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YBoaHa HATIOMEHAa

Toouwmu uzeéewmaj o MoHemapHoj noaumuyu, y3 o0pa3iokeme CBUX (akropa KOjU Cy YTHIAIN Ha
crpoBol)ewe MoHeTapHe nmonutrke, Hapomna 6anka Cpouje momHocu HapomHoj CKyNIITHHY HajKacHU]E 110
30. jyna mapenne rogune. Takohe, Hapomana 6anka Cpbuje, HajkacHuje no 30. centemOpa Texyhe roause,
nogaHocu Haponuoj ckymutunu Ilony2oduwibu uzeewmaj o MOHemapHoj noiumuyu, y3 o0pasnoKermhe
cBUX (paKTOpa KOjU Cy YTHUIIAIU Ha CIIPOBO)CHE MOHETApHE TOJUTHKE. !

Craryrom Haponue 6anke CpOuje’ yTBpheHO je 1a HaBeIEeHHW HM3BEINTAjH CalpKe IMONATKe W aHAIHN3E O
CTpaTeruju MOHETapHE IIOJINTHKE, MaKpOCKOHOMCKHMM KpeTamuMma (MelyHapoqHOM OKpyXemy,
IUIaTHOOMJIAHCHUM  KpeTambuMa, MeljyHapoJIHO] HHBECTHIIMOHO] IO3UIUJU 3E€MJbE, MOHETAPHHUM
arperatiMa, KpeTamy 1IeHa, 3apajama U 3aroCICHOCTH, Kao H APYTHM MaKpOCKOHOMCKHM KpeTamHiMa), O
yTBphEeHO] M CIIPOBENEHO] MOHETapHO] MOMUTUIM (YTBP)EHUM M OCTBAapEHHWM IMJbEBUMa MOHETapHE
MOJIUTHKE, TPUMEHEHUM HHCTPYMEHTUMA U MepaMa MOHETApHE TIOJIUTHKE, U IPYTUM [TUTAbIMa Y BE3H C

MOHETAPHOM HOJIMTHKOM), Ka0 ¥ O IUIAHUPAHO] MOHETAPHO] MOJINTHIIH.

Toouwru uzeewmaj o monemaproj nomumuyu y 2020. pa3sMOTPEH je U YCBOjeH Ha ceaHHUIU M3BpuIHOT
ombopa 10. jyna 2021. ronune.

W3Bemitaju 0 MOHETApHO] MOJHUTHIM TOCTYIIHH Cy jaBHOCTH Ha cajty Hapomue Oanke CpOuje
(http://www.nbs.rs).

WzBpman ogbop Hapomgue 6anke Cpbwuje:

Hp Joprosanka TabakoBuh, ryBepHEp
Hp Kesbko Jouh, BunerysepHep
Jp Ana Vekosuh, Burierysepaep

Mp Jlparana Cranuh, BUIIETyBEpHED

' akon o Haponsoj 6antm Cpbwuje, ,,Cryx6enn racauk PC”, 6p. 72/2003, 55/2004, 85/2005 — np. 3akoH, 44/2010, 76/2012, 106/2012, 14/2015 — ommyka YC
u 44/2018.

?,,Cayx6enu rmacauk PC”, 6p. 12/2013, 18/2015, 72/2015 u 50/2018.
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Toouwru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2020.

Haponta 6anxa Cpouje

Pe3zume

loguny 3a Hama oOenmexmia je TaHAEMHja BHpyca
KOpOHa, Koja je u3a3Bajia HezanamheHy 37paBCTBEHY U
eKOHOMCKY Kpu3y. Paju cy30ujama HeraTuBHHX edekara
naHAeMHUje, HACTyNHIO j€ ,,BEIMKO 3aK/bydaBame” W
yBoh)ere PECTPUKTHBHUX 37PAaBCTBEHHX Mepa IIHPOM
CBeTa, HAPOYUTO TOKOM APYTOT Tpomecedja. To je ToBeno
0 KOHTpaKIHje CBEeTCKe MpHUBpede U yiacka BehnHe
3eMaba y pelecHjy, ca 3HaTHUM IOCIeAuIlamMa IIo
CBETCKO POOHO M (PMHAHCH]CKO TPXKHIITE, TIPH YeMy, 3a
pasiuKy O] NMPETXOAHUX KpH3a, OBa KpH3a HUMa BPIJIO
HeroBoJbaH edekaT M Ha MPOTOK Jbyau W yciyra. Ha
CBETCKOM POOHOM TPIKHIITY Y TIOYETHO] (a3u MaHaeMHje
3HATHO Cy CMameHe IeHEe NPUMapHHX HpPOH3BOJA,
HapoyuTo HaTe, a HAa CBETCKOM (PHHAHCHjCKOM
TpXXUIITY moBehaHa je HEM3BECHOCT YycCiel pacTa
aBep3uje MHBECTHTOpa mnpema pusuky. C TOCTeneHUM
OTBapamEM CKOHOMI/Ija, nmonmymrameM 3APaBCTBCHUX
Mepa ¥ JOHETHM eKCIIaH3WBHHM MepaMa (HCKaJIHE H
MOHETapHE IMOJINTHKE BEIUKOT Opoja 3eMalba, 3aIoveT je
OropaBaK CBETCKe npuBpene. Mehytum, ox oxrodOpa
yCIIeuo je NpyTH Tajac naHjaemMuje, koju je ouo npahen
3a0LITPaBakbeM  3JPaBCTBEHUX Mepa U  HOBHUM
ycIopaBameM NI00aIHor onopaska. Mnak, nemom u 36or
rmo0amHOT TpuiarohaBama IMOTPOMIAYKUX HAaBUKA M
mporeca paja HOBUM YCJIOBHMa, IOKa3aJio ce Jia cy
HETaTHBHU €(QEKTH y OPYroM Tajacy MaHAeMHje OMIIn
3HaTHO MarbU HETo y MPBOM Tajiacy. TakBa KpeTama Ouiia
Cy noJpxaHa U MMO3UTUBHUM BE€CTUMA O BaKIlMHaMa, 1ITO
je moBehajo onTHMH3aM HMHBECTHTOpPA M YTHUIANO Ha
pacT 1IeHa IPUMapHUX NMPOHM3BOJA M Behy CIIPeMHOCT 3a
ylaramba y 3eMJbe y YCIIOHY. Mako je HEH3BECHOCT Y
TorvIely TOKa MaHJIeMHje Ha TJIOOAIIHOM HHUBOY M Jlajbe
MpHUCyTHA, OYeKyje ce jga he oBe TropnmHEe YCIEIUTH
100aHU €KOHOMCKH OIIOpaBaK, HapouuTO y JPYyroj
MOJIOBUHU TOMHE, KOjeM hie JOIpUHETH 3a1moueT Iporec
BaKIIMHAIIH]€.

OnroBopHO BOleHE SKOHOMCKE MOJIUTHUKE U Ipery3eTe
CTPYKTypHE pedopme, onpkaHa ICHOBHA M OjayaHa
(uHaHCHjCKa CTaOMIIHOCT, Ka0 M CMareHa (DUCKaJIHA M
eKCTepHA HEPaBHOTEXa M JICBU3HE DPe3epBe 3eMJbEe Ha
HajBUIIIEM HHUBOY OTKaJ C€ Mpare, NPEJICTaB/balld Cy
TeMeJhe MaKpoeKkoHoMcke crabmmHoctn Cpbuje y
MIPETXOAHUX OcaM roauHa. McTu (pakTopu TONpPUHENH Cy
W HAcTaBKy IOBOJPHHUX MaKpOCKOHOMCKHX KpeTama
mouetkoM 2020, mnosehanoj ormopHocTH nomahe
EKOHOMHUje Ha pU3UKe 13 Mel)yHapoIHOT OKpYKema, Kao 1
CTBapamy IIPOCTOpa Aa MOHETapHa U (PUCKATHA IOIUTHKA
CHAXHO pearyjy KaJia je HaCTyIHJIa MaHIeMHIja Kako Ou ce
MoApKaja NpHUBpeNa y MpeBa3sWIaXKemhy HEraTHBHUX
edekara maHaeMuje.

