HAPO/IHA BAHKA CPBUJE

AHAJIN3A UCIIVIATUBOCTU INHAPCKE
N AEBU3HE HITEJAILE

beorpan, janyap 2020. ronune



Ananusa ucnaamugeocmu OuHapcKe u 0egusHe wmeorse Haponna 6anxa Cpouje

I. YVBOJ

IIpomoBucame mreame y nomahoj BaxyTH M MOJPIIKA HOj, Ka0 U yKa3WBame Ha
WBeHy Belly HCIDIAaTHBOCT OJ JEeBU3HE INTEAE, N1€0 je€ CTpaTerdje TuHapu3alldje
¢unancujckor cucrema CpOuje, koja je jeman ox mpuopurera Brage PemyOmuke
Cpbuje u Hapogne 6anke Cpouje. Behu crenen nuHapuzanyje GUHAHCH]CKOT CHCTEMa
00e30ehyje Behy OTIOpPHOCT HAa PU3MK O] MPOMEHE JCBH3HOT Kypca, a MOHETAapHY U
(UCKaNIHy MOMUTUKY YMHU €(PHUKACHUjOM, IITO je MPEIYCIIOB 3a OAPKUB IPHUBPEIHH
pact 6a3upan Ha qoMahuM n3BopUMa.

Mepe 1 akTUBHOCTH Koje je mpemay3ena Hapogna 6anka CpOuje, y KOOpAUHAIU]H C
Brmagom Penybmuke CpOuje, mompuHene cy HHCKO] W CTaOWIHO] WH(MIANWjH,
pelaTHBHO] CTa0WJIHOCTH Kypca JUHapa TMpeMa eBpY, CMamemy yudemha
npobJjeMaTHUHUX KpeauTa, moBehamwy KpeautHor pejtuHra CpOuje W maay mpemuje
pH3HKa 3eMJbE.

On kpaja 2012. rogune a0 okrodpa 2013. roauue, mehyroaumma uHbIaIMja je
cMmameHa ca 12,2% Ha 2,2% u of Taga ce kpehe Ha HUCKOM U CTaOWIIHOM HHUBOY — y
npoceky wucnox 2,0% (1,9%). Kpajem 2019. romune wuHbimanuja ce Haga3mwia y
rpaHuiama Iubador pacnona (3% =+ 1,5 m.m.) u usHocuna je 1,9%. Kparkopodna u
CcpenmOopoUHa MH(IAMOHA OYeKHBaka (UHAHCH]CKOT CEKTOpa U MPUBpEIe HacTaBUIIa
Cy Ia ce Kpehy y rpanuiiaMa 1usba.

padmkoH 1. MeRyroauwa mHdnaumja n npoceyaH Kypc
AuHapa
(n.c.y %, a.c. EUR/RSD)
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M3sop: HBC.

TokoM mocneNmUX cejaM roJliHa IIOCTUTHYTA j€ U OYyBaHa peJaTHBHA CTAaOUITHOCT
Kypca auHapa npema eBpy. Kpajem nenem6pa 2019. ronune Kypc je O0M0O Ha CIIMYHOM
HUBOY Kao modeTkoMm aprycta 2012. roagmae, mpu demy cy ox 2018. romune
ocruialyje Kypca AnHapa rnpemMa eBpy 3HaTHO HUKE.
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Y mperxogHe TpH TOXMHE Ha JICBH3HOM TPXKHUINTY IPEOBIAJaBad  Cy
amnperyjalujcKi TPUTHCIH, KOjU Ccy pe3ynTar noBehaHe moHyAe eBu3a, Ipe CBera 1o
OCHOBY CTpPaHUX IUPEKTHUX HHBECTUIIM]jA, PAcTa M3BO3a M yjarama MehyHapoaHnx
WHBECTUTOpa y OUHApCKe ApxaBHe oOBesnurie. Hapogna Oanka CpOuje je Ha
amnpernujanujcKke MPUTHCKE aleKBaTHO U OJaroBpeMeHO pearoBajia KylOBUHOM JIEBH3a
Ha JIEBU3HOM TPJKHIITY, IITO je JONPHHENIO 3HATHOM pacTy AeBU3HHX pe3epBu. Camo y
2019. rogunHu, nuHAp je TMpeMa eBpy HOMHUHAIHO ojayao 3a 0,5%, a Hapoxgna Oanka
CpOuje je Ha NEBU3HOM TPXKUINTY HeTo Kymuia 2.695,0 miH eBpa (kymwna 3.100,0 M
eBpa u mpomanma 405,0 muH eBpa), 3axBajbyjyhm dWeMy je OCTBapeH 3HaTaH pacT
JeBU3HUX pe3epBU. Hapogna Oanka CpOuje je y TPOTEKIOM CEIMOTOJIUIIEEM
HepHoy, o MoTpedr, MHTEPBEHNCAIa HEMPUCTPAcHO y 00a cMepa, paayl ClpedyaBama
NPEKOMEPHHUX KPAaTKOPOYHMX OCIMJIaNWja Kypca TUHapa mpema eBpy, 0e3 Hamepe Ja
uiba opel)eHr HUBO Kypca WM yTHYE Ha TPEH]T FheTOBOT KpeTama.

