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Hame u 2ocrnodo, nowmosaHu npedcmasHuyu meduja, Opaze Koreae,

Jo6po momumy Ha Tpe3eHTalyjy HoBeMOapckor M3Bemraja o wH(IAM]H, KOjU je YIIpaBo 00jaBJheH Ha
HameMm BeO-cajTy. Jlanac hemo cymmupartu kJbyyHe WH(OpMaIMje M3 OBOI' W3BEIITaja, a IMpe CBera
aKTyellHa EKOHOMCKAa KpeTama, HOBE MaKPOCKOHOMCKE IMpPOjeKIHje ¥ JOHEeTe OJJIYKE MOHETapHe
MOJTUTHKE.

Kao mrto je ryBepHep Beh wucrakao, HajBaKHHMja OJUTyKa MOHETapHE TMOJNUTHKE Yy TMEPUOAY Of
aBrycroBckor Msgemraja o uH(pIanuju jecte cMameme IuibaHe uH(pnanuje Ha 3,0% + 1,5 mo. of
HapenHe roaune. OIyka 0 CMamewy [HJba JOHETA j¢ ¥ capaamu ¢ Bnagom 3axBasbyjyhu 3HaTHO 00JbUM
MaKpOEGKOHOMCKMM (yHIAaMEHTHMa M U3IJeUMa Halle EKOHOMHje 3a HapeJHH IepHol, Kao M
MMOCTUTHYTO] U OJIP’KaH0j IEHOBHO) cTabmimHOCTH. [IpeMa Hairoj HOBOj MPOjeKIHjH, KOja j€ HEIITO HIKA Y
OJHOCY Ha TPEeTXOAHy, Mehyroaumma nHdnanuja he y rpanune HoBor mmwiba yhu mouetrkom cienche
roguHe, HakoH dera he HacraBuTH na ce kpehe yHyrap Tux rpaHuna. Kama je ped o €KOHOMCKO]
AKTHUBHOCTH, 36OF OVIMYHEC MOJHONPUBPEAHE CE30HC, IMOHOBO CMO HU3BPIIHIN peBI/I3I/ij HaBUIIC CTOIIC
pacta B/I[1-a 3a oBy roamny, caga Ha 2,7%. To je Beh Tpeha kopekumja HaBuIle 3a OBY TOJIUHY.
[Ipojekumjy pacta BJIIT-a 3a 2017. 3acam HUCMO Memald, OOHOCHO ouekyjemo na he pact bJIII-a
nzHocutu 3%.

VY cknany ¢ HallUM OYCKWBAamMMa M3HETHM Y aBIYCTOBCKOM M3BemiTajy o WHQIIANMjH, YHYTpallkha U
CIIOJbHA HEPABHOTEXa Cy HACcTaBWIEC Ja Ce CMamyjy. 300r ycrnemiHe (HUCKaJIHE KOHCONHIAIMjEe U
CTPYKTYpHHUX pedopmu, MoceOHO je cMameH (PMCKAJIHU AeUIUT, KOju OM Y OBOj TOJUHHU Tpedajio na
n3Hocu 2,1% B/llI-a. Takolhe, ouekyje ce man yuemha jaBHor ayra, npBu myT of 2008, mTo je roquHy
JlaHa paHHje OJ MPETXOIHHX OUYEKHBama. Ycjel OpXer pacTta M3B0o3a OJ yB03a, U JAepuuMT Texkyher
padyHa J0IaTHO ce cMamyje, ma ou meroso yuemhe y BJIII-y tpebano na ce cnyctu Ha 4,1% y 0Boj
roauHd. M oBe rojuHe HETO CTpaHE JUPEKTHE WHBECTHIMje ox oko 1,8 mumujapau espa, win 5,2%
B/1I1-a, Ouhe Bullle HEro TOBOJbHE 3a HETOBO MOKpHUhe.

