa roanHa Herose NyHe NOKPUBEHOCTU. EKCTepHY No3uMumMjy NnoapsKasa v NpojekTHa U
reorpadcka pacnpocTparbeHOCT M3BO3a U MPUANBA CTPAHWUX AUPEKTHUX WMHBECTUUMjA, Ha KOjoj CMO
CUCTEMCKM paaman wupehu Hawy capagky ca ceeTom. lNopepn Tora, OTNOPHOCT Halwe eKoOHoMUje Ha
€BEeHTya/iIHa HeraTMBHA AeluaBakwa Yy mehyHapoaHOM OKpy:Keky notephyje n BUCOK HUBO AEBU3HUX
pesepBu og 13,4 muauvjapae eBpa, KOJIMKO CYy U3HOCUMIN Kpajem npolie roguHe, LWITO je HUXOB
HajBULLIM HUBO HA Kpajy jeaHe roauHe, a y nepuogy oa 2000. roamMHe, OTKag, ce Ha OBaj HauMH npare
nogauun. HMBO AEeBU3HMX pe3epBU aeKBaTaH je U MO BUCUHMU U NO CTPYKTYPU.

I'pagwmkor 7. CTPyKTypa CAU no cektopuma I'padmkoH 8. [leBM3He pe3epBe HapoaHe 6aHke Cpbuje
(y %) (y Mapa EUR)
100
| 16
90 = BpyTo IeBM3HE pe3epae
80 14 = HeTo feBu3He pe3epse
70
12
60
50 10
40 8
30
20 6
0
2005-2008 2009-2012 2013-2017 2018-2019 2
= [pafeBMHaPCTBO U HEKPETHUHE Ocrano
duHaHcnje . TproeuHa 0
== MpepafuBayka nHAaycTpuja = Pa3smeHrbuBa fo6pa u ycryre* 2007. 2009. 2011. 2013. 2015. 2017. 2019.
W3sop: HBC.
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Pact Nnpon3sBoAHUX KanauuTeTa U KOHKYPEHTHOCTU NpuBpeae AOMNPUHEOD je U NO3UTUBHUM TPEHAOBMMA
Ha TPXKMULWTY paga. 3axBasbyjyhu Tome, noBehaHa je 3anocneHoCT, a cTona He3anoCAeHOCTU CyLWTEHa je
Ha jegHoumdpeH HMBO. Y nepuoay opf, NoYeTKa MHBECTULMOHOI LUKAYCa CTOMA HE3anocC/eHOCTH je
npenosioBs/beHa (ca 19,2% Ha 9,5%), a popmanHa 3anocaeHoCT y npuBaTHOM cekTopy Cpbuje noBehaHa
je TOKom HOBOr MHBECTULMOHOr LUKAayca 3a npeko 230.000 Hawwux rpahaHa. MictoBpemeHo, pacTy u
3apafe, npe cBera y npuMBaTHOM CeKTopy, wTo nosehaBa noTpowy gomahuHcTaBa M noaprKasa M
couMjanHy KOMMNOHEHTY pacTa. Mpu Tome, oLeryjemMo Aa NOTPOLLHA pacTe Mo CToNama Koje Cy 04pKuBe,
OZHOCHO Aa pacT NOTPOLHE NOAPKABA O4PXKUB NPUBPESHM PacTy.

N wusrnean 3a npuBpeaHM pacT OCTajy NOBO/bHU, TAaKO Aa 3a HapegHU CPenHOPOYHU MNEepPUos,
npouerwyjeMo AMHAMUKY pacta 6pyto aomaher npousBoga CAMMHY AMHAMUULM Yy NpeTXogHe ABe
roguHe, No ctonama og oKo 4% roguiibe.

3HauajaH donpuHoc npuspedHOM pacmy U YKYnHoj cmabuaHocmu Hacmasesea 0a Oaje u Aobpa
KoopOuHayuja mepa MoHemapHe U hucKasHe noaumukxe.