Y 2019. roguan OpyTo neBusHe pe3epse cy mosehane 3a 2,1 mupx espa, Ha 13,4
MIIpZ €Bpa, IITO je HUXOB HajBUIIM HUBO KpajeM roxuHe on 2000. romune. Pact
pe3epBH je OCTBapeH M MOPEA HETO pa3ayKHBama IpXKaBe 10 OCHOBY JEBU3HHX
KpeawTa u xaptyja ox BpegHoctH (3a mpexo 900,0 mitH eBpa). Y CTPYKTYpH JIEBU3HHUX
pesepBu moBehano je ywemhe 3mara ca 7% na 10%, npu uemy je Hapomna Ganka
Cpbuje y okToOpy IpBH MyT KyIHIIa 37aTO Ha MeljyHApOTHOM TPKHUIITY.

CropoBohewe Crpareruje 3a pelmiaBambe NHUTamba MPOOIEMATHYHUX KpeauTa oOf
2015. roguHe YyTHIIATO je Ha CMameme yuenrha mpo0ieMaTHIHAX KPennuTa y YKYITHUM
kpeautuMma. Onu cy y aenem6py 2019. 6wnm Ha HUBOY 011 4,1%, OTHOCHO CMamEHU CY
3a Buiie oa 80% ox noueTka npumene Ctpareryje.

Tpehy roguny 3apenom apkaBa ocTBapyje PUCKaIHU Cy(pHIIUT, a YAEO jaBHOT ayra
3eMJbe y OpyTo nomahem mpomssomy y 2019. rogunu 1omaTHO je cMambeH, Ha 52,4%!,
KOJIMKO je M3HOCHO Y HoBeMOpy 2019. ronune.

Peny6inka Cpbuja je y HOBeMOpy Ha MehyHapoqHOM (MHAHCH]jCKOM TPXKHILITY
MOHOBO €MHTOBAJIA JIECETOTOJUIILY €BPOOOBE3HHILy Y M3HOCY ol 550 MiH eBpa, 1o
kamaTHO] ctonu o 1,250%, miTo je joumr HwKe o] HHULMjaIHE EMUCHj€ OBUX XapTHja
O]l BPEJIHOCTH y jyHY, Kaja je kamaTta usHocwia 1,619%, u mpeicTaB/ba HajHMKU
MPUHOC OCTBapeH Ha oOBe3Huile PenyOimuke CpOuje emutroBaHe Ha MeljyHapoaHOM
¢uHaHCHjcKOM Tpx)uIITYy. CpelcTBa MPUKYIJbeHa HOBOM €MHCH]jOM Cy, Kao U Y jyHY,
uckopumheHa 3a TPEeBpPEMEHY OTIUIATy CKYyIUbETr Ayra — jejia eBpOOOBE3HMIA Yy
nonapuma emuroBanux 2013. ronuHe mo KynoHckoj cronu ox 4,875%, koje nocnesajy
y dedpyapy 2020. rogune. [Topen 3ameHe CKymber ayra jeTHHH] UM, HCTOBPEMEHO je
CMameHa H3JI0KEHOCT BAyTHOM pHU3UKY, OJHOCHO PH3HKY OJf MPOMEHE Kypca
eBpo/monap.

