HAPO/ZIHA bAHKA CPBH]JE

YBOJiHA ped Ha npe3eHTaluju
M3BemrTaja o uHpaanuju — maj 2019.

Op JoproBaHka TabakoBuh, ryBepHep

Beorpag, 15. maj 2019.



Hame u 2ocnodo, nowmosaHu npedcmasHuyu meouja, Opaze Koneze,

Jobpo pownu Ha npeseHTauujy majckor MssewTaja 0 MHPNALUMjM, Ha Kojoj hemo Bam npencTaBuTU
aKTye/lHa MaKpPOEKOHOMCKa KpeTaka, Halle HoBe Npojekuuje MHbNaumnje 1 eKOHOMCKE aKTUBHOCTHU, Kao
M 04/lyKE MOHETapHe NOJIMTUKe Yy Nepmoay o4, NpeTxoaHOor U3BeLUTaja.

Ha nouyeTKy cBOr U3narama, Kenena 6ux ga uctakHem aa cy u y 2019. roguHN HacTaB/beHU NO3UTUBHU
€KOHOMCKM TPeHAO0BU — OuYyBaHa je MAKPOEKOHOMCKa U ¢MHaHCMjcKa cTtabunHoct, nosehaHa je
€KOHOMCKA, MHBECTULMOHA U CNO/bHOTPrOBMHCKA aKTUMBHOCT, a yyewhe jaBHOr gyra semsbe y 6pyTo
Aomahem npoussogy AOAaTHO je cmakbeHO. CBe HaBeAEeHO MOCTUFHYTO je YNPKOC HEMNOBOJ/bHOM
AenoBakwy nojeguHux ¢akropa M3 mehyHapoAHOr OKpy)Kera, NPBEHCTBEHO ycnopaBakba pacrta y
30HM eBpa.

Lllecmy 200uHy 3apedom, UHgaayuja je HUCKa u cmabuaHa, a oyeKyjemo 0a makea ocmaHe U y
HapedHoMm nepuody.

Y cknafly ¢ HaWmMM o4YeKMBarbMma, Hdnaumja ce kpehe y rpaHmnuama uusba (3,0 £ 1,5%) 1 Tokom 2019.
roguHe. Y anpuay 2019. pacT nOTPOLIAYKUX LLeHa U3Hocuo je 3,1% mehyroauwe, npu yemy je sule
oA, TMNOJMIOBMHE TOr pacTta noc/aeguua nocKyn/berwsa nospha ycned Hucke 6ase u  cnabujer
npoLworoaAuWHer poga u y apyrum genosuma Espone. Usyses Tora, MHGAATOPHU NPUTUCLU, U HA
CTPaHW TPOLLUKOBA U HA CTPaHU TpaKkbe, OCTa/In Cy HUCKKU, O Yyemy cBegoum 6asHa MHNaumja Ha
HuBoy opg, 1,4% y anpuay. Y HapeaHoj roAnHM AaHa, Kao WTO CMO HajaBuan n 'y ¢pebpyapy, oyekyjemo aa
he uHdnaunja ycnopasatu ycnes aenoBama 6asHor edpekta Kog ueHa nospha. HbeHo npubankaBarse
LEeHTpa HOj BPeAHOCTM Lin/ba OYEKYjEMO Y CpeaheM POKY, Yemy he JONPUHETM PacT arperaTHe TpaXKHbe.
YKpaTKo, Hnaumja he octatv HUCKa 1M cTabunHa y rpaHuL,ama Liu/ba A0 Kpaja nepuoaa npojekuuje,
Tj. Y HapegHe ABe roguHe. To cy yjeAHO WM OYeKMBarba U PUHAHCUjCKOT CEKTOpa WU npuBpese.
YcnagpeHocT WHONAUMOHMX OYeKMBakba YKasyje Ha KpeaubuauteT MOHETapHe MOAUMTUKEe, LWTO
gonpuHocu n Behoj OTNOPHOCTM Ha MOTeHUMjanHe HeraTMBHe edekTe AelwaBakba Yy MehyHapogHom
OKpYKemy.
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d’UHaHCUjCKU ycnoeu Ha domahem mpiXxcuwmy ocmasnu cy rnososoHuU.