Jayatby OTNOPHOCTM Halle eKOHOMMje AOMNPUHOCK U OYyBakbe GUCKaNHE AUCLUMANHE Y YCI0BMMA NyHe
KOOpAMHaLUMje HaWnX Mepa, Y3 KOHCTAaHTHO cMakberbe yyelha jaBHor gyra y 6pyTo gomahem npounssoay.
Mpy Tome, TaKaB pe3ynTaT je OCTBAPEH Y YC/0BMMA 3HATHO BULUMX KaNWUTa/lHUX M3aaTaka Aprkase. Y
cpeftbeM POKy NPojeKToBaH je aeduumT onwTe gpxase og 0,5% 6pyTo gomaher npomsBoaa, Kojum ce
obe3behyje HacTaBak cnnasHe nyTakbe yyewha jaBHor gyra y 6pyTo gomahem npounssoay.

Pagnmo cuctemckn u Ha nobosbluakby BasyTHE CTPYKTYpe jaBHOF Ayra Kao 6M ce ymarbmo pU3MK of
npoMeHa BpeAHOCTM CBETCKMX BaslyTa — ydyewhe ayra y guHapuma nosehaHo je Ha 27,7%, AOK je yuyewhe
AONAPCKOr Ayra CMakbeHOo Ha NMEeTUHY, a Npe HEeKOJIMKO FroAMHa je Ayr y Aonapuma YMHUO TpehuHy
jaBHor ayra. U ctpatewkKo yBoherwe ABaHaecToroguiitbe AUHAPCKE XapTuje Kojum ce AUHApPCKa KpMBa
npuHoca npoAy:KaBa Ha 12 roauHa, npepacrtaB/ba BaXKaH KOpPaK Ka npoay6s/buBakby TPXMULITA
AVHaAPCKUX XapTuja og BpeaHoOCTU. 3a passoj Aomaher GUHAHCUJCKOT TPXKULLTA BAXKHa je N YnkbeHuua aa
je J.P. Morgan o6jaB1o ga ¢ NO3UTUBHUM M3rNegMma PasmaTpa YK/byunBare AMHAPCKMX 06Be3HMLA
Peny6anke Cpbuje y peHOMUPaHU UHAEKC AprKaBHMX 0OBE3HMLA 3eMasba Y YCNOHY. M03UTUBHE M3rneae
J.P. Morgan noTephyje oLeHOM Aa cy akTUBHOCTM Koje je Cpbuja npeaysnmana Ha naaHy npunarohasama
TpXUWTA obBe3HULA Haj60s/b0j MehyHapoAHO] NpaKcK, AoBene A0 NPUMETHOr pacTa JIMKBUAHOCTM Ha
CEKYHOAPHOM TPXULITY Y NpeTxoaHe aAge roguHe. To he 40AaTHO ONPUHETU WMpery Hase MHBECTUTOPA
Koju he ynaratn y gpomahy ekoHomujy un ysectn Cpbujy y pes rnobanHo aTpakTUBHUX MHBECTULLMOHUX
AecTuHauumja.

Ynpaso 3axsas/byjyhu NyHOj KoopaMHaLMju MOHETapHe U PUCKANHE NOAUTUKE, YKYMHOj CTaBUAHOCTU U
cnposoherby pedopmu, Cpbuja je M Ha KopaK og, foOUjarba MHBECTULMOHOT PEjTUHTA, KapaKTEPUCTUYHOT
33 EKOHOMMje Koje 0A/INKYje BUCOKA CUTYPHOCT yAaraka. To je CBAaKaKo NOTBPAA EKOHOMCKOT HampeTKa U
pe3ynTaTta Koje ocTBapyjemo, a UCTOBPEMEHO U AOMNPUHOC AasbeM Nobosbliakby ycnoBa puHaHCUpatkba 1
nMHBecTUpara y Cpbuju, Aasbem pacTy 3aN0CEHOCTM U }KMBOTHOT CTaHAAPAa HalWKx rpahaHa.

I'padmkon 9. @ MCKaNHM U NpMMapHu pe3ynTar GyyeTta onwTe TpacmkoH 10. JaBHU Ayr*
ApxaBe (y %)
(y mnpa RSD)
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WN3Bop: MMHNCTapCTBO dMHaHCHja.  * LieHTpariHu HUB O ApXase.