CBe HaBeJICHO YTHIIAJIO je Ha moBehame KPeIUTHOT PEJTHHTA 3eMJbE M TaJ] IIPEeMUje
pusuka. Pejrunr arenumja Standard and Poor’s je y peuemOpy, y yciaoBuMa
N00OJBIIAHUX MAaKPOEKOHOMCKHX IIOKa3aTesba, aJCKBATHE MOHETApHE IOJIUTHKE H
YyBpcTE (PUCKAIHE JTUCIHMIUINHE, OCHAXKEHE OTIIOPHOCTH MPUBPEJIC Ha CIIOJbHE MOTpece
U pacTta npeaBoheHor MHBecTHLMjama, nosehana kpeautHu pejTuHr Cpobuje Ha BB+

! Tlocnenmu pacnonoxkuBy 0JaTaK y BpEME U3pajie 3BENLITaja.
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(nperxomno BB), y3 3anprkaBame MO3UTHBHHUX M3TIIEAA 32 HETOBO Jajbe MOBehame u
MOTryHHOCT J0CTH3amba pejTHHTa HHBeCTUIMOHOT panra (BBB-) mo kpaja 2020. roause.
V3 10, mpemuja pusuka CpOuje, mepena uaaekcom EMBI, y 2019. ronuau cmameHa je
3a 140 6.11., Ha 19 6.11., a TOKOM TOJIMHE je JOCTHIIIA U HAJHIDKY BPETHOCT JI0 cajia o 5
6.1m. (23. neemOpa).

[To3nTHBHA MAaKpOEKOHOMCKAa KpeTama M W3MJIEAN — YCIICIIHO CIIpoBoheme
E€KOHOMCKOT Tporpama, y3 npoope momahe dakrope pacra, HUCKY UHQIIAIU]Y, 31paB U
TMUKBUIAH (DUHAHCHjCKH CHCTEM, CIpPOBOhEHmE CTPYKTYpHHX pedopMu U nasbe
cCMameme ydemha jaBHOT Aayra y OpyTo gomaheM MpOW3BOAYy — TOTBpPhEHW Cy U
JerneMoapckoM oTykoM MeljyHapoaHor MoHeTapHOT ()OHJA O YCTICHIHOM 3aBPLIETKY
Tpeher pasmarpama exoHOMcCKOr mporpama CpOuje 0e3 oapxkaBama (HopMaTHOT
cacranka Onbopa.

MakpoekoHOMCKa U (UHAHCHjCKa CTAOMIIHOCT TOCTUTHYTA Y MPOTEKIUX Ceaam
romuHa omoryhmna je Behy ymoTpeOy nwHapa y (UHAHCHJCKOM CHCTEMY, IITO
noTeplyje u pacT TUHApCKe MITEIbE.

Jlunapcka mrTeama’ je y mepuomy ox kpaja 2012. rogune 1o kpaja 2019. rogune
noBehana npeko wetnpu myta (pact ox 61,6 mmpm munapa). Kpajem 2019. roamne
Jocturia je 79,5 mupn nuHapa, a nodetkom 2020. ronuHe TpBYU MYT je MpeMaiiuia u
HUBO o 80 Mipn muHAapa. Pact je HapounTo OMO W3pa)KeH y IMOCIEIhE JBE TOIUHE
(29,3 mapa auHapa, MITO je CKOPO MOJOBHHA YKYITHOT PacTa OCTBAPEHOT Y MPOTEKIINX
cegam romuHa). TokoM 2019. rogmHe ocTBapeH je HajBehW TOOWIIKBU PACcT AMHAPCKE
LITEAE Of] KaKko ce npate nogauu — 18,4 mapa aunapa mnu 30%.

JvHaMuuaH pacT AMHApCKE INTEIHE TOBOPU O TOBepewmy rpahlaHa y MOHETapHY
nonutuky Haponne 6anke CpOuje u gomahu GaHKapcKH CEKTOp.