Jomr mpe yBohewa BaHpemHOTr CTama, Ha BaHPEIHO]
cegaun 11. Mapra, a HEKOJWKO JlaHAa HAKOH IPBOT
moTBpheHor cinydaja Bupyca kopona y Cpouju, 3Bpurau
ombop Hapomue Oanke CpOuje moHEO je OIIYKY O
cMamemy pedepenTHe KamaTHe cTome 3a 50 0a3HHUX
noeHa, Ha 1,75%. [lo Op3uHM peakiuje HA TAHICMH]Y,
Haponna Oanka CpOuje Owmiia je jeaHa ol TPBUX
MHCTUTYLMja Yy 3eMJbM W Mel)y NIpBUM LEHTpaIHUM
Oankama y cBety. Takolje, Ha cemHHUIIaMa y anpuily, jyHY
n reneMopy, pedepeHTHa KamMaTHa CTOTA CHIMIKEHA je 3a
o 25 6a3Hux noena, Ha 1,0%, Oyayhm na cy pasmepe
KpH3€ y CBETY M3a3BaHe MaHJeMUjOM 3aXTeBaje JOaTHY
MOZIPIIKY MOHETapHe nojuTHke. CMameme pedepeHTHe
KaMaTHe cTore Ouio je moryhe y ycioBHMa HHCKHX
WHQIATOPHUX TPHUTHCAKa W OdYyBaHEe (HUHAHCH]CKE
crabmnHocTH. Y nBa HaBpara CyXeH je M KOPHAOP
OCHOBHMX KaMaTHHUX crtomna, npBo ca + 1,25% na + 1,0%,
a 3atuM Ha + 0,9%.

Haponna 6anka Cp6wuje je mpemy3ena u JoAaTHe Mepe 3a
MOAPILIKY PeajHOM CeKTOopy — o0e30emuia je 3HATaH




Hapomsa 6amxa Cpouje

Toouwru usgewimaj o Moremaproj nonumuyu y 2020.

H3HOC JUHAPCKE M [IeBH3HE JIMKBHIHOCTH OaHKama
IyTeM JMPeKTHHUX pelno onepanuja, cCBOI ayKuuja u
OujarepajHe KyNOBHHE [JHHAPCKHX Ap:KaBHHUX
XapTHja o BpeqHocTH 071 DaHaka. Takolhe, nporucan je
MOpaToOpHjyM y OTILIATH 00aBe3a M0 OCHOBY KpeIuTa
U (pUHAHCHjCKOT JM3MHIa, 3a CBE JY)KHHUKE KOJH TO
Kene, Hajipe Ha 90 nana, a 3aTuM U Ha nogaTHux 60 naHa,
YUME je ONIaKIIaH TepeT KpHu3e HammMm rpahaHuma u
npuspenan. [lopen tora, M3spiHu on00p je y jyny yBeo
CTHMYJIATHBHE Mepe y OKBHPY rapantHe meme Baane
Penyonuke CpoOuje, koje aonpunoce jom 060bUM
YCJI0BHMA TUHAPCKOI KPeMTHPama MPUBPeJie, a THME
U pacTy CTeleHa IWHApW3alldje W JOJaTHOM jadamy
¢uHaHcHjcke cTabuiaHocTr. CBe HABEIEHO ITOMOTJIO je 1
ce yOmaxxe HeraTMBHHM €(EKTH KpH3€ W Ja KPEIUTHH
KaHaJ HacTaBM HECMETaHO JAa (YHKIUOHHUIIE W
JIOTIPUHOCH OTIOPaBKY Hallle TPUBPE/IC.

VonaxaBame MOHETapHE MOJIUTHKE Yy HOTIYHOCTH Ce
NpEeHeJI0 Ha Jajbu  Haj cTona Ha
Mmel)ybaHKkapcKoM TpPXKMIITY HOBLA, KA0 M HA CITYIITAbEe
KaMaTHUX CTOIA Ha JHMHAPCKE KPEIUTE NPUBPEAU U
CTaHOBHUINITBY Ha HOBY HajHMKU HHUBO J10 cana. [ToceOHO
je 3Ha4dajHO OWIIo MpHOMIKaBamke KaMaTHHX CTOIa Ha
JMHAPCKE KPEIUTEe NPUBPEAN KaMaTHHM CTOIIaMa y €BpPO
3HaKy, IITO je 3a pesynrar umaio u Behe kxopumrheme
JMHAPCKUX KpeauTa. Y3 Mepe KojuMa ce CTHMYIUILE
OJIP)KMBO KPEAUTHPame CTAaHOBHUIITBA, OMOTYheH 3acToj
y OTIUIaTH KpeauTa, oJoOpaBame KpenuTa W3 rapaHTHE
meMe MHKponpenysehnma, CPeaBUM
npenysehiMa u npegy3eTHUIMMA, Kao U 33/IpyKaHe HHCKE
KaMaTHE CTOIle Ha TPXKHUIITY HOBLA y 30HH €Bpa,
yOnaxxaBame MoHeTapHe mnonuThke Haponne OaHke
CpOuje 3a pe3yaTar je UMajio rOTOBO IBOUU(GPEHU PacT
aoMahux KpeauTa HeMOHETAPHOM CeKTOpy Tpehy
roauny 3apenoM (9,9%, mo nckipyuemy edexra JeBU3HOT
kypca). CTpykTypa KpeauTa ocTaja je IOBOJbHA ca
CTaHOBHINTA JIONPUHOCA OJPKMBOM pacTy EKOHOMCKE
AKTUBHOCTH, a TOTOBO TIOAjeJIHAK JIOIIPUHOC PAaCTy

KaMaTHHUX

MaJIuM H

YKYIMHHX KpeAHTa MOTHIA0 je O KpexuTa om00peHHx
NpuUBpenn ¥ CTaHOBHUINTBY. Behe xopumheme
JIUHAPCKUX KPEIuTa MPUBPEIU [ONPHHEIO0 je pacry
cTeneHa JUHApH3alHMje TUIacMaHa Ha HAjBHUIIM HUBO JIO
tana — 37,3% wna xpajy 2020. Pesynrarn Ha miany
cTpaTeruje nuHapu3aiyje kojy cnposojae Haponna Oanka
CpoOuje u Brama PenybOnuke CpOuje ornemajy ce u y
pacty ydemha JIMHApCKUX JEMO3UTa y YKYIHUM
neno3utuma Ha oko 40%, mTo je Takol)e HajBHIIM HHBO
JI0 cajia, Kao M y pacTy ydemrha AUHAPCKOT Jiefia jaBHOT
nyra Ha 30,5% kpajem ropuse.

006e30¢ehyjyhn 6ankama MOTPEeOHY JACBU3HY JIMKBUIHOCT
y YCIIOBUMa CMarbeHE IIOHYIe JAeBH3a U e(EKTHBHOT
ctpaHor HoBua, Hapoana 6anka Cpouje je nonpunesa

M HACTABKY CTa0MJIHOT KpeTama JHHApa NMpeMa eBpy
U y YCIOBHMa II0jadyaHe HEHM3BECHOCTH YCIIEH KpH3e
n3a3BaHe IaHJIEMHUjOM BHpyca KopoHa. BpeaHocT nuHapa
npemMa eBpy Omia je Tokom 2020. TOTOBO HENPOMCH-CHA,
JIOK je, ¢ Jpyre CTpaHe, 300T Clia0ihera Jojlapa mpeMa
eBpy, nuHap mnpema ponapy y 2020. ojagao 3a 9,7%.
Haponna 6anka Cp6uje je Tokom 2020. y akTUBHOCTHMA
Ha MehyOaHKapCKOM JEBH3HOM TPXKHIITY HETO Mpozajia
1.450,0 munmmoHa eBpa, IpH YeMy je HajBehn m3HOC HeTO
nponaje 3abenexen y ampwiy (440,0 mMminona espa),
Kaja cy e(eKTH Hem3BecHOCTH Owim HajuzpaxkeHuju. C
JIpyre CTpaHe, TOKOM HoBeMOpa u neremOpa Hapomna
banka CpOwuje je MPETeIKHO WHTCPBCHHCATA HA CTPAaHU
KyIOBHHE, Ca YKYITHOM HETO KymoBHHOM ox 285,0
MHJIMOHA €Bpa, YeMy Cy JONpPUHENIH PacT ONTUMH3MA
300T pa3Boja BakIIHA U Behia ClIPeMHOCT HHBECTHTOPA 32
yJarama y 3eMJbe y yCIIOHY.