I'pacdukon 1. MpojekToBaHa nHdnaunja 'pacukon 2. Mpojekumnja pacta BAMN-a

(mehyropuwkse cTone, y %) (meRyroauwse crone, y %)
8
7
6
5
4
3
2
1
0
-1
-2
-3

-1 4
-2 5
9 12 3 6 9 12 3 6 9 12 3 6 9 12 3 6 9 v v o nnvornuvorn
2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.
M3gop: HBC. W3Bop: HBC.
k* 3k Xk

THowmosanu npedcmagnuyu meouja, opaze Koieze,

['maBHaA Hen3BecHOCT y Mel)yHApOAHOM OKpYXKemY, ca aclieKTa MOHETapHe TMOJIUTHKE, U 1aJbe C€ OJJHOCH
Ha Oynyhe mepe Bomehux menrpamHux Oanaka — ®DEJ[-a m Ellb-a. Mako je HauemHo 3amoBOJbaH
HarpeTkoM amepudke npuspene, PEJ[-a ce jomr Huje omrydano Ha gajke moBehame pedepeHTHE KaMaTHE
crorie. Hu EIIb Huje Memana BUCHHY pedepeHTHE KaMaTHE CTOIC, KA0 HU MPOrpaM KyIOBHUHE aKTHUBE,
ucTHuyhy Jia mpemy3ere Mepe MOHETapHe MOJHUTHKE NPYykKajy ehUKacHY MOAPIIKY OMOPABKY MPHUBPEIE
30HE eBpa. M3riieam 3a MpUBpPEIHU PACT 30HE €Bpa, HAIIET TJIABHOT CHOJFHOTPrOBUHCKOT MapTHEpa, 3a
HapeJHy TOJIMHY HEIITO Cy MOBOJFHUjU HETO IITO CY TO OWJIM Mpe TPU Mecela yciel MalbuX HeTaTHBHHUX
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edekara bperaura ox nmpBoOMTHO ouekuBaHuX. Tako MM® ouekyje ctomy pacra BJII1-a 30He eBpa ox
1,5% y napeanoj roguay, mwro je 3a 0,1 m.m. BuiIe HEero y jyiy u cindHo ouekuBamwy EllB-a, koje u3Hocu
1,6%.

pacoukor 3. PeBu3nja nporHosa peanHor pacta BiM-a 3a Mpacukon 4. KpeTarwse BAM-a n nokasarerba ekOHOMCKe
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HewnsBecHocT je Omia m3pakeHa W y TOTVIEQy KpeTama CBETCKe IieHe HadTe, Koja je TokoMm Tpeher
TpoMeceyja Mmouesna Ja ce Onopaniba, aju je UIaK TpoMecedje 3aBpliiia Ha HUBOY Koju je Oouo 3a 1,5%
HIOKHM HEeTo Ha TOYeTKYy TpoMecedja. Y CBETIy HajaBe Bojehmx cBeTckux mpomsBohaua ma he moctuhun
JIOTOBOP O OTpaHW4aBamby MPOU3BO/HE, [IEHa HAPTe HA CBETCKOM TPXKHUILTY j€ IOYETKOM OKTOOpa pacia,
M ce HEH pacT HUje ofpxao 300 UMaK PEeKOpAHE MOHyIe HapTe y TOM Mecely. Mu CMO y Hamum
MpojeKnrjaMa, y ckiiagy ¢ HapTHuM ¢jydepcrMa, IpeTIocTaBiin aa he meHa HadTe ocTaTH pelaTUBHO
HHUCKAa U y HapEIHOM IIEpUOy U Jja OM KpajeM OBe roauHe Tpebalio 1a u3HOoCH OKo 46 monapa 3a Oapen, a
y neuemOpy 2017. rogure 51 momap 3a Gapen.