JleBU3HA HITEImba CTAHOBHMINTBA® y TIPOTEKIINX CelaM roauHa Takohe pacte, Hako
HENITO YMEPEHHje O]l IMHAPCKE MTeAke — ca 8,3 Mipa eBpa y netemopy 2012. roguae
Ha 10,8 muipz eBpa y nenemOpy 2019. ronune.

Pact muHapcke u JieBU3HE IITENHE OCTBAPEH je Y yCIOBUMA CMambEeHha KaMaTHHX
CTONa Ha OpPOYEHY IUTEIy CTAHOBHHMINTBA, INTO I0jayaBa apryMEHT O IIOBEPEHY
rpahana y momahm OaHkapcku cucteM. Ha cmameme KaMaTHUX CTOINa YTUIANO je
ybOnaxkaBame MoHeTapHe mnojutuke Hapogne Oanke CpOuje W KpeTame KaMaTHHX
cTona Ha Meh)yHaponHoM TpxuTy HOBLA. Pedepentna crona Haponne 6anke CpOuje
on Maja 2013, kaza je 3amo4eT MUKIyC yOgakaBamba MOHETapHE TOJIUTHKE, CMAakhCHA je
3a 9,50 .., a camo y 2019. ronunu 3a 0,75 .., Ha 2,25%.

[Ipoceuna moHjepucaHa KamaTHa CTONA HA JMHAPCKY IITE/HY CTAHOBHUINTBA Y
nepuoay ox neuemopa 2012. rogune a0 neuemoOpa 2019. roguHe cmamena je 3a 6,91
m.1., Ha 3,01%. Ciu4HO je ¥ ¢ KaMaTHOM CTONOM Ha IITerby rpal)ana y eBpuma’, Koja
j€ Y CeIMOroIHII-EM Teproy cMarmbeHa 3a 3,02 .., Ha 1,13%.

VYneo nuHapcke IITENHkE y YKYITHOj ITeAmH nopactao je 3a 4,02 m.a., ca 1,87%
kpajem 2012. rogune Ha 5,89% Ha kpajy 2019. roxune.

2 Pe3nyieHTH 1 HEpE3HICHTH

3 Pe3u/IeHTH U HEPE3HIEHTH

4 Bynyhu na ce majsehm 1€0 /ieBU3HE WITeNme OJHOCH Ha WTEMmBy y eBpuma (91%), xopumihena je
NpoCeyHa MOHJEepUCcaHa KaMaTHa CTOIIa Ha OPOYEHE JITIO3UTE y eBpPUMA.
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MehyTtum, nmajyhu y BUAY U Jajbe CKPOMHO ydenihe JUHAPCKE MTeIkE y YKYITHO]
WITeAY, Kao W HacTojalme Ja ce KOHTHHYMpaHo ToBehaBa auHapu3anuja
(unancHjckor cucremMa CpOuje pamu jadama e(pUKACHOCTH MOHETapHe M (pHCKallHe
MOJIUTHKE, Ka0 M OTIIOPHOCTH JoMahe eKOHOMHje Ha BajdyTHe pu3mke, Hapomgna Oanka
Cpbuje, 3ajenno ¢ Brnagom PenyOnuke CpOuje, HacTaB/ba ca aKTHBHOCTHIMA BE3aHUM
32 TOJCTUIAKE W TNPOMOBHCAE IITCIAHE Y JWHAPHUMA, KA0 BaKHE KOMIIOHEHTE
NPUBPETHOT pacTa 0a3upaHoT Ha 3IpaBUM (HHAHCH]CKAM OCHOBaMa.

'padmkoH 2. KamaTtHe cTone n AuHapcka wreaHa 'padmkoH 3. KamatHe cTone n AeBu3Ha Wregma
(n.c.y %, Ha roauLLKEM HUBOY; A.C. Y Mrpa RSD) (n.c.y %, Ha roguLLbeM HUBOY; A.C. y MIpAEUR)
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PedepenTtHa ctona ELIB-a
== 1pOCeYHa NOHAEpMCaHa kamaTHa CTOMa Ha OpOYeHe Aeno3nTe y AvHapuMa

W3sop: HBC. WN3sop: HBEC.