Kpajem mapra noner je IIpocpam ekoHOMCKUX mepa 3d
cMarusarbe He2amusHux egexama npoy3poKoGaAHUX
nandemujom eupyca COVID-19 u nodpwky npuspeou
Cpbuje, xoju je y jyiy IONATHO INPOIIUPEH, TAKO Jia je
yKynaH obum mnomohwu, ykipyuyjyhu u kpegute wu3
rapaHTHe Iieme, Ouo rulaHupaHn Ha oxo 13% Opyro
nomaher npousBona. Kibyune Mepe oBor mporpama ouse
Cy: ojutaram-e mahama mopesa Ha 3apajie M IOTPUHOCE 3a
MIPUBAaTHU CEKTOp, 3aTHUM JWUPEKTHa 1MoMoh MpUBaTHOM
CEKTOpY yIulaTama liejie WIH Jiela MHHUMAJHE 3apaje,
oMoryhaBame NpHUBpeH Ja y3Me KpEAWTEe U3 rapaHTHE
IIeMe IO MOBOJHHUM YCJIOBUMA, Ka0 M AMPEKTHA MoMoh
CTaHOBHUINTBY. J[OHOIIEHE MPAaBOBPEMEHOT M OOMMHOT
MaKeTa EKOHOMCKE MOMONhM HpuBpenu Kao OATrOBOp Ha
maHgeMujy, y3 moBehane TpomkoBe o0e30elema
37IpaBCTBEHE 3amITUTE rpal)ana, yTunano je Ha nosehame
¢uckaanor nepummra na 8§,1% Opyro npomaher
MPOU3BOJa, C MPAKTUYHO HyaTor HUBoa y 2019. Mnak,
Ipe cBera 3axBajbyjyhn 00J60] peanu3anuju npuxoaa o
OuYeKkrBaHEe (peayHH TMaj TPHUXoda H3HOCHO je CBera
2,5%), duckamHu NePUIUT Ha KOHCOIHIOBAHOM HHBOY
01O je HWXKM y OJHOCY Ha IpojekToBaHuX 8,9% OpyTo
nmomahier npousBona u3 Quckaine cmpameeuje 3a 2021.
ca npojexyujama 3a 2022. u 2023. 2oouny. Ilopen tora
IITO Cy Mepe crpeunsie Behn maj eKOHOMCKE aKTUBHOCTH
U OuyBajJe NPOW3BOJHE KaNalMTETe M pajHa MecCTa,
BaXHO je Harmacutu na cy y 2020. moBehanum u
KallMTaJIHKU pacxonu apxase (8,5% peanHo) u ja cy ounm
YCMEpEeHH Ipe cBera y MH(PacTpyKTypHE 00jeKTe, IITO
JIOTIPUHOCH ~ PacTy noTeHIjana |
mo6oJpIIaBa u3IIeae MPUBPEAHOT pacTa y OyayhHOCTH.

MPOU3BOJTHOT

[Toeehame jaBHOT ayra ommre apxase y 2020. romusn 3a
5,3 mpoueHTHa mnoeHa, Ha 58,2%, OJHOCHO LIEHTPAIHOT
HUBOa BiacTH Ha 57,4% Opyro nmomalier mpousBoja,
MIPUBPEMEHO j& 3ayCTaBHJIO CHIIA3HY IyTamy jaBHOT JyTa.




Toouwru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2020.
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Wnak, 1yr je 0CTao MCIoA MACTPUXTCKOT KPUTEPHjyMa O
60% Opyto nomaher mpom3Boa, a 3aXBajbyjyhu MameM
Ialy €KOHOMCKE aKTHBHOCTH y OHOCY Ha BehHHY JApYyTrHX
3emMasba y EBpomu, kao M 3aApKaHUM MOBOJEHUM
ycioBuMa (uHaHCHpama, pacT ydemrha jaBHOT ayra y
opyto momahem mpousBomay OO je Mamu y nopehemy ¢
BehMHOM 3emasba, HApOYMTO OHHMX KOje Cy Ipemy3ese
¢uckanae mepe ciamuHor obmma kao Cpobuja. To cy
HCTOBPEMEHO (PaKTOpH KOju he MOTPUHOCHUTH HACTAaBKY
cMamema ydenrha jaBHOr nayra y Opyro gomahem
MIPOU3BO.LY, Koje ce o4ekyje ox 2022. ronuHe, YIpKOC TOME
wto he ce uckanHa noApiIKa HACTABUTH U Y HAPETHOM
HepHoy, Majia y Mamoj Mepu Hero 2020. ronuxe.

Kao w y mnporeximx ceaaM TOOWHA, Y YCJIOBUMa
obe30ehene penaruBHE CTAOMIHOCTH JIEBH3HOT Kypca H
ycuapeHnx HHQIAIMOHUX OUeKUBamba, HH(pIanuja je u'y
2020. ocTasia HACKa U CTa0MIIHA U Y TPOCEKY j€ M3HOCUIIA
1,6%. theny nuHaMuKy Ha MelyroAUIITHEM HUBOY TOKOM
TrOIMHE HAajBHIIE Cy ONpeAe]wie IeHEe XpaHe W
SHepreHara, Koje ¢y JOMHHAHTHO MPATHIIC KPETame OBHUX
LICHa Ha CBETCKOM TPKHILTY, IIPH YeMy Cy Ha 1ieHe Boha 1
nospha 3HaTHO yTHIaJle ¥ BPEMEHCKE TPHIIMKE Y 3EMJIBbH.
Hakon 2,0% y janyapy, mehyromminma wuHbIanuja je
yCHOpWIIa U Y MapTy, allpuily U Majy KpeTaja ce HUCIIOA
JOE TpaHUIe LNJba, IIPe CBera IO YTUIajeM BHCOKE
0a3e kon meHa moBpha, ka0 W HIKUX I[CHa HAPTHHUX
JleprBaTa y yCJIOBMMA JAPACTHYHOT I1a/la CBETCKE IIEHE
Hadre. V jyHy ce nH(Ianuja BpaTuia y TpaHULE LUba,
IJe ce 3aapkana 0 JeeMOpa, Kaaa je MO YTHIajeM
M30CTaHKa CE30HCKH yoOMUajeHor pacTa lieHa moBpha, y3
HETHIIAIHO TOje(hTHIHCHE CBEXKET Meca M CIOPHUjU PacT
1eHa Boha 071 Ce30HCKH yoOWJajeHor, Onia CITymTeHa Ha
HuBo on 1,3% wmehyrogumme. Hucke wnndmaropue
nputHcke notephuBana je um 6a3Ha mHpaanmja (mo
UCKJbYUCHY IIeHa XpaHe, HaQTHUX JiepuBara, alikoxoia 1
Urapera), Koja je Takohe y mpoceky m3Hocuna 1,6% y
2020. bmaro yop3ame melyrogmmme OazHe mHIanmje
KpajeM rogure (Ha 2,1% y nenemOpy) Omito je mocieanma
pacta Tpaxme 3a MEAMIHMHCKMM MpPOM3BOAMMA U
npou3BoArMa Koju omoryhasajy pax ox kyhe (pauyHapw,
tenedoHu u ap.).