O NoBO/bHUM PUHAHCUjCKMM yCAOBMMA Ha AoMmahem TPXKULLTY CBeA0YMN U KpeTarbe KaMaTHUX cTona
Ha KpeauTte, Koje Cy Ce Ha AMHAPCKOM CEerMeHTy TPXKMULUTA NMOYETKOM FOAMHE HalwJje Ha CBOojuM
HajHUKMM BpegHOCTUMA. [Mag KaMaTHUX CTOMA, Y3 PacT EKOHOMCKE aKTUBHOCTM U MO3UTUBHE TPEHA0BE
Ha TPKULWTY paja, JonpuHocuM noseharby KpeguTHe akTUBHOCTU. Mako je tbeH mehyroguiireun pact
asoumopeH, ydewhe kpeanta y 6pyto fomahem nponssoay je CTabuaHo 1M He NpeacTaB/ba PU3MK HU NO
LEeHOBHY HM MO PUHAHCKjCKY cTabuaHOCT. Hawmm akTMBHOCTMMA AOAATHO CMO Ojavanu CTabunHocTt
H6aHKapcKor ceKkTopa y MNpeTxogHom nepuofy — ydewhe npobnematMyHUX Kpeguta y YKYNHUM
Kpegautuma CMaHeHO je Kpajem mapTta 2019. roguHe Ha 5,5%, LWTO je hMXOB HajHUXKN HUBO.

rpa(bVIKOH 3. erTal'be KamaTHUX cronaHaHoBe rpachKOH 4. erAMTHa akKTUBHOCT*
AWHapCKe KpeauTte (Mr. cTone, y %)
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Kpegutu ctaHoBHULWITBY

YkynHo aomahu kpeautu®

Kpeputu npuspean YkynHo gomahu kpeguru**
PechepeHTHa kamarHa cTona W3eop: HEC.
WN3Bop: HBC. * WckrbydeH edpekaT npoMeHe [eBU3HOM Kypca.

** ckrbydeH edekat ornuca u npoaaje NPL oa noyeTka 2016.

HacmaesbeHu cy u noeosbHU (hucKaaHU mpeHAoauU.

Kao n npetxogHe aBe roguHe, uy 2019. ocrBapeH je puUCKanHu cypuuLmT, KOjU je y NpBOM Tpomeceujy
Ha KOHCONMAOBAHOM HMBOY M3Hocuo 0,9% 6pyTto gomaher npousBoAa, a jaBHU Ayr LLEeHTpasHe
AprKaBe A,0AATHO je CMakbeH U Kpajem mapTa usHocmo je 50,9% 6pyTo gomaher npoussoga. PuckanHa
NOAIUTUKA, Y3 NYHY KOOPAWMHALMjy C MOHETAapHOM MOJIMTUKOM, CTUMyAULLE MpuBpeaHM pacTt, bes
M3asnBarba MHONATOPHUX MPUTUCAKA — PacT KaNMTaAHUX M3[aTaka JApaBe [OMNPUHOCKM  pacTy
MHBECTULM]a, @ PacT NeH3Knja U NaaTa y jJaBHOM CEKTOPY OAPKMBOM PACTy NOTPOLLHE.
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W3Bop: MuHucTapcTBo huHaHcuja. M3Bop: Ynpasa 3a jaBHu Ay



CmabunaH npuspedHu pacm eode uHeecmuyuje, noopxcasaHe yHanpeherem MAKPOEKOHOMCKO2 U
¢uHaHcujcKko2 ambujeHnma.

MNpema npenMmuMHapHMm nogaumma Penybauukor 3aBoAa 3a CTAaTUCTMKY, pact 6pyto pomaher
npousBoAa y NPBOM TPOMeceujy oBe rogMHe U3HOCKO je 2,3% mehyroguwme. Mo UcK/byyemy yTuuaja
Ce30He, TpoMeceyHn pact 6pyto gomaher npoussoaa MsHocuo je 0,9%, LWITO 3HAUYM A3 €KOHOMCKA
AKTUBHOCT OCaMHaecT y3acTONMHUX Tpomecedja pacte. MaKo je op cpeguHe nperxogHe roguHe pact
eKCTepHe TpaXKke YCMopeH, Npema Halloj npoueHu, pact 6pyTto gomaher npousBoaa OCTBApeH je
3axBasbyjyhu gomahum daktopuma. KsbyyaH AonpuHOC pacTy gane cy WMHBECTUUMje Y OCHOBHe
doHaoBE, Koje cy y NpBOM Tpomeceujy aece3oHnpaHo nosehaHe 3a 7,4% — 1 To npuBaTHe 3a 8,0%, a
ApXasHe 3a 4,7%. ATpakKTUBHOCT ynaratba y npuepeay Cpbuje pesyntat je, npe csera, yHanpehema
NnocsoBHOr amMbujeHTa M NOBO/bHUX GMHAHCUjCKUMX YycnoBa, a YybpsaHa je U peanusaumja
MHOPACTPYKTYpHUX npojekaTta. C TUM y Be3u, Tpeba uctahm n noseharwe npodpmutabuaHocTn npuspese,
KOja je npolwny roanHy 3aspLumia ¢ Heto AobuTkom o 500 munmjapan guHapa. To je 3Ha4vajaH M3BOP 3a
MHBECTUPAHE U YKasyje Ha MCNNATMBOCT yaarama y Hawy npuepedy. MporHo3y pacta 3a OBy roanHy
3a4prKanm cmo Ha 3,5%, a y HapedHMM rogMHama O4YeKyjemMo HEeroBo Aasbe yop3are Ha oKko 4%, npu
yemy he pact 6UTM 3acHOBaH Ha OLPXKMBMM OCHOBaMa, YeMy AOMPUMHOCK, Mpe CBera, O4yBaHa
MaKpPOEKOHOMCKA CTabUNHOCT.