== 1poCeYHa NoHAEpNCaHa kamaTHa CTONa Ha OPOYEHe [enosuTe y espuma

Il. PAHUWJE AHAJIM3E

On 2010. roguae no 2019. rogune, Haponna Ganka CpOuje je m3pajuia BHIIE
aHanM3a MCIUIATHBOCTH JMHAPCKe M JeBu3He mreame’. [lopen Tora, Haponna Ganka
Cpbuje penoBHO, youn CBeTcKor JaHa MITEAlmE, O0jaBbyje CaoNIITEHA O
UCIUIATUBOCTH JUHAPCKE W JIeBU3HE mTeAme. Kako W Jajbe HACcTOju Ja POMOBHIIE
IuHapcKy mrenawy, Haponna Oanka CpOuje onx jyna 2018. roguHe penoBHO
HOJIYTOJMIIBE 00jaBibyje aHAIM3e HCIUIATUBOCTH AWHAPCKE U JICBU3HE IITENAIE.
[Nocnenma ananuza ucriaTuBocTy o0jaBibeHa je y jyny 2019. rogune, a ypaheHa je 3a
nepuon on jyna 2013. romune jno jyna 2019. roamne®. Ta ananusa je, kao u CBe
NPETXOJIHE, MOKa3aya Ja je OWIo UCIUIATUBHUje MITEACTH Y JUHAPHMA, U TO H Y JYTOM,
U Y KPaTKOM POKY.

5 Jlerarbnuje Ha cTpanu: http://www.nbs.rs/internet/cirilica/90/index.html.
6 JlerassHuje Ha cTpanm: http://www.nbs.rs/internet/cirilica/90/index.html.
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I11.  AKTYEJIHA AHAJIM3A

HajHoBmja momyromumma AHamN3a HCIDIATHBOCTH AWHAPCKE W JIEBHU3HE INTEIHE,
uzpahena 3a nmepuon of neriemMopa 2012. romune a0 nerem6pa 2019. ronuHe, U3HOBA je
MOTBPIUIIA 12 j€ UCTIIATHBH]je ITeAeTH Y foMahoj BalyTH U Ha Kpahu U Ha Ty»KH POK.

1. Anaausa

Kao um y mperxogHMM NOJYrOJUWINB-MM aHanu3ama, ypaheHe cy JaBe aHaiuze
HCIUIATUBOCTH INTEOHE€ — 3aHaBJhbalkbe IITEAE M HCIUIATHBOCT IITENH-E 10
MOTIIEPHOANMA, ¥ TO OPOUCHE HA TPU Mecella, Ha TOAWMHY JIaHa U Ha JIBE TOJMHE.

[lpu obOpauyHy kamara, y aHaiuMzama cy KopuirheHe MpocedHe TOHAEpHCaHe
KaMaTHE CTOIE Ha HOBOIIOJOXKEHE OpOYEHE JIEMO3UTEe IO jeqHe TOAWHE, OJHOCHO OJ
jeaHe no 1B ToaWHe. 3a INTeAmy y €BpuMa, NMPUHOC Ha Kpajy Mepuojia opovema
yMarmbeH je 3a Mope3 Ha MPUXO/e 0] KaMmate, KOjH je 10 okToOpa 2012. roguHe H3HOCHO
10%, a HakoH Tora 15%.’

1.1. UcniiaTuBOCT IITEAI-€ — 3AHAB/bAILE

VY aHaNu3M KUCIUIATMBOCTH IITEIHE Ca 3aHABJHABEM IPETIOCTABIHEHO j€ A2 je Y
nenemopy 2012, rogune opouyeHo Ha roamny naHa 100.000 munapa u oxrosapajyha
NPOTHUBBPEIHOCT y €BpHMa (IpepadyHaTo 110 MPOCEYHOM KypCy AMHApa IIpeMa eBpy y
Mecelly opouerma) U Ja cy mreqHu yino3u (yBehaHu 3a KaMmaTy), [0 MCTEKY Mepuoa
opoYera, MOHOBO OPOYABaHU HA MEPUO/] OJ1 TOJMHY JaHa M0 KaMaTHUM CTolaMa Koje
Cy BaXkuJie y BpeMe opouaBama cBe A0 2019. roaune (mocienme opouemhe y AeneMopy
2018. rogune). McnmaTHBOCT MITEAKE y TUHAPHMA U €BpUMa OICHEHA je 332 YKyIaH
NepUOJ O/ CellaM TOMHA.

