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Adame u 2ocnodo, nowmoesaHu npedcmasHUyuU meouja, opaze Koseze,

Jobpo pownu Ha npeseHTauujy aBryctoBckor M3sewTaja o uHbNaumju, Ha Kojoj he Bam Konere u3
CeKTOpa 3a eKOHOMCKa MUCTParkMBatba U CTAaTUCTMKY AeTa/bHO NPeACcTaBUTU aKTye/IHAa MAaKPOEKOHOMCKA
KpeTakba U Halle HOBe NpojeKkuuje.

Y cBOM yBOAHOM W3narakby OCBPHYhy ce Ha HajBa)KHMje MaKpPOEKOHOMCKE Yyc/ioBe crnpoBoherba
MOHeTapHe MOJINTUKE U oaJslyKe Koje je HapoaHa 6aHka Cpbuje aoHena y nepuvody og, NpeTxofHor
m3BelTaja. MNpe cBera, Xeaum Aa uctakHem Aa cy y 2019. roanHu y Cpbuju HacTtaB/beHa NOBOJbHA
MaKpPOEKOHOMCKa KpeTakba — MHANaumja je HMCKa M cTabuiHa, odyBaHa je MAKPOEKOHOMCKa W
dUHaHCHKjCKa CTabUNHOCT, TPOLWKOBM PUHAHCUPaHba CYy OCTanM HWUCKK, WTO je noBehano eKOHOMCKY u
WHBECTULMOHY aKTUBHOCT. MHpNaLMja je y NpOTEKANX WeCT roguHa buaa HUCKA M cTabuaHa, HA HMBOY
0f, OKO 2%, LITO O4YEKYjeMo 1 3a OBY U HapeaHy roamHy. CavyBaHa je ¢puHaHCcKjcka CTabUAHOCT, a NnTake
HacneheHmx NpobnemMaTUUHUX KpeaumTa PeLleHo je Ha 04pHKUB HauMH — hUXOB HUBO CMakbEH je 3a BuLle
oa 70% y nocnearbe YeTUPU roAMHE, a HbUX0BO ydewhe y yKYNHUM Kpeautuma — Ha 5,2%. KamatHe
CTOMe Ha AMHAPCKe KpeauTe CTAHOBHMULUTBY AaHac Cy ABA MyTa HUMKe, a NPUBPEAN YaK TPU NyTa HUKe
Hero wTo cy 6une maja 2013, kKaga cmo 3ano4yenun UMKNyc ybnaxaBarba MOHeTapHe noautuke. To je
OOMNPUHENOo pacTy MHBECTUUMja, Koje Cy jedaH 04 K/by4HUX MOKpeTaya NpuBPeaHOr pacta U y O0BOj
roanHu. Hactas/beHa no3utMBHa GUCKaNHA KpeTaka, y3 cypuumnt og 0,7% 6pyTo somaher nponssoaa y
NnpBOj MONIOBUMHM OBe TOAMHE, 04pa3 Cy YCNEWHO crnpoBegeHe (UCKanHe KOHcCoAMZauuje U nyHe
KOOpAnHaunje MOHeTapHe U GUCKANHE NONUTUKE.

CBe HaBeAeHO MOCTUFHYTO je YNPKOC HEeMoBO/bHOM AefioBakby nojeamHux ¢aktopa us mehyHapoaHor
OKpY’Kerba, MPBEHCTBEHO YycrnopaBakba rnobanHor npuBpegHor pacrta 360r HajaBa A[oAaTHUX
NPOTEKUMOHUCTUYKUX Mepa M 3a0LUTPaBakba reonoIMTUYKNX TeHsuja. To nctospemeHo notsphyje aa je
jauatbem Halle eKoHoMMje, Mpe cBera 3axBasbyjyhM OCTBApPEeHOM CMatbetby WMHTEPHE U eKCTepHe
HepaBHOTEXe WM MOBO/bHUM MAKPOEKOHOMCKMM u3rneguMma 3a HapefgHu nepuwoa, nosehaHa meHa
OTMOPHOCT Ha HENOBOJbHE yTULAje U3 MeNYHAPOAHOT OKPYKEHa.