Ipacukor 5. KpeTamwe LeHa HadTe n 6akpa pacpukor 6. LieHe NpuMapHUX NorbonNpuBpeAHUX Npon3Boaa
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LleHa HadpTe TMna BpeHT no Gapeny (nesa ckana)

= = ®jyyepcy 3a HadpTy Tuna GpeHT (Nesa ckana) Kykypy3 = WweHnua
LleHa 6akpa no ToHu (gecHa ckana)
WaBop: Briymbepr. = = ®jyuepcy 3a 6akap (aecHa ckana) MaBop: CBOT - Chicago Board of Trade.

VYnpkoc HeusBecHOCTHMa M3 MeyHapOAHOT OKpyKema, KOje ce MOrY OJpasuTH M IO3UTUBHO M
HETaTHUBHO, OTIIOPHOCT Halle €KOHOMHje Ha eBEHTyallHa HEMOBOJbHA KpeTama y MelyHapogHoMm
OKpyXemy MoBehaHa je CMambemheM YHYTPAIIkhE U CIIOJbHE HepaBHOTEXe. To je BAIOPU30BAHO KPO3 IMaj]
npemMuje pusnka 3emibe. Mepena EMBI, npemuja pusuka Cpbuje je TokoM Tpeher TpoMeceuja cMambeHa
3a 59 0.11., Ha 225 6.11. Bberom naay gomnpunesne cy u oriena MM®-a o ycrieniHom crpoBohemy creHaoaj
apamXMaHa ¥ penaThBHO Op3a crabunnsanuja MelyHaponHor UHAHCHjCKOT TPXKHIUTAa HaKoH bpersura.
Tokom okTOOpa U MpBe MMOJI0BUHE HOBEMOPa OO je 10 u3BecHOTr nosehama mpeMuja pu3iKa 3emMasba y
yCIIOHY 300T AenoBama rodamHuxX (akTopa, ajay Cy OHE U Jajbe HIDKE Y OJIHOCY Ha HHBOE C TIOYETKA OBE
rogusne. [Ipemuja pusuka Cpouje TpeHyTHO n3HocH 263 0.11.



'pacpukoH 7. Aecomumt Tekyher 6unanca n Heto npunus CAU pacukon 8. KpeTatbe Kypca AMHapa n MHTepBeHuuje HapoaHe
(y mnn EUR) 6aHke Cpb6uje Ha AEBU3HOM TPXULITY
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OnpaxaBajyhu ycnemHocT GrckaaHe KOHCONUAALU]e U CTPYKTYpHUX pedopmu, prckanHa HepaBHOTEk A
je 01 moYeTKa roJiMHe OIITPO CMarbeHa M IeGHINUT OIIITE ApP’KaBe Yy AEBET MECELH OBE TOJMHE H3HOCHO
je 0,1% Bb/ll1-a, nok je y ucrom nepuony npouwie roguse uznocuo 1,8% bJII1-a. croBpemeno, neduuut
tekyher padyHa HIDKH je 3a npeko 20% HEro y HMCTOM MEpHOJy IMPETXOJHE T'OAWHE M TOTIYHO je
MTOKPHBEH MPHIIUBUMA 110 OCHOBY CTPaHUX AMPEKTHUX MHBECTHIIH]a, ca 144%.

VY ycrmoBUMa CMambeHHX MaKpOeKOHOMCKHX HEpaBHOTEXa W Maja MpeMHje pu3nka 3emMJbe, moBehaHo je
WHTEpECOBambe HEPEe3UJCHAaTa 3a KYMOBUHY JYTOPOYHUX JWHAPCKUX OPKABHUX XapTHja O BPETHOCTH.
To je moxcTakio anpeuyjamnyjcke MPUTUCKE Ha TUHAD, TOTOTOBO MoYeTKoM Tpeher Tpomeceuja. Kako 6u
yOnmakmiia TpeKOMEpHE KpaTKOpouHe ochwiandje kKypca, Hapomna Oanka CpOuje je onm jyma
HMHTEPBEHHUCAIA KYIIOBUHOM JIeBu3a y u3Hocy o 680,0 munmoHa erpa.