1.2. UcniiaTuBOCT WITEAH-€ — N0 MOTHEPpHOANMA §e3 3aHaABJ/bambha

VY npyroj aHanusu mnopeheHa je MCIUIATHBOCT JAMHAPCKE INTEIHE Y OJAHOCY Ha
ITElY Y €BprUMa 3a TPU POYHOCTH — TPU Mecella, TOANHY JaHa U JIBe TOJAUHE. Y CBa
TPH cliydaja (TpH pa3auduTa Iepruojia OpoUCHa) MO0 Ce O] KCTE MPETIIOCTaBKe — Ja
je om nmememOpa 2012. rogmae cBakor wmecena opodaBaHo 100.000 gwnHapa wu
onaroeapajyha mpoTHBBPEIHOCT y eBpuMa (IpepadyHaTo IO MPOCEYHOM KypCy AUHapa
mpeMa eBpy y Mecelly opodema) mo Tana Bakehum kamaTtHuM cromama. (CBako

OpoYaBamkEe MOCMATpPAaHO je 33C66H0, OJHOCHO Kao rmocebaH OOTIICPpHUOS opoana}Lag

7 Tlope3 Ha mpuxoje o kKamMaTe Ha MITEARKY y AMHApUMa He tiaha ce ox 2005. ronusre.

8 Kon opouaBama Ha Tpu Mecella TIPBU TTOCMATpaHH MOTHepuon je aenembap 2012 — mapt 2013, mapyru
nocMarpanu notnepuon je janyap—anpui 2013. romune wutn. Ilocnenmu mocMmaTpaHU MOTIEPHOA je
cenrembap—neriem6ap 2019. roaune.

[IpBu mocMaTpaHM MOTHEPHO] KOJ OpovaBama Ha TOIMHY naHa je neuembap 2012 — nememo6ap 2013,
Ipyru mocMmarpanu notmnepuon je janyap 2013 — jamyap 2014. rommne wutn. [ocienmn mocMatpaHu
nornepuox je neremadp 2018 — nememdap 2019. roaune.

Kox opouaBama Ha JBe ToAMHE MPBH MTOCMATpaHu moTnepuon je neuemdap 2012 — nenem6bap 2014, npyru
nocMmarpanu nornepuos je janyap 2013 — janyap 2015. rogune utna. [locienmsu mocMaTpaHd MOTHEPHOLT
je neuembap 2017 — neuembap 2019. roaune.
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(yxkymHO 82 moTneproaa KoJa opodcHka Ha TpU Mecella, /3 MOTIePHOoIa KOJi OpoUueHha
Ha TOJAWHY JaHa ¥ 61 moTmepwoa KO Opouerha Ha JBE TOJHHE), a HMCIUIATHBOCT
MITEhE OlEhbIBaHa je TOCEOHO 3a CBAaKHU MOTHEPHO]T OPOUEHa.

2. Pe3yararu anaause

2.1. UcniiaTHBOCT IITEAI-€ — 3aHAB/bAILE

OBa aHanm3a mMokasaia je Ja Ou ImTeAuia Koju Ou ITuHApCKa CPelcTBa OpOUYHo Y
neueMOpy 2012. ronuHe, HaKOH cepaM roauHa, n1oouo npeko 30.000 munapa (mpeko
260 eBpa) BuIe OJ IITEAWIIE KOjH OM Yy UCTOM TEPUOAY M Y3 UCTE MPETIIOCTABKE
IITEJIE0 Y EBpUMA.

Tabena 1. AcnnaTMBOCT WTefH-€ — 3aHaBibakbe

Ynor Ha kpajy nepvoaa

MoyeTHn Ky pc Ky pc
Bpcta ureare OpouaBate vP . [ocnehe vp . opo4etea
y ror AvnHapa AnHapa
y RSD y EUR**
Wteawa y RSD Oeu. 2012.  100.000  113,5413 [leu. 2019.  117,5383 143.863 1.224
Wrepgrwa y EUR Heu. 2012. 881 113,5413  [eu. 2019.  117,5383 113.241 963
Pa3nuka y kopucT AvHapcke LWregre 30.622 261

* TpoceyHn MecevHn cpefty Ky pc AuHapa rnpema espy .
**3a wreary Y €BpKMa, USHOC HAKOH Y MakseHa 3a NMope3 Mo OCHOBY Npuxofa of kamate.