Hapomna 6anka CpOuje odekyje ma he mehyrommmma
HH(JIALMja OBe TrOJHHe MOCTENeHo pacTH U Aa he ce 'y
JAPYroj MOJOBHMHYU TOAMHE KpeTaTH OKO IeHTpaJHe
BpeaHOCTH IIMJba 011 3%. Ha oBakBa kperama yrunahe
NPBEHCTBEHO pacT IieHa
MOJBOTIPUBPEIHUX TIPOM3BOIA, KA0 W KOPEKIHje IeHe
CIIEKTPUYHE CHEepruje, oK he MHMIATOPHU MPUTHCIH I10
OCHOBY TpaXWke¢ H Jajbe OCTaTH HHCKH, H TIOpea
OYEKMBaHOT oropaska goMahe Tpakime. baznu edekar kox
[ICHA XpaHe U eHeprenara yruiiahe Ha To 1a ce uHpanuja

HadTe ©W TPUMApPHUX

y 2022. nalje Ha HIKEM HHUBOY HETO OBE TOJHHE.

VY ycrnoBuMa HHUXKE EKCTEpHE TpaXKie, 3arBaparba
€KOHOMHMja M TIPUMEHE Mepa 3a 3[PaBCTBEHY 3allTHUTY,
CMO/bHOTPrOBUHCKA pa3Mena CpOuje O4YeKWBaHO je
CMameHa O]l Mapra, IpH YeMy je Ha HHBOY TOJHMHE
3abenexkeH Behw maja yBo3a pobe u ycmyra (—5,8%) on
n3Bo3a (—4,9%). Y3 mame pacxojie 0 OCHOBY J0XOJaKa
o4 CTpaHUX JUPEKTHUX I/IHBCCTI/IHI/Ija, IIOMEHYTO
CMameme AePUINTa CHOJLHOTPrOBUHCKE pa3MeHe
YTHIAJO je Ha TO Aa AeduuuT Texkyher pauyHa miatHor
Oonnanca Oyne vk 3a 37,3% y OmHOCY Ha MPETXOIHY
roquay u na 'y 2020. wsnHocu 4,3% Opyro momaher
npousBoja. [Ipu ToMe, BaXKHO je HAIIACUTH Ja je POOHU
W3BO3, U MOPEJ] IPACTUYHOT CMahEeHha EKCTEPHE TPAXKILE,
3axBaJjbyjyhnm pacty Kkamanurera KOjU je pe3yaTaT
WHBECTHIMja y HM3BO3HO OPHjCHTHCAHE CEKTOpE U3
MIPETXOTHOT EePHo/ia, OCTA0 PEINATHBHO OTIOpaH (Taj] o1
2,3%). PoOHM 13B0O3 je y aBryCTy JOCTUTA0 MPETKPH3HU
HHBO, a 3aTHM je U y HapeIHHM MecelMa HacTaBho Jia
pacre, ¥ mope]| Moropiiama enuIeMUOJIOIIKE CUTYaIH]e
Ha CBETCKOM HUBOY O]l OKTOODA.

Hako je maHgemMuja CHa)XXHO YyTHIAla Ha TOKOBE
KaluTajia npeMa 3eMJbama y yCIOoHY, IPUIIUB KalluTana y
CpbOujy U y THM YCJIOBHMa OCTa0 j€ PEJIATUBHO BHCOK.
[TpunuB cTpaHuX JUPeKTHUX HHBecTHIHja Y Cpoujy y
2020. ronuan mocturao je 3,0 Munmmjapau eBpa, a HETO
NPUIUB 2,9 MUITHjapIu eBpa, YUMe CYy OHE LISCTY TOANHY
3apeoM Ownie JOBOJbHE Jia Yy HOTIYHOCTH IIOKPH]jY
nedumut Tekyher pauyna. McroBpeMeHO, MO OCHOBY
nopT¢0,IN0 HHBECTHIIMja OCTBApPEH je HETO MPUIIHB O]
1,6 mmnujapau eBpa, y HajBehoj Mepu Kao pesynrar
YCTIEIHNX eMUCHja €BpOOOBE3HHUIIA HA MehyHapogHOM
(hrHAHCH]CKOM TPXUINTY paan obe3dehema amexBaTHE
(uckamHe moapuIke NpuUBpean y 60poM ¢ MaHIEMH]jOM,
Kao ¥ TpeBpeMeHor Bpahama jena ayra MO OCHOBY
paHuje
HEMOBOJEHHUJUM YCIOBUMA.

CMHUTOBAHUX eBpOO6B63HI/IL[a 110 3HATHO

Bucoka Tpaxmwa 3a eBpoOOBE3HHMIAMA W IOBOJEHHjU
ycinoBH  (uHaHcupawma  NOTBphyjy  crpemHOCT
HHBECTUTOPA 3a yinarawa y CpOujy U HBHXOBO MOBEPCHE
Yy MaKpOEKOHOMCKY CTaOMIIHOCT M TOBOJbHE H3IVIEIC 3a
npuBpennn pact CpOuje y HapenHoM mepuoxay. Tome y
MIPHUJIOT TOBOPHM W unmeHHNA fa je CpOuja ycmena na
O04yBa KpeIMTHH PEjTHHI M TOKOM BaHPEIHHX
OKOJIHOCTH, KajJa je CMambHBambe KPEIUTHHX PEjTHHIA
3eMajba OWMJIO M3pa)KEHUje HEro y IEepUoJy CBETCKE
¢unancujcke kpuze 2008/2009, kao u na ra J10AaTHO
mo0oJpllla y MapTy OBe ToAWHE (OA CTpaHE pEjTHHT
arernuje Moody’s). BaxHo je moMmeHyTH U na he, xao
pesynrar mpemaHor paxa Bmage m Haponne Ganke
Cpobuje, J.P. Morgan ox 30. jyma 2021. yxkby4uTH
nuHapcke oOBesHuie Penyonuke CpOuje y cBOj
peHomupanu ungekc — J.P. Morgan GBI-EM. Ha




Hapomsa 6amxa Cpouje

Toouwru usgewimaj o Moremaproj nonumuyu y 2020.

Ta] HaA4YMH JaT je joul jedaH CHakaH CHUTHal
MelyyHapogHIM HHBecTUTOpHMA Ta je CpOuja CUTypHO U
MOXKEJbHO MECTO 3a yjarame M Ja he To ocratd u y
HapeHUM ToIMHaMa.

3HavyajHa OTIOPHOCT HAIllC CKOHOMHUjC Ha HETaTHBHE
yTHIaje U3 MelyHapogHOT OKpykema obe3delhena je
AeBHU3HMM pe3epBama, koje cy u TokoMm 2020. romgmue
OuyBaHE Ha aJcKBaTHOM M crabuwiaHOM HEHBOY (13,5
MWIMjapAd €Bpa Ha Kpajy roauHe). IbuxoB HHUBO
00e30elhyje MOoKpUBEHOCT BHUINE OJ] IIECT MECELH yBO3a
pobe u yciyra, ITO je ABOCTPYKO BHUINE OJ CTaHAapia
KOjJUM ce€ yTBphyje aaeKBaTHOCT JIEBU3HUX pe3epBU. Y
CKJIaJy C NPUHONNNMA CHUTYPHOCTH W JUKBUIHOCTH,
Cpe/ICTBA Cy IUTaCHpaHa y BHCOKOJMKBHIHE XapTHjE O
BPEIHOCTH YHjU Cy M3[aBaollyl Hajpa3BHjEHHjE 3eMJbE y
cBeTy U MehyHnapoaHe (uHaHCHjCKe MHCTUTYLHjE, KA0 H
KOJI TIPBOKJIACHUX HMHCTHUTYIMja (LIEHTpaJHUX OaHaka,
Mel)yHaponHUX ~ (UHAHCHjCKUX  HHCTHTyIHja |
MIPBOKJIACHUX WHOCTpPAHUX OaHaKa).