* % ¥

ExoHoMcka aKkTHBHOCT je HacTaBwia pacT. 300r OJUIMYHE IOJHONPUBPEAHE CE30HE, y3 HACTaBaK
MOBOJPHUX TEHJCHIMja y TpepaljuBaukoj WHAYCTpHju W TpaleBUHApCTBY, Taj pacT je y Tpehem
TpoMecedjy MpeMalno Hama ouekuBama. lIpouewmyjemo na je BJII 6mo 3a 0,5% Bumm Hero y
HPETXOAHOM TpoMecedjy, OMHOCHO 3a 2,5% BuiM y nopehemy ca HCTUM MEepHOIOM NPETXOTHE TOJUHE.
Pact uHmycTpujcke TpPOM3BOAE je€ HACTABJbEH YCie] aKTHBUPamka pPAaHHjUX WHBECTUIMjA, HIDKUX
TPOIIKOBA IIOCJIOBalkba M EKOHOMCKOI oOropaBKa 30He eBpa. llopex Ttora, Oenexxu ce pajbM pact
rpaljeBuHapCcTBa, KOjU je BOhEH HACTaBKOM WHTEH3WBHE peajH3alije WHPPacTPYKTypHHX IpojeKaTa.
HacraBsbeH je u pacT akTUBHOCTH BehiMHE yCIYKHHX CEKTOpaA, a OIOpaBjba CE€ M MPOU3BOIHa PyAapcTBa
W eHepreTHke 3axBajbyjyhm mocrtemeHoM Bpahamy y pajl peMOHTOBaHUX IOCTpOjema. [locMaTpaHo ¢
pacxoiHe cTpaHe, npouemyjemMo aa je pact bJ/II1-a y tpehiem Tpomecedjy BohjeH MHBeCTHIMjama, Y3
MO3UTUBAH JONPUHOC M HETO U3BO3A.

Ha muBoy rommne ouekyjemo pact BJIl-a om oko 2,7% 300r MOBOJbHUX KpeTama y MOJbOIPUBPEIH,
npepaljuBaukoj] MHIYCTPHjH, Ipal)eBUHAPCTBY M MOjEAMHUM YCIY)KHUM CEKTOpHMA. Y HapeaHO] TOJAUHU
ouekyjemo na he pact Outu yoOp3an Ha oko 3% u ma he, mocmaTpaHo ¢ pacxXxojaHE CTpaHe, OMTH BOheH
uHBectuiujama. IlozutuBan gonpuHoc pacty y 2017. rogunu gahe u prHamIHa TOTPOLIKHA, Ka0 pe3yaTar
OUYEKUBAHOT JJAJbET PACTa 3aroCICHOCTH U 3apajia y MPUBATHOM CEKTOPY, BHIIET PACIIOIOKHBOT JOXOTKA
[0 OCHOBY HIDKMX TPOILIKOBA KPEANTA, a y oApeleHOj MepH U HajaBbeHOT nmoBeharmba MUHUMAIHE 3apaje,
TIaTa y jaBHOM CEKTOpY U NeH3uja. JlonpruHoc HeTo n3Bo3a ocrtahie MO3UTUBAH U Y HAPEHOj TOJIUHH.



'pachukor 9. lonpuHocK roguwksem pacty BM-a
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W3sop: P3C v npepayyH HEC.
* Mpouena HBC.

pacukon 10. KpeTarwe kamaTHMX cTona Ha HoBoofoGpeHe
KpeauTe NPpUBaTHOM CEKTOPY
(npocequ noHaepucaHe BpeaHoCTU, Ha roaulhbemM HUBOY, Y %)
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[eBusHu kpegutn*
W3sop: HBC.