Tabena 1a. IcnnamBoCT WregH-€ No rogMHamMa — 3aHaBrbakbe

1 rogmHa 2 ropuHe 3 roauHe 4 ropuHe 5 roguHa 6 roguHa 7 roovHa
Wreawa y RSD 109.890 118.967 126.616 131.744 135.605 139.673 143.863
Wregrwa y EUR 911 931 942 949 953 957 963
Pasnuka y KopuCT AvMHapCKe Lreawe 5.426 5.819 11.902 14.659 22.108 26.490 30.622
RSD (EUR) (47) (48) (98) (119) (186) (224) (261)

2.2. UcniiaTUBOCT IITEH-€ — M0 MOTHEepHoAnMa 6e3 3aHaB/bambha

Ha je ucnnatuByje IWITEAETH y AUHAPHMA, MOTBpPhyje M aHajdu3a HCIUIATHBOCTU
HITEAE OpOYeHEe Ha TPHU Mecella, TOJIUHY JlaHa W JiBe TOAWHE, anu 0e3 3aHaBJbamba
IITETHOT YJIOTA.

V ciy4ajy opodaBama IITEARE HA MEPHOJ O/ TOAWHY JlaHa, aHAJIHM3a MOKasyje aa
je y wak 71 on ykymHo 73 mocmarpaHa MOTIEpUoa OMIIO UCIIATUBHjEe IITEACTH Y
nuHapuMa Hero y espuMma (I'paduxon 4). Tako Ou mreauma koju Ou y aeuemOpy
2018. rogure opouno 100.000 nmuHapa Ha TomWHYy maHa, y aeremOpy 2019. mobwo
roroBo 3.000 nuHapa BuIIe OJ WITEAMIIE KOjU OM y uctoM mepuoxry opouno 100.000
JIMHApa y eBpUMa.
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Hapomna 6anka Cpouje

padwkoH 4. UicnnammMBOCT LWiTeiH-€ OpPOYEHEe Ha roguHy AaHa
(y RSD)

8.000

Paanuka Y KOpUCT AMHapCKe Wwreaxwe

6.000 1

4.000

2.000

2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.

-2.000

Pasnuka y KOPUCT UTeatbe Y eBpuMa

-4.000

Wssop: HBC.

Hctn 3aKJby4aK BaXU U Y cnyqajy MTCAHBE OPOYCHE HAa TpU MECClla U IBC I'OAHNHC.

Hamme, xon mrenme opodeHe Ha Tpu Mecemla, y 85% mocMmarpaHUX MOTIEpHOAA

opoucwka OWJIO je WCIUIAaTHBHjE IITCACTH y JIWHAPHUMA, JIOK je Yy Clydajy IITeIHke

OpOYeHe Ha JBE TOAWHE TUHAPCKA IITeNkha OMlla UCIUIaTHBHja O IITEAkE Y EBpUMa Y

cBuM (yKymnHO 61) mocMaTpaHUM MOTHEPUOANMA OPOUCHHA.

Tabena 2. UicnnatMBocT Wreake 6e3 3aHaBrbawa

n KamatHa
BpcTa uregmwe OpouaBatre o4eTHA Ky pc avnapa* cTona [ocnehe
ynor -
(y %, p.a.)
Wreawa y RSD Oeu. 2018. 100.000 118,2772 3,00 Oeu. 2019.
Wregwa y EUR Oeu. 2018. 845 118,2772 0,80 Oeu. 2019.

Paanuka Y KOPUCT ANHapCKe wreawe —
Oopo4ere Ha roguHy aaHa

Pasnnka y KOPUCT MHAapCKe LTeHe —
opoyeke Ha Tpu Mecelia

Pasnnka y KOPUCT iMHapCKe UTeaHe —
opouetbe Ha 1B € roavHe

* TMpoceyHn MeceyHn cpedi Ky pc AuHapa npema espy .
b r‘lpoceqHa noHAaepucaHa kamaTHa cTona Ha AnHapcke u AenosuTe y eBpuma opoyeHe Ao je,qu roguHe — HOB U NOCIOB U.
***3a Wreatby y eBpuMa, U3HOC HAKOH y Mak-eHa 3a Nope3 Mo OCHOBY MPUXOAa Of kamarte.