IMouetkom 2020. roauHe mNOKa3aTe/bH EKOHOMCKe
AKTHBHOCTH HACTaBWJIH Cy Ja Oejeke NMO3UTHBHE
TeHJeHIIHje, a TI0jCANHH O] lbUX OWJIM CYy U M3HA[l HAIIINX
OoueKMBama. MehyTuMm, mpomianiene MmaHAeMuje BUpyca
KOpOHA YTHIANO jeé Ha 3aTBapame CKOHOMHja IIHPOM
CBETa, MaJ CKCTePHE TPaXImEe M 3aCTOj y JaHUUMa
cHab/eBama, HaKOH CHaXXHOT pacra
E€KOHOMCKE akTUBHOCTH y CpOuju y IpBOM TpoMecedjy O
5,2% wmeljyroauiime, y IpyroM TpOMecedjy 3a0eseKeH
mag onx 6,3% wmehyrommmme. C  momymrameMm
3IPaBCTBCHUX Mepa O Maja YCIeIHO je OIOopaBaK
CKOHOMCKE aKTHBHOCTH, TakKo Jia je Ha Mehyromumimem
HUBOYy maa Opyro pomaher mpousBoma y tpehem
Tpomecedjy ycnopeH Ha 1,4%, a 3aTuM y 4YeTBpPTOM
1,0%,  ympkoc
SMUIEMHUOJIOIIKE CUTYaIlHje U y CBETY U KOZ Hac. TuMe je
€KOHOMCKAa aKTHBHOCT y ycioBuMa maxaemuje y 2020.
TOAMHHM CMameHa 3a 1%, IITO mpencTaBiba jeqaH Of
HajOoJpMX pesyirara y EBponu, M y IOTHYHOCTH je y
CKJaly C IpojeKijaMa Koje je y OKToOpy o0OjaBmiia
Cpouje.
AKTUBHOCTH TOTOBO C€ Y IOTIIYHOCTH IYTyje CMambemy
AKTUBHOCTH y YCIIy)KHUM CEKTOpHMa, IITO Ce Npe CBera
MOXKE TOBECTH Yy Be3y C Mepama yCMEPECHHM Ka OuyBamy
37]paBJba CTAHOBHHIITBA KOje CY OrpaHUYMIIC aKTUBHOCT
MOjEIMHUX YCIIY’)KHUX JIeJaTHOCTH, a LITO je MOCEOHO

Tako J1a je,

TpoMecedjy  Ha MOropIIaky

Haponna Ganxka CMmameme eKOHOMCKE

OMJI0O M3paKEHO TOKOM Jpyror tpomecedja. C apyre
cTpaHe, JONPHHOC je TI0TeKao Of
MOJBOTIPUBPEIIC, jep je TMOJpONpPUBpEIHA ce30Ha Tpehy
TOOWHY 3apeioM Ouja HATIPOCEYHa, Kao H Of

IIO3UTHUBAH

MHJIyCTPHje, Koja je U MOpell CMAbeHE EKCTEPHE TPAXKEHE
n3berna maxa. [locmarpano ¢ pacxomHe cTpaHe, HajBehu
HeraTHBaH JONPHHOC IIOTEKa0 je O] IpHBaTHE
a y MamOj MEpH M OI IpPHUBaTHUX
WHBECTHIIMja ¥ HETO M3B03a, JIOK CY jaBHE HHBECTHUIIM]E

noTpoume,
JprKaBHA MOTPOIIkha Aaji€ TO3UTUBAH AOIIPUHOC.

[IpaBoBpeMeHa M W3JalIHA EKOHOMCKA MOJPIIKA
npuspenu CpOuje 3a Bpeme TMaHAEMHje AONMpPHUHENA je
O4yBamy 3apajia, HACTABKY 3alol/baBamba y MPUBATHOM
CEKTOpY, Ka0o M JaJbeM Maly Opoja HE3armoCICHUX, YNME
je momahe TpxumTe paga y 2020. u3beriio Texe
nocJienuie cBeTcke Kpuse. Ha o yka3syjy 3ajipxaBame
crorne HesamociaeHoctn Tokom 2020. rommHe Ha
jemnoumdpenom HuBoy (9,0% y mpoceky), moehame
Opoja (opmaiHO 3amOCICHUX Yy NPUBATHOM CEKTOpY 3a
rOTOBO 42 XWJbaJie JIMIA y MPOCEKY, Kao ¥ TOJUIILH PacT
MpoCceuHe HOMUHATHE HEeTO 3apaje of 9,4%, 10 HuBoa of1
66.092 nmuHapa, KOJWKO je W3HOCHJIA IMPOCEeYHa HETO
3apaja y aenemopy.

OBe roJuHe 04eKyjeMO MOTIYH EKOHOMCKH OIOpaBaK Of
Kpu3e, y3 cTomy pacra Opyro aomaher mpousBoaa on
6%. Taj pact he Outu Bohen nomahom TpakmoM u
M3BO30M, KojuMa Ne MONpHHETH MacOBHA BaKIMHAIH]a U
KOJI HaC M y CBETY, KA0 M OINOpPaBaK EKCTEPHE TPAXKIbE.
Pacty he nompuHeTH W mpaBOBpEeMEH M aJCeKBaTaH
OJITOBOP HOCHIIAIA eKOHOMCKe nonuTrke y CpOuju u 1o
TOM OCHOBY 00e30cl)eHH MOBOJbHU YCIIOBH (DMHAHCHUPAHHA
U OYyBaHU IIPOU3BOJHM KalNallUTETH W paJgHa MECTa.
IIpema wHamoj omeHu, uctu (akrtopu o00e30equhe
MOBpaTaK Ha CTaOWIIHY CPElBOPOUYHY IyTamy pacra Of
0K0 4% TONUIIIELE Y HAPEJHUM TOJJHHAMA.

[Tyna xoopaumHamuja Mepa MOHETapHEe U (HUCKalHe
nonuTHKe Ouhe HacTaB/beHA M 'y HAPETHOM TIEPHOTY, LIITO
he ymamuTH eBeHTyajHe Jajbe HEraTHBHE YTHIAje M3
MelyHapOIHOT OKpyKemha M 00e30equTH JUHAMHYAH
pact npuspene CpoOuje y HapeTHOM MEPHOLY. Y3 jeIHY O
HAjyCIEIHUjUX CTpaTeruja BaKIMHALMjE Yy CBETY KOjy
cinpoBoau Pemybmmka CpOuja, V3BpmHu onbop uctmye
3Hauyaj MOJpUIKE MOHETapHe M (UCKAIHE MOIUTHKE
npuBpenn, koja he Outh HacTaBibeHa W TOKoM 2021.
rojuHe, ykibyuyjyhu u HoBH, Tpehn makeT (uckaaHux
Mepa nmoMohu MpHUBpear U CTAHOBHUILNTBY M JIAJbU PACT
KanuTamHX WHBecThja. Hapomna Oanka CpbGuje he
HACTABUTH MAXJBbHBO Ja IPATH KpeTama y HaIIo] H
CBETCKOj EKOHOMM]JU 1 Jla KOHTHHYHPAHO MPOLECHYje CBE
JI0 caja JIOHETEe Mepe Kako OM ce IoAp)Kao Jajbu
OIOpaBaK EKOHOMCKE aKTHBHOCTH, 0O€3 yrpoxkaBarba
LIECHOBHE U ()MHAHCH]CKE CTAOMIHOCTH.
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Haponta 6anxa Cpouje

I. CTparemiku OKBHP MOHETAPHE MOJIUTHKE

[MornyHo nunbame nHIIANMje IPe/ICTaBIba MOHETAPHY
crparerujy Haponue 6anke Cpouje moues ox 2009, ¢ Tum
LITO Cy eJIEMEHTH OBOI' PEeKMMa Y IpPaKcy MOCTEICHO
yBohern om 2006. rommme. Y gememOpy 2008.
Momnerapun on6op Haponne 6anke CpOuje' ycBojuo je
MeMmopaHyM 0 nujbamy (TapreTupamy) HHQIAIMje Kao
MOHETapHOj CTpareruju, KojuMm je u (opmaiHo
neduHICaHa MPUMEHA PEeXUMa IHJbatba nH(Ianuje o 1.
jaryapa 2009. MeMopaHIyM je CauMieH y CKIamy ca
Cropazymom Hapomue 6anke Cpb6uje m Bmage PC o
nuJbaky WHOIAIMje, yeBOjeHuM Ha cenHui Biane PC
19. meuembOpa 2008, y KojeM je OIICEHEHO N1a IUJbarhe
uHpnanyje y nocrojehnM OKOJHOCTHMA IpEJCTaBIba

HajaJeKBaTHU}HU PEKUM MOHeTapHe noautuke y Cpouju.