DopaTtHo, 3axBasmyjyhu epektmuma paHujer ybnakasartba MOHETapHe MOJIMTUKE, CHUXKEHO] NpemMuju
pU3MKa 3em/be, HUCKMM KamaTHMUM cTonama Ha mehyHapoaHOM TPXKMWTY HOBUQ M noBehaHoj
KOHKypeHuuju mehy 6aHKama, ycnoBu ¢puHaHCUMparba NPUBATHOT CEKTOPA Cy Y YeTBPTOM Tpomeceujy
npowne roguHe 6Mam jow noBosbHUjU. Hawe opnyke cy ce y NOTNYHOCTU NpeHesNle Ha KpeauTHO
TPXULUTE M Kpajem roguHe KamaTHe CTone Ha AMHAPCKe KpeauTe Cy CHUXKEHEe HAa A0 caja HajHuKe
HuBoe: 4,0% 3a npuspeay u 9,1% 3a ctaHoBHUWTBO. Koa €BpOMHAEKCMPaHUX KpeauTa, NOBO/bHUjU
ycnoBu GMHaHCMpara nog yTuuajeM cy HUCKUX KaMaTHWUX CTOMA Ha eBPOMCKOM TPMKULWITY HOBLA, aau
3HaTHO Behu edeKaT Ha HbMXOBO NOMpaB/batbe MMA 3HAYajaH Nag Npemuje pM3rKa Halle 3eMsbe, Koju je
npe ceera onpeaes/beH NO3NTUBHUM yTulajem gomahux ¢paktopa.



Ipadmkon 11. KpeTale KaMaTHMX CTona Ha HOBe AMHapCKe Mpacmron 12. KamaTHe cTone Ha NpUMapHOM TPXMLITY

KpeauTe AUHapckux apxasHuMX XoB n Ha eBpoo6Be3HuLe
(npoceyHe NoHaepucaHe BpeAHOCTU, Ha rof. HUBoY, Y %)
25 16

[vnapcke XoB, 5I
[vHapcke XoB, 7T
[funnapcke XoB, 10"
EBpoo6Be3Huue, nonapu, 51
EBpoo6Be3Huue, gonapu, 71
EBpoo6sesHuue, gonapwu, 10
EBpoobBe3Huue, eBpu, 10
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== KpeaunTv npuspean*
===PedepeHTHa kamaTHa cTona 2 Q’
0
2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 0
N3sop: HEC. 2011. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
* MCKJ'by‘-leHI/l PEBOSBUHI KpeauTun, npekopayerwa rno Ta(nyM pavyHy v gyr no MBEODZMMHMCTEDCTBO WHEHC“J'E-

KpeauTHUM KapTuuama.

N cTpyKTypa KpeauTa je TakBa Aa ce U nyTem KpeauTHE aKTUBHOCTM Aaje MyH AONPUHOC NPUBPEAHOM
pacty, 3axBasbyjyhu, npe cBera, noBehaHoM KpeauTupary MHBecTMUMja npeayseha. Y Kpeautuma
npuspeaun o nososuHe 2019. roauHe AOMUHUPAjY UHBECTULIMOHW KpeauTu, a U CTPYKTypa KpeauTa
npema BeanuYMHKU npeayseha je noBosbHa, ¢ 063Mpom aa je Behn Ao yCMepeH Ka MUKPO, Masum wm
cpearbum npeaysehuma. NMpocTop 3a Aasby pPacT KpeauTHE aKTUBHOCTM OCTBAPEH je U Aa/bUM CMakbeHheM
yuyewha npobnemaTUUHMX KpeamTa Y YKYNMHUM KpeaAnTuma, Ha HOBM HajHUKK HMBO og 4,1%.

I'pacmkor 13. Yyewhe NPL y ykynHUM kKpeanTMma, 6pyro I'pacmkor 14. [lONPMHOCK Mr. pacTy KpeZAuTa npuBpean
npuHUun (y n.n., UCKrby4eH ecbekaT NPOMeHe AeB U3HOT Kypca)
(y mnpg RSD) (y %)
= 33 yBO3
500 25 15 == OcTanm
450 21,4 215 216 MHBecTnunonn

= 33 13803
3a nuMKBMZHOCT M 06pTHa cpeacTea

o TPpaHCakUMOHUM payyHuma

e \Ir. CTONa pacTa kpeauTa,y %
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= Octanu cektopu -15
= CTaHOBHNLITBO 2013.  2014.  2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
=== [puBpeaa

Mssop: HBC. ===Yuewhe NPL v ykynH1M kpeantuma (a.c.) M3sop: HEC.