Ky pc avnapa*

117,5383

117,5383

Yrnor Ha kpajy nepvoga

opoyetba
y RSD y EUR**
103.000 876
100.051 851
2.949 25
584 5
6.212 53
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1IV. 3AK/bYYAK

IMocnenma aHanM3a WCIJIATUBOCTH INTEIHC, Ka0 M CBE INPETXOJHE aHaIu3e,
MoKa3yje Jia je y MOCNIeImhHUX celaM TOJMHA, Tj. y mepuoay ojn nenemdpa 2012. no
nenemOpa 2019. rogmne, OWino WCIUIaTHBHje INTEAETH y IOUHApUMa. AHanmm3a je
nokasana:

— J1a je y MpeTxXoJHHX ceJaM roJWHA JHHAPCKA IITeIHa OPOYEeHA Ha
roIMHY JaHa (M 3aHAB/baHA) OMJIA HCIVIATUBHjA O] LUTEAHE Y eBpUMa,;

— Jla je AMHAPCKA IITeIHha OpPoYeHa HA FOJAUHY JAaHa OWia MCIVIATUBHja
O/l ITE/IEC Y EBPUMA Y TOTOBO CBHM IMOCMATPAHUM MOTHEPHOIUMA;

— Jla j¢ AMHAPCKA ITeHka OPOUYCHA HA TPH Mecela Ouiia UCIUIaTUBH]ja O
MITEE Y eBpUMa Y BehHHHM mocMaTpaHuX NOTHEPHOAA;

— J1a je AMHAPCKA ITeHha OPOUCHA HA JIBe roJHHe OHJIa HCIUIATHBHja O]
IITEABE Y EBPUMA Y CBHM MOCMATPAHUM MOTIEPHOIUMA.

Hakie, nuHapcKa WTeAlka je OMila MCIVIATUBHMja O LUTEAHe Y eBpUMA U Y
KPaTKOM, 'Y IYTOM POKY.

Ha Behy ucrnatuBocT tuHapcKe MTEAKHE YTULATH CY:.

1. crabuiHO MaKpOEKOHOMCKO OKpYXeHmhe¢ — HHCKa W cTa0wiHa uHQIanuja u
peTaTUBHO CTaOMIIaH Kypc IUHApa IpeMa eBpy;

2. 3HATHO BWIIEC KaMaTHE CTOIE Ha IITEkY y NUHAPHMA HEro Ha WITEAmY Y
eBpUMa;

3. TIOBOJHHUjU MOPECKH TPEeTMaH MTeNmke Y nomMahoj BamyTu (kamara 1o OCHOBY
JMHApCKe MITElBE Ce HE ONOope3yje, JOK ce IO OCHOBY LITEAHE Yy €BpHMa
onopesyje 1o cromnu o 15%);

Kao u no cana, Haponna 6anka Cpbuje, y capagmu ¢ Biragom Peny6iuke Cpbuyje,
y HapeJHOM Iepruo/y HacTaBuhe /a CBOjUM Mepama, akTUBHOCTHMA U KOMYHHKAIIH]OM
¢ jaBHomhy JONMPHHOCH TpolleCy IUHapu3anuje, moceOHO yka3yjyhu Ha Behy
UCIUTaTHBOCT INTEke y aomaho] BaxyTH o mreame y eBpuMa. C THM y BesH,
Haponna 6anka CpOuje he u yOynyhe peoBHO 00jaB/bHBATH MOMYTOMIIHGE aHATH3E
UCIUTATHBOCTH JJMHAPCKE U JIEBU3HE LITE/EbE, 3aTUM TPOMECceUyHe aHanuse y M3Bemrajy
0 auHapuzauuju ¢uHaHCHjcKOT cuctema CpOuje, kao u caommrema youn CBETCKOT
JlaHa LITe/IEbE.