Pexum 1usbarba WH(IAMjE CIPOBOAX BEIHKH OpOj
HeHTpaJHUX OaHaka Kao IparMaTHYaH OJIrOBOp Ha
HEJOCTATKe APYTUX peKMMa MOHETapHe MOoIUTHKe. Tome
je JOIpHHENI0 CXBaTamke Ja BUCOKE cTome HHGIauuje
YTHYy Ha CMambCHe NPUBPEIHOT PacTa U 3aoCICHOCTH
U 1a (GOoKyc MOHETapHe MNOJUTHKE Tpeba MOMEpPUTH C
KPaTKOPOYHOTI' yIpaBJbaiba TPAKIHOM Ha CPEIHOPOUHY
[IEHOBHY CTAa0MIIHOCT, KOja je y OCHOBH PEKUMa UJbamba
nHpmanuje. Pexxnm nnspama WHQIANK]jE BUIIC j€ OKBHP
HEro CKyI pUTHIHHX IPaBUJia MOHETApHE MOJUTUKE — Y
OCHOBH j€ HYMEpPHUKH IIWJb 32 MH(]IALNjy Ha CPEIbH
POK, Yy OKBUpY KOT'a ce 3aJip)KaBa JUCKPELHOHO MPaBo y
pearoBamy Ha EKOHOMCKe ropemehaje Ha KpaTak pokK.

Hum Hapoane O6anke CpOuje 3a undaanujy
nepuHHCAH je Kao cToma YKymHe uH(puaauuje (c
JI03BO/bEHUM OJCTYNameM) MepeHa TrOIHIIE0M
NPOLEHTYAaJTHOM NPOMEHOM HIIL-a. Pagu
neduHUCama OKBUpPA 3a OMIYyYHUBAKE O MOHETApPHO]
NOJIUTULIIM HAa CPEeAmU POK U YyCHApaBawma WU

"'V cknagy ca 3akoHoM O m3MmeHama 3akoHa o Hapomuoj Ganum CpOuje
(,,Cmyx6enn rmacuuk PC”, 6p. 44/2010), M3Bpmnn onbop, xao opran Hapomue
6anke Cpbuje, npeyseo je cBa opinamhema qotagammer MoneTapHor oxdopa.

crabmiuzanvje WH(IANMOHUX OYEKHBamba, OJUIyKa O
[UJbAHO] WHOIAUjH TOHOCH Ce YHampea. Y ciydajy
Cpbuje, Ta ouTyKa ce JOHOCH 3a TpU TOAWHE yHAIpET,
CBE JOK Ce HE 3aBpLIM IpolieC HOMUHAJHE, peajHe H
CTpyKTypHE KoHBeprenuuje npema EY. Bynyhn na Ttaj
IpoIiec joll yBEeK Tpaje, nuibaHa MH]Ianuja je Omaro
W3HaJ neduHUIAje
CTaOMIIHOCTH M HUBOA LIUJbaHe MHQIIAIM]E Y Pa3BUjEHUM
3emsbama (2,0% wnm 2,5%). Tako je xpajem 2020.
yTBp)eHa mM/baHa crToma uHbuIanuje A0 aeneMopa
2023. ronune Ha HuBOY o1 3,0%, ¢ [103BOJbeHUM
oacrynamwem + 1,5 m.n.’?

KBAHTUTATHUBHC IICHOBHC

[oxcernmo na je nmsbana crona nHQIANMjE CMabEHA O
2017. romune 3a 1 m.m., Ha 3,0 + 1,5%,’ mTo je moTBpAUIO
OJNTyYHOCT HOCHJIAlla CKOHOMCKE IOJIMTHKE Ja HH(pIanuja
y CpelbeM POKy OCTaHe HHCKa, CTaOMIHA M IPEIBUIUBA.
VY capagmu ¢ Bmagom PC, Haponna 6anka Cpbuje monena
je TakBy OIYKy 3aXBaJbyjyhu MOCTHUTHYTO] M OZPKaHO]
HUCKO] M crabmiHo] uH(}Ianuju, Taga TPU TOIUHE
3apesioM, 3HAaTHO TIIONPaBJbEHUM MaKpPOEKOHOMCKUM
NoKa3zareJbuMa M M3IVIeiMMa Hallle [PUBpeJie 3a HapeIHH
Mepuo, KOjuMa Cy IONPUHETH YCIICIIHA KOOpIUHAILMja
MOHeTapHe U (HCKaJHEe MOJUTHKE U OAJIMYHH Pe3yJITaTH
¢uckamHe koHconmupanuje. MH)manuoHa odeKHBarmba
(MHAHCHjCKOT CEKTOpa U TPHUBPEE 1 3a TOJMHY U 32 JBE
roguHe yHanpen Ownma cy Beh myxu nepuon HHUCKa |
pelaTUBHO CTa0MIIHA, HITO j& HCTOBPEMEHO OMia MOTBpAa
Beher kpemuOmnureTa MOHeTapHe monuTuke Hapomne
6anke Cpowuje.

[InpuHa 103BOJBEHOT OICTYMAa O IHJba 3aJpKaHa je
Ha HUBOY of + 1,5 T.I1., ITO yMamyje oTpedy 3a 4ecTUM
peakiyjamMa MOHETapHE IIOJIMTHKE W JoNpHHOCH Behoj
NpEeIBUIMBOCTH MOHETapHUX ycioBa. Kao mana wu

* Memopanaym Hapozane 6anke CpOuje o nusbanum cronama unduaruje no 2023.
rojuHe ycBojeH je Ha cexnuuu Msspunor onbopa Hapoxue Ganke CpGuje 10.
neuem6pa 2020.

> Memopanym Hapoznne 6anke Cp6uje o nusbannm crorama nudiarmje 10 2018.

wn
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orBopeHa npuspena, CpOuja je u3oxkeHa JelaBambuma
Ha MeljyHapomHOM pOOHOM WM (PMHAHCH]CKOM TP KHIITY,
KOja MPUBpPEMEHO0 MOTYy Ja Y3pOKYjy BOJATHIHOCT
yKynHe nH}anuje. PacnoH N03BOJbEHOT OACTyNama 01
nusba octaBjba Hapomnoj 6annm CpoOuje Behu mpocrtop
Jla BOJIM padyyHa U O CBOM JPYIOM LUJbY — (DUHAHCH]CKO]
CTaOMIIHOCTH, Ka0 U Jia TOJp)KaBa eKOHOMCKY TOJUTHKY
Bnane PC, xoja moacTrude ofp KUBH MPUBPEAHA PACT.