padmkoH 7. lonpMHOCK MF. CTONMK pacTa MpadmkoH 8. KpeTawe MHBeCTULMjay OCHOBHE
B[MN-a- pacxogHa cTpaHa ¢doHpoBe
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W3sop: P3C u npepauyd HBC. W3Bop: P3C v npepauy HBC.
* MpouerHa HBC 3a T1 2019. * MpoueHa HBC 3a T1 2019.

Oo0dpxusocm pacma nomephyje u eeha uHmezpucaHocm Hawe npuspede y ceemcKe eKOHOMCKe
moKoee — U y mp20BUHCKe U Yy KanumasaHe moKoee, ¢ 063upom Ha pacm npuaued no OocHosy

dupeKmHux uHeecmuyuja.

MaKo je 6Mo nofa yTuuajem ycnopaBarba eKCTEPHE TPaXKHe M KBOTA Ha YE/IMK, POOGHU M3BO3 Y NpBOM
Tpomeceujy 2019. 3abenexxkuno je mehyroguwmwm pact og 7,9%, 3axsasbyjyhn npowmpery noHyae no
OCHOBY pPaHMWjUX WHBECTULMja, KaOo M ybp3aHOM NnNacMaHy NpPeHeTMX BULIKOBA MNO/bOMPUBPELHUX
npoussoga m3 2018. roanHe. C pgpyre cTpaHe, pacT NPOU3BOAHE WU WHBECTMLMjA YyTULAAM CY Ha
nosehatbe yBO3a onpeme MW penpomartepujana, a TUMe W YKynHor pobHor yeo3a 3a 9,9%
mehyroamwme. McTtoBpeMeHo, NPUAMB Kanutana Ha GUHAHCMjCKOM padyHy, y Hajsehoj mepu no ocHoBY
CTPaHUX ANPEKTHUX MHBECTULMNjA O NPEKO MWUAWjapAy eBpa O noyeTKa roamHe, NOKpuo je aeduunt
Tekyher payyHa u pe3ynTMpao pacTom AeBu3HMX pesepBu. C 063MPOM Ha TO 43 je NPUANB CTPAHMX
OVNPEKTHUX MHBECTULNja NPETEXKHO YCMEPEH Yy pa3sMeH/bUBE CEKTOPE, Y CpeaHemM POKY O4eKyje ce Aasbu
pacT M3BO3a M MOCTEMEHO CMakbere CMNOJbHE HepaBHoOTeXe. Y3 onagajyhy nyTakby CnosbHOr Ayra, To
AONPUHOCK Ja/bEM jayakby EKCTEPHE NO3MLNje 3eMIbe.



'padwmkoH 9. Po6Ha pazmeHay eBpuma 'padwmkon 10. Ctpyktypa CANNO cekTopuma
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M3Bop: HBC.

MpenumuHaprn nogaum 3a 2018.
Wagop: P3C 1 npepauyd HEC. * Morsonpuepena, vHAYCTpYja, pyoapcTso, caobpahaj, yrocturerbctso, UKT.
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Adame u 2ocnodo, dpaze Koneee,