* Y eBpPMMa 1 €BPOMHOEKCUPEHM Avnapcku kpeanTn

TporikoBu 3aayKuBama MPUBATHOT CEKTOPa HACTABUIIM Cy Jla C€ CMamyjy U TOKOM Tpelier TpoMecedja.
Kamarhe crore Ha HOBE AMHAPCKE KPEAUTE MPUBPEIN U CTAHOBHHUILTBY TN Cy y mpoceky 3a 0,5 m.i., Ha
8,7%. Y uctoM mepuoay, KamMaTHe CTOIC Ha HOBE KPEIUTE MPUBPEIU M CTAHOBHUIITBY WHACKCHpAHE Y
eBpuMa cMmameHe cy 3a 0,2 m.i., Ha 3,5%. Tome cy y Hajsehoj Mepu gonpuHeny yonakaBambe MOHETApHE
MOJIMTHKE Y TIPETXOJHOM NEPUOY, Al IpeMuje pUu3rKa 3eMJbe, ojauaHa KOHKypeHnrja Mel)y OaHkama,
Kao ¥ HUCKE KaMaTHe CTOIe y 30HH eBpa. Tu ¢akropu, y3 yop3ame eKOHOMCKE aKTUBHOCTH, MOJCTUYY
KpPEIUTHY aKTUBHOCT, YHjHU je Mehyrogummu pacT y centeMopy uzHocuo 4,3%.

* k %k

WudnaTopan nmpUTHCLHU Cy U Jajbe HUCKU Kako MO ocHOBY BehnHe nomahux dakropa, Tako ¥ IO OCHOBY
HUCKMX I[eHa HadTe M TpHMapHHUX IIOJHONPHBPEIHMX MPOW3BOJA HAa CBETCKOM TPXKUINTY M HHCKE
uubmanuje y Mmehynapoaaom okpykemy. Pact moTporraukux neHa y tpehem tpomecedjy ox 0,2% (0,6%
Mmeljyroauiimbe y centeMOpy) OHO je HIKH O HAILIMX OYCKHUBAbha N3HETHX Y MPETXOJHOM H3BEILTajy, Ipe
cBera 300T HIDKHX IIeHa HenpepaleHne xpane.

'pacovkor 11. [lonpuHocu komnoHeHTn UML mehyroamwutsoj
nHdnaumjm
(y NPOLEHTHUM MoeHnma)
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W3aBop: Manyn, Mincoc/HuHameauja, bnymGepr u HBC.
W3sop: P3C n

* AreHurja HuHameauvja of peuem6pa 2014, a areHuuje Mincoc v Fanyn y npeTxogHOM
npepayyH HBC.

nepwuoay. AHKeTa Huje cnpoBeaeHa y HoBemopy 2014.

Melyroauimma nndiiamnyja je y okroopy nosehana Ha 1,5% kao mocneauiia HUCKe 0a3e KO IM0jeIHHUX
KOMITOHEHTH M TIOCKYIUbEHha eleKkTpuuHe eHepruje. Odekyjemo na he Hucka 0a3a xox IieHa HadTHHUX
JiepyBaTa, OIMOpaBaK TpaxKike, Kao M uHGanyja y MelyHapoIHOM OKpYKEHY, MPEe CBera y 30HU €Bpa,
YTHIIATU Ha KpeTame MHQIanuje y HapeqauMm mecenuma. C apyre cTpaHe, 1o0ap MOJbONPUBPEIHH PO
JIOBEO je JI0 majia IieHa MPUMAapHUX MOJHONPUBPEIHUX MPOU3BOJAa HA CBETCKOM M IoMaheM TpXUIITy u
MIOCIICIUYHO CHIDKEa TPOIIKOBA y TPOW3BOAKBGHM XpaHe, Koju he jom HEKO BpeMe eJOBaTH
Je3uH(PIATOPHO.



Ilpema nawoj uenmpannoj npojekuyuju, meljycooumra ungrayuja he ocmamu nucka u cmaduina u
yHymap zpanuya no6oz yusa (3,0% = 1,5 n.n.) kpemahe ce 00 nouemka napeone 2ooune, cgée 00 Kpaja
nepuooa npojexyuje.