Hurpana uH}Ianmja je cCpeambOPOIHH IUJb, IITO 3HAYH Ja
ocTBapeHa mH(pIanNja MOXKe KPaTKOPOYHO OJCTYTIATH O
[UJbaHe ycJeA er3oreHux nopemehaja. Hapomna OaHka
CpOuje no3Bonuhe MpUBpEeMEHO OACTyName WH IALHje
on yrBpheHOr mmMJba y cCiydajy Kama Oum Bpahame
nH}IanMje Ha MJb y KParkoM BPEMEHCKOM MEepHOIY
3aXTEBAJIO TaKBE MPOMEHE Y MOHETAPHO] MOJUTHIN KOje
Om n3a3Bane MakpoekoHOMcKke mopeMehaje. To ce ogHOCH
W Ha clydYajeBe HarIMX [pPOMEHa [eHa NPUMapHUX
MPOU3BOJIA UITH HA OJICTYMAamka y IIAHUPAHOM PACTy IIeHa
MIPOM3BOJA KOj€ Cy TOJ JUPEKTHUM WIM WUHIUPEKTHUM
yrunajem omiyka Brane PC.

Huspany crtonmy wunbuanuje Hapomuna Oanka CpoOuje
HACTOjH Ja IIOCTUTHE NIPOMeHaMa pedepeHTHe KaMaTHe
cTOome, KOja ce MpuUMemYyje y cmpoBolery INIaBHUX
onepanMja Ha OTBOPEHOM TP:KUIITY. Ta kamMaTHa cTona

MPE/ICTaBJba OCHOBHU MHCTPYMEHT MOHETapHE TIOJIUTHKE,
a OJUTyKe O H-eHOj BHCHHH JIOHOCE CE Ha OCHOBY aHAJIU3E
E€KOHOMCKE CHTYyaIlje U OleHe Oynyhmx kpeTama, Kao U
cpenmopouHe  mpojeknuje  uHpmanmje.  Ocranm
WHCTPYMEHTH MOHETApHOT PEeryiHcama uMajy moMohHy
yIOTY — JONPUHOCE HECMETaHO] TPAHCMHUCHjH YTHIIaja
pedepeHTHe KaMaTHe CTOIe Ha TPIXKHIITE, KA0 U Pa3Bojy
(UHAHCH]CKOT TpXHIITa 0€3 yrpokaBama CTaOWITHOCTH
(bUHAHCHjCKOT CHCTEMA.

Haponna 6anka CpOuje cipoBOIM pe:KHM PyKoBoleHO
miuBajyher nmeBu3Hor kypca. lHTepBeHIUMje Ha
JICBU3HOM TPXKHIITY CIPOBOAM Kako Ou yOmakuia
IIPEKOMEpHE KPaTKOpOYHE OCIMIIAlMje JIEBU3HOT Kypca,
ouyBajia CTAOMJIHOCT IICHA U (PMHAHCHJCKOI CHUCTEMa U
oIp)Kajia aJleKBaTaH HUBO JIEBU3HUX PE3EPBU.

Panu jauama TpaHCIIAPEHTHOCTH MOHETApHE MOJIUTHKE U
OTBOpEHE KOMYHHUKaIije ¢ jaBHomhy, M3BpurHN ombop
JOHOCH OJJYKE O MOHETAapHOj MOJUTHLIU IIpeMa
yYTBphEeHOM pacnopeny ceaHula U peaoBHO oOaBelTaBa
JaBHOCT 0 OCTBapemwy yTBpheHHX 1HibeBa 3a HHOIANNjy
U Mepama Koje Tpeay3uMa pajy BUXOBOT OCTBAPHBAbHA.
Takohe, mnpumimkoMm o6jaB/buBama l3BemrTaja o
nHOIAUH, OeTajbHO ce 00pasiaky MaKpOCKOHOMCKE
MPOjeKIHje ¥ OJUTyKe MOHETApPHE TOJUTHKE.
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Haponta 6anxa Cpouje

I1. MoHeTapHa MOJIMTHKA U OCTBapeme

HbaHe HHQJIamuje

1. MoHeTapHa NOJMTHKA
y 2020. roauHu

MomnetapHa nonutika TokoM 2020. Boguna ce y cKiIaay
¢ Ilporpamom monerapue nonutuke Hapoane 6anke
Cpouje 'y 2020. roaunm,” y3 YyBaxaBambe
HOBOHACTAJIMX OKOJHOCTH M3a3BAHUX MNAaHAEMHjoM
BHpYca KopoHa. [Iporpam MoHeTapHE IMOTUTHKE, KOjU je
noHet y nenem6py 2019, mpeasubao je na he Haponna
6anka CpOuje HacTojaTu ja ocTBapu yTBpheHn b 3a
uHIANW]y AOCICIHUM U NPEABUIMBUM IIpOMEHama
pedepeHTHe kamarHe cTome, Hpu udemy he y o03up
y3UMAaTH MpojeKInjy nH(Ianmje, eKOHOMCKa KpeTama y
nmomaheM m Mel)yHapOmHOM OKpYyKemYy, Kao M YTHIIA] Ha
¢unancujcky cradbunnoct. Y IIporpamy je ucraknyTo na
cy cHaxHO ¢uckamHo mnpuiarohaBame, cnpoBoleme
CTPYKTYpHUX pedopmu u KOOpJIMHAIK]a
MOHETapHe W (PUCKAJIHE MOJMTUKE YTUIAIM Ha jauyarbe
MaKpPOEKOHOMCKE CTAaOMITHOCTH | MoBehame OTIOPHOCTH
nmoMahe mpuBpene Ha MOTCHIMjaTHO HETaTHBHE yTHIAje
n3 MelyHaponHor okpyxema, unHehm wusriaene 3a
NpUBpEHN pacT noBosbHUjUM. [Topen Tora, [Iporpamom
je owro npeasuheno na he Haponmna Ganka CpOuje u

IyHa

TokoM 2020. TomuMHe 3aapiKaTH TOTPEOHY OMPE3HOCT
MPUIMKOM JIOHOIIEHa OJUIyKa MOHETAapHE MOJINUTHKE,
nMajyhu y BHIYy HEH3BECHOCT Koja [OJIa3d W3
Mel)yHapoqHOT OKpyXKemba.

Tokom janmyapa mu d¢eOpyapa 2020. BucuHaA
pedepenTHe KaMaTHe CTONe 3ajJpsKaHa je Ha
HENpoMemeHOM HUBOY 011 2,25%, 1miTo je Taga Ouo mweH
HAjHMKM HHUBO Yy pEXHMY Iubama HUHIanuje.
Jonocehn TakBy ommyky, M3Bpmum ombop Haponmme
O6anke CpOuje mMMao je y BHAY UYMECHHUIY Ha aomahu

*,,Ciyx6enn rmacauk PC”, 6p. 88/2019.

(hakTopr W marbe IOOMPHHOCE HUCKO] W CTaOUITHO]
nH}IANUj1, 10K JenaBama y Mel)yHapoIHOM OKpyXKemy
3aXTEBajy OINPE3HOCT y Bol)emy MOHETAapHE IOJIUTHKE.
Takohe, Bommiio ce padyHa Ja ce NyHH e(eKTH
IPETXOAHUX yOla)kaBarma MOHETapHE MOJIHUTHKE Y jyiIy,
aBrycty u HoBeMOpy 2019. rogure 3a ykynHo 75 06.11., Ha
2,25%, odexyjy y HapeIHOM TIEPHOLTY.

ITouetax 2020. roawHe KapakTEpHUCaId Cy IOBOJHHH
MaKpOEKOHOMCKH YCIIOBH CIIpOBOohema MoOHeTapHe
nonmutuke Haponne 6anke Cp6uje. Madmanuja ce cenmy
TOJMHY 3apelioM KpeTaja Ha HHCKOM HHUBOY, LITO CE€
OYEKMBAJIO M Yy HapenHoMm mepuony. Ilpema Tana
aKTyeJIHO] MPOjeKIUjU, OYCKUBAIO ce jJa he ce ML
uHpnanuja no cpeaune 2020. ronuHe KPETaTH OKO A0HE
IpaHULEe 103BOJHEHOT OCTYyNamba O IMJba, & HAKOH TOTa
nma he modeTH mocCTeneHO Na ce MpHONMKaBa FHETOBO]
[EHTPaIHO] Tome je y KpaTkom
poKy Tpebaso Ja JOonpHHEce HUCKa 0Oa3a KoJ ILieHa
noBpha M peryiamucaHux LieHa, a y CPelbEeM POKYy pacT
arperatHe TPaKibe.