MpeTxoAHO peyYeHo jacHO yKasyje Ha TO A3 eKOHOMCKM nporpam Cpbuje HacTaB/ba Aa Laje CHaXKHe
pe3yntate. To ce MO3UTUBHO OAparkaBa Ha KPeAUTHW PEejTUHT U NpemMujy pu3nKa 3emsbe. [la Bac
nogceTMmo, areHumja Standard and Poor’s je Kpajem npolwne rogmMHe nonpasuna usrnege 3a nosehare
KpeauTHOr pejTMHra ca cTabuaHMX Ha NO3UTUBHE, AOK je areHuumja Fitch noyeTKoM Mmaja noTeBpauna
cTabunHe mnsrnege, UCTdyhu ynpaBo KOHTUHYMTET EKOHOMCKE MOJIMTUKE, YCMEPEHEe Ka Aa/beM jayatby
MaKPOEKOHOMCKMX MOKa3aTe/ba U CMakberby jaBHOT ayra. Tome y NpWIor roBOPU U CHUMXKeHe npemuje
puU3mnKa, mepeHe nHaekcom EMBI, Koja je noyeTkom maja 3a Cpbujy 6113y CBOT UCTOPUjCKOT MUHUMYMA.
To ¥ npakTMYHO NoTBPhHYjy ynaratba CTpaHUX MHBECTUTOpPA Y APKABHE XapTuje of BPeAHOCTH, O yemy
CBEAOYM yCMelwHa peanusaumja Ha ayKuuju cegmorofmiibbnxX AUHAPCKUX [APMKaBHWUX XapTuja o4
BpeLHOCTM 0BOr MeceLa. Bepyjemo na he gobpu pesyatatm eKoHoOMCKor nporpama 6utn notspheHun u
TOKOM aKTyesnHe nocete MehyHapoHor moHeTapHor ¢oHAa.

MocTurHyTn ycnecu cy omoryheHm goHoleem afgeKksBaTHMX, 406P0 KoopAMHUPaHUX U BaarospemeHnx
Mepa eKOHOMCKe NoJsiMTMKe. HbMXOB cacTaBHM OEO0 je MOHeTapHa MOAWUTUKA, Koja je, obesbehersem u
OYyBatbeM LEHOBHE U (UHAHCUjCKe CTAaBMAHOCTM, 3HATHO AOMNpPUHeNa oap:KMBom ybp3amy pacTa. C
063MpOM Ha TO Aa Cy pe3ynTaTu NMOCTUTHYTM Y YCI0BMMA MPUCYTHUX HEM3BECHOCTM Yy MelyHapogHom
OKpy)Kekby, noTBpheHa je epMKACHOCT MOHEeTapHe MOAUTMKe M mepa Koje HapoaHa 6aHka Cpbuje
npeaysnma 3a jayarbe OTNOPHOCTU Halle eKOHoMMU]e.

MoHeTapHa noautuka he un y HapegHom nepuogy 6UTH npeaBuanBa U AoCNeAHA Y O4pXKaBakby HUCKE
M ctabunHe nHnaumje y cpegrbem poky. Mimajyhu y Buay Aa K/by4yHU pusmum y Bohery mMmoHeTapHe
nouTUKe U fdasbe fAosase u3 MmehyHapogHor OKpyskewa, HapogHa 6aHKka Cpbuje he HacTaButu
nax/bMBO Aa NPaTU M aHaN3MpPa KpeTaka Ha mehyHapoaHOM GUHAHCUJCKOM M POBHOM TPXKULLTY, Ko U
[a oLemyje hUXOB YyTULAj HA EKOHOMCKA KpeTakba Y Cpbuju.

Jo3Boivte MM da 3aKk/byyMM [a je Hala eKOHOMCKA MOUTMKA EKOHOMWjY YYMHWUAA BUTAZHUjOM U
CNoCobHMjoOM Aa 0AroBOPU HA TPXKMULUHE M3a30Be, C KOjUMA CMO CE CyO4aBasiv y NPOLUIOCTA M KOjU Hac
ouyeKyjy y byayhHoctn. Cpbuja je caga 3emsba Yy KOjoj Ce NaKlie Nnocayje M Hafasu Nocao, a KMBOTHU
CTaHOApPA pacTe Ha OAPXMBMM OCHOBama. HapaBHO, fasba yHanpehewa cy moryha, npe cBera

CTPYKTYpHUM pedopmama, Koje he mnoap:KaTM HacTaBak pacTa WMHBECTMLMjA, KOHKYPEHTHOCTMH,
4



npo¢uTabunHoctn mn 3anocieHocTn. To he Ham omoryhuTu ga o4vyBamo MNOCTUTHyTe pesynTate U

OAroBOpMMO Ha byayhe nsasose.

OBum 6ux 3aBpwmna ceoje yBogHo obpahare. Pey 6ux gana Konerama m3 CeKTopa 33 eKOHOMCKa
UCTparKMBakba WM CTAaTUCTUKY fOa AeTasbHuje npeactaBe aHanuMsy Tekyhux KpeTarba M Hawe HoBe

MaKPOEKOHOMCKeE Nnpojekumje.