'pacukor 13. MpojekToBaHa MHdNaumja
(mehyroguwmse cTone, y %)
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W3sop: HBC.

Hoga npojexnnja unadmanuje 3a 2017. HUKa je Y OMHOCY Ha MPOjeKIHjy 00jaBJbEHY Y aBTYCTY, IIpe CBera
300r peBH3Wje HAHMKE MPETIIOCTABKE O KpeTamy IeHa MPUMapHUX MOJONPUBPEIHHUX TMPOU3BOAA HA
CBC€TCKOM TpPXHUIITY W HHWXCT OBOIOAWIIILET pacTa pPEryjauCaHux NIE€Ha OJ OYCKUBAHOI. PI/I3I/IHI/I
OCTBapema MpojeKiuje WHGIanje Cy CUMETPUYHH M OJHOCE C€ NMPBEHCTBEHO Ha Jajba KpeTama Ha
CBETCKOM pOOHOM U (PMHAHCH]jCKOM TPIKHUIITY, a y ojipel)eHoj MepH U Ha pacT peryyucaHux eHa cieache
TO/INHE.

* %k ¥

Wmajyhn y BHIy MpojeKTOBAaHO KpeTame MH(DIanuje M odekuBaHe edekTe gocajalimer yOiaxaBama
MOHETapHe MOJHUTHKE M yBakaBajyhu HeM3BeCHOCT y Mel)yHapomgHOM OKpyxemy, W3BpiiHu on00p HHUje
MEHa0 BHCHHY pedepeHTHE KaMaTHE CTOIEe M OHAa ce oA jyjia Hana3u Ha HuBoy on 4,0%. Ilpummkom
JIOHOIIICHka OJUTyKe Y HOBeMOpy, M3BpmiHH 0100p je MMao y BHAY W HOBY, HWXKY [HJbaHy CTOIY
nH(pnanmje ox cieaehe roaune.

W y napennom mnepuony Hapomna Oanka CpbOuje he maxspuBo mparutm nomaha u MelyHapoaHa
eKOHOMCKa KpeTama, a MoCceOHO JiemaBama Ha MelyHapoaHOM (PUHAHCHJCKOM TPXKHINTY M KpeTama
CBETCKHUX IICHA NMpUMapHUX npouspoja. CxoaHo Tome, oamMepaBalie cBoje omiyke, ocrajyhin moceehena
OJlp’)KaBalky HUCKE W cTabmiHe uH(Iamuje, odyBamy (UHAHCHjCKE CTAaOWITHOCTH, Ka0 W MOJPIIIN
crpoBohemy eKOHOMCKe oynTHKe Brane.

THowmosanu npedcmagnuyu meduja, opaze Koieze,

UzBemraju o uHduanuju yBek caapike W OCBPTE Ha HajakTyelHHje TeMme. 32 HOBEMOAapCKH H3BEIITaj
ypahleHa cy yeTHpH OCBpTa ca MHTEPECAHTHHM TeMama: y IPBOM je€ JETabHO 0Opa3sIoKEeHO CMambCHe
nuba 3a uHGIANW]Y; APYTH je mocBeheH ayTo-MHAYCTPHjH U HEHOM JIONPHHOCY PACTy WHIYCTpHUje U
u3Bo3a Cpbuje; y Tpehem cMo ce GaBMIM yTHLAjeM HOBE MOJbOIpuBpenHe ce3oHe Ha pacT B/lll-a; y
YEeTBPTOM CMO aHAIM3HPaI OCTBapeHa (PrUcKalHa KpeTama, 3a Koja MokeMo pehu ia cy HajMammna cea
OYEKHBama KOja CMO UMaJM y TOKY roguae. OBe aHanuze 0aBe ce BaKHUM IMUTalUMa Halle EKOHOMH)E U
300T TOra UX MPEnopydyjemo.

3aXBa.]'byj €MO Ha IIaXHBHU U CTOj HMMO BaM Ha pacriojiaramy 34 INuTamba.