N y HapeaHom nepuoay HapopgHa 6aHka Cpbuje he ouyBatbem HWUcKe WHNaumje n ¢UHaHCKHjcKe
CTaBUNHOCTM, Y3 aKTMBHO Kopuwhere CBUMX WMHCTPyMeHaTa, HacTaBuMTM A3 MOApXKaBa AUHAaMWUYaH
NpMBpPeaHN PacT Ha OAP*KMBMM OCHOBama, o4vyBarbe GUCKANHE paBHOTEXKE M CUAasHe MyTarbe jaBHor
ayra. HMBO AeBM3HMX pe3epBu U ycuapeHa MHPNauMoHa o4yekuBarba he ocTaTu BarkaH CTyb Hale
nosehaHe OTNOPHOCTM Ha NPOMEH/bMBE EKCTEPHE YC/I0BE.

Adame u 2ocnodo, dpaze Koneeze,

Moju capagHuum he Bam npeacTaBUTM U pe3ynTaTe Halle aHanmse o pakTopuma Koju onpenesbyjy
KpeTakbe npemuje pusmka 3a Cpbujy. NnobanHu pakTopy CBaKaKo MMajy BasKHY YOIy, U Y KPAaTKOM U Y
Ayrom poky, He camo 3a Cpbujy, Beh 3a cBe 3emsbe. OHO LWITO je KapaKTepucTtuyHo 3a Cpbujy, WTo
pe3ynTaTu aHanM3e NoKasyjy u notephyjy, jecte To Aa je CHaxkaH nag npemunje pusnKka 3eM/be K/by4HOo
onpeaesbeH gomahum ¢akTopMma, OLHOCHO jayarbeM Hale eKkoHomMMje. AHanusa noTephyje pa cy
cBoherbe MHONaUMje Ha HU3aK HMBO WM HEHO O4YyBakbe HA HUCKOM HWMBOY, CHa*KaH Mag ydyewha
npobaemMaTUYHUX KpeauTa, CMmakbere ydewha jaBHOr Ayra, M ApyruM MNoOKasaTes/bM 34paB/ba Hale
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eKoHOoMMje, K/by4yHO onpeaenvnm aa ce Cpbuja gaHac cmaTpa 3eM/bOM HUCKOT pu3nKa. C 063Mpom Ha To
[a npemuja pu3MKa He ocnmkasa camo Tekyha KpeTarba, Beh 1 oyekMBarba MHBECTUTOPA 3a HapeaHU
nepuoa, MOXe Ce 3aKk/byuyuTu Aa MHBECTUTOPM npouetbyjy Aa he octBapeHa LEHOBHA CTabUHOCT M
YKYMHA MaKpOeKOHOMCKa CTabMAHOCT BUTK ouyBaHe Uy HapeaHOM nepuoay.

Ja 3akmbyumm. MonnTUKe Koje fajy pesyntate He Tpeba merat — 360r Tora HacTaB/bamo Aa
npuMerbyjeMo KOOpAMHWPAH MpUCTyn y Bohery eKOHOMCKe MOJIMTUKE, 3axBasbyjyhu Kojem cmo M
ctabununsosanm Cpbujy n caga je jayamo. To yBarkaBajy U uctuiy n MehyHapoaHU MOHeTapHU poHA,
apyre mehyHapoaHe GUHAHCUjCKE MHCTUTYLMjEe, PEjJTUHT areHLUMje U MHBECTUTOPU. Haw un/b je odyBarbe
CTabuNHOCTH, Koje je cTyb jake eKoHOMMje, N KPOo3 TO [asbe jayarbe KOHKYPEHTHOCTW Halle NpuBpese,
pacT 3anoC/IEHOCTM M XKMBOTHOT CTaHAapAa rpahaHa.

Peu caga pajem Konerama u3 CeKTopa 3a €KOHOMCKA WUCTPakMBakba W CTAaTUCTUKY Aa AeTasbHuje
npeacTaBe Halle HOBE MaKPOEKOHOMCKE MpojeKuuje.