Ha ekcTepHe ¢uHaAHCHjcKe ycnoBe y nepuoay o4 Haler Majckor n3BelTaja GUTHO je yTMLAO 3a0KpeT Y
MOHEeTapHUM NosnTMKama Bogehux ueHTpanHux 6aHaKa, Koje He camo Aa YyCnopaeajy NpoLec Huxose
Hopmanusauuvje Beh M HajaB/byjy OoAaTHE MOHeTapHe noacTuuaje. Tako je Cuctem depepanHmx
pe3epBu, NpBuM NyT HakoH 2008. rognHe, cmamwmo pedepeHTHY KamaTHy cTony, a EBponcka ueHTpanHa
6aHKa HajaBuaa je ga he 3agpKaTi CBOje KamaTHe CTOMe Ha CadalltbMM UAM HUXKUM HUMBOMMa Bap go
cpeanHe HapegHe roamHe. To 6u Tpebano fa ce oApasu Ha 3a4piKaBarbe MOBO/bHUX PUHAHCUCKUX
YC/IOBA Aly»Ke HEro LWTO Ce NPeTX0A4HO OYEKMBANO, KA0 M Ha MPUINB KanuTana y 3eMJ/be Yy YCMOoHY.

CBe M3BecHMje ybnaxkaBarbe MOHETAaPHUX NOJUTUKA Bogehux LLeHTpaHMX baHaKa, y3 NoBo/bHa Aomaha
MaKpOEeKOHOMCKa KpeTakba, onpeaenmno je n ognyke HapoaHe 6aHke Cpbuje na y ABa HaBpaTa, y jyay u
Y aBrycTy, cHM3u pedepeHTHY KamaTHy cTony, ob6a nyta 3a no 25 6a3HMX NOeHa, Ha aKTye/lHU HUBO Of,
2,5%, WTO je heH MUHUMYM Y pEXMUMY Lisbatba MHbNaumje. Tume HapogHa 6aHka Cpbuje, y ycnosmma
HUCKUX MHONATOPHMX NPUTMCAKA, HACTaB/ba Aa MPY)Ka AOLATHY NOAPLIKY NPUBPESHOM PacTy M pacTy
3aMOC/NEHOCTM Ha OAPKUBMM OCHOBaMa.

Opnyke 0 MOHeTapHOj MoAUTMUM HacTaBnhemo fa [OHOCMMO yBaxKaBajyhu edekTe pocapawmer
ybnarkaBarba MOHETapHe NOJIMTUKE Ha KpeTakbe WHbNaLMje y HapegHOM nepuogy, Kao u yTuuaje
ocTtanux gomahux ¢aktopa uM ¢aktopa M3 MmehyHapoAHOTr OKpyrKerba. C 063MpomM Ha TO A3 K/byyHU
pu3MLM npojekumje n aasbe y Hajsehoj mepn notuyy M3 mehyHapoaHor oKpy:Kerba, HapoaHa 6aHKa
Cpbuje HactaBuhe nax/bMBO Aa NpPaTM W aHaAM3MpPa KpeTarba Ha MmehyHapogHom pobHom u
OUHAHCKjCKOM TPXKULITY U A3 OLeHYje hUXOB YTULLAj HA EKOHOMCKa KpeTakba y Cpbuju. Kao un go caga,



MOHEeTapHa NnosuTMKa buhe NpeaBuamBa M JocnieHa y OCTBapuBakby HUCKE U cTabuiHe nHdnaumnje y
cpearem poky. TUmMe MWCTOBPEMEHO YyBamMO MAKPOEKOHOMCKY WM GUHAHCUjCKY CTabUAHOCT MU
AOMNPUHOCMMO OAPMKMBOM NPUBPEAHOM PacTy, 3axBasbyjyhu yemy y Hally eKOHOMMjy, CBe BULLE U CBe
AYropoyHuje, ynaxy u gomahu u cTpaHu MHBECTUTOPM, KOjU Cy NPEeno3Hanu CTabuAHOCT U NepcrnekTuBe
pa3Boja Halle 3emsbe.

AKTyenHa eKOHOMCKa KpeTarba M A0 Caja MOCTUrHYTW pesynTaTu npenctas/bajy Aobpy ocHoBy 3a
HACTaBaK O4PXWBOT U AWMHAMUYHOI NPUBPeAHOr pacTa. To noTephyjy Halwe HajHOBMje MpojeKunje u
Buhere K/bYYHUX MaKPOEKOHOMCKMX KpeTarba, a AeTasbe Yy Be3W C TUM npepactasuhe Bam Kosere us
CeKTOpa 3a EKOHOMCKA UCTPaXKMBakba U CTAaTUCTUKY.