BpEAHOCTH.

Kao u y nperxoqHum npojexnujama, pact gomahe Tpaxme
0uo je mraBHU (aKTOp KOjU je Tpebayo Ja JOMpuUHEce
mpuOIIKaBamky HH(IAIN]E [IEHTPATHO] BPETHOCTH IHJba
y cpenmeM poky. Ilpema omenm M3BpmHor omdopa,
Tpebano je ga Taj pacT y TOTIIYHOCTH KOMIICH3Yje
HeraTHBHE YTHIaje OYeKHUBaHe CadHje eKCTEPHE TPAKHE
y 2020. roauHu. JloCTymHM MeECEYHH IOKa3aTesbu
€KOHOMCKE aKTHBHOCTH TOKOM IpBa aBa Mecera 2020.
yka3mBaimu Ccy Ha cHaxaH pact BJlll-a Bohen
WMHBECTHIIM]aMa, IOTPOIIKHOM 1 M3B030M. V3BpiIHM 0100p
je ouexuBao na he pact B/II1-a y 2020. m3nocutn oxo 4%
n 1a he cmuHy AMHAMUKY 3a/IpXKaTH Uy CPEIEHEM POKY.
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Hacynpor mnoBosbHHM jgoMahuM MaKpOEKOHOMCKHM
yCJIOBHMa, JelIaBamba y MehyHapomHOM OKpYyXemy H
Jajbe Cy Hajaraja OIpe3HOCT y Bohemy MOHeTapHe
nonutuke. Mako cy ce TeH3Hje y MOMIeay TPrOBHHCKHX
MOJIUTHKA BOJAChMX CBETCKMX EKOHOMHMja JIOHEKIJIC
CMUpUJIC, HEM3BECHOCT je Y BEJIMKO] MEPH MOTHUIAJIA O]
reONOIUTHYKNX TeH3uja. lloxpiika CBETCKO] MpHUBpEH
JolIia je OJ MOHETapHHX TOJWUTHKAa Boaehmx
HeHTpaNrHuX OaHaka, MTO je Tpebaso a HACTAaBH 1a ce
MO3UTHBHO OJpakaBa Ha YyCJIOBE Ha MeljyHapogHOM
(UHAHCH]CKOM TPXKHIITY W HA TOKOBE KamuTaja mpema
3eMibama y ycriony, na u Cpouju. Mehytum, HensBecHO
je Omio xomuko he ce MoHeTapHa MOJMTHKA Bojaehmx
LEHTPaIHNX OaHaKa y HapeJHOM IEePHOAY Pa3IMKOBATH
Ol OYEKMBama TPXKHUIITA, IITO jé MOIIO YTHULIATH Ha
TOKOBE KaluTaja mpeMa 3eMibama y ycroHy. Taxole,
omryke M3BpmHOr 0100pa O MOHETapHO] MOJHUTHUIH
3axTeBaje Cy OIPE3HOCT U 300I HEM3BECHOI KpeTama
1eHa HaTe ¥ NPUMapHUX TOJBOTNPUBPETHUX MPOU3BOIA
Ha CBETCKOM TPXXHIITY, C O03MPOM Ha CIOXKEH YTHUIQ]
OpojHuX (hakTopa Ha CTpPaHH MOHYAE H TpaXme Ha
BHXOBO KPETame.

Melhytum, 3060r Kpusze 0e3 mpecegaHa y HOBH]O]
UCTOPUjU — TaHJAEMHje H3a3BaHE BUPYCOM KOpOHa,
Hapoana 6anka CpoOuje je o1 MapTa 10 jyHa CHAXKHO
y0aa:xkuaa MoHeTapHy moautuky. Hamve, CBercka
3apaBcTBeHa opranu3aunmja je 11. mapra 2020.
MPOTJIACHJIa MAHAEMHjy H3a3BaHY BUPYCOM KOPOHa, a
M3BpumiHM oa0op je McTOr fAaHa, HA BaHPEAHO]
CeHHMIIN, PearoBao cMambemeM peepeHTHEe KaMaTHe
crome 3a 50 6.n. [Topex cmamema peepeHTHE KaMaTHE
crore, M3BpurHu o100p je Ha CeTHUIN Y MapTy OJUTYIHO
U /1a Cy3W KOPHAOP CBOjHX OCHOBHHUX KaMaTHHX
croma, ca £ 1,25 mn. Ha £ 1 m. y oxHoCy Ha
pedepentHy kamarHy cromy. [lo Op3uHM peakuuje Ha
eexkre manmemuje, Hapomuna Oanka CpOuje je Owmia
jeaHa O MPBUX MHCTHUTYNHja Y 3eMJBH M Mel)y MpBUM
LEHTpaTHUM OaHkama y cBeTy. Ha cemuunama y anpuiy
M jyny MH3BpmiHM o0a00p je MNOHOBO CMaWbUO
pedepeHTHY KaMaTHY cTomy 3a no 25 6.1., Ha 1,25%,
nMmajyhu y BUIy Ja Cy pa3Mepe Kpu3e y CBETYy H3a3BaHE
MaHJACMHUjOM 3axTeBajiec IOJATHY IOIPIIKY MOHETapHE
MOJMUTHKE Kako OW ce yONaXWIW HETaTHBHH EQEKTH
MaHAeMHje M MOJCTAKao OIMOpPaBaK
akTuBHOCTH. CMameme pedepeHTHe KamaTHE CTOIIC
MpEeHeJI0 Cce Ha Jajbh MaJ] KaMaTHUX CcTomna Ha
Mely0aHKapcKOM TPKULITY HOBLUA W JIMHAPCKHUX

€KOHOMCKCEC

KpeauTa, yuMe je omoryhieH HacTaBak pacTa KpEIUTHE
AKTUBHOCTH.

Haponua 6anka CpbOuje je y nepuoay MapT—jyH JTOHOCHIIA
U OIUTyKE O JIOAATHHUM Mepama 3a MOAPIIKY pPeajHOM
cexkTopy. IlyTeM IMpeKTHHX peIo olepanuja, CBOI
ayKLyja ¥ OMjIaTepaiHe KylOBUHE AUHAPCKHUX JPKaBHUX
XoB ox 6anaka 00e30eleH je 3HaTaH M3HOC AMHAPCKE U
JeBusHe nukBuHOCTH. Takole, THHAPCKE KOPIOpATHBHE
00Be3HMIIE YKIbYUEHE Cy Ha JIHCTY X0B koje 6aHke mMory
KOPDUCTHTH Y MOHETapHHM omnepanujama. Takobe,
[POIIMCaH je MOPATOPHjyM Yy OTILUIATH o0aBe3a MO
OCHOBY KpeauTa M (UHAHCHjCKOI JIM3MHIA, 3a CBE
JIy’)KHAKE KOjU TO Jkene, Hajmpe Ha 90, a 3aTUM U Ha
nonatHux 60 qaHa, 4MMe je OJaKIIaH TepeT KpU3e HallluM
rpahaHuMa U IPUBPEIIH.

[Mopen Tora, W3BpmHHm ombop je y jyry yBeo
CTHMYJIATHBHE Mepe Y OKBHPY rapantHe meme Biaange
PC, xoje nonpunoce jom 60/bMM yCJI0BHMA JMHAPCKOT
KpeIuTHpama NPHUBpPede, a TUME W pacTy CTEleHa
OUHApHU3alMje H JOJaTHOM jadyamy (UHAHCH]CKE
OaHKe Koje
ono0paBajy AWHApCKe KpEeauTe W3 TapaHTHE IIeMe 10
HIDKUM KaMaTHUM CTOIIaMa OJf MaKCHMAaTHe (Koja H3HOCH
jennomeceunn BELIBOR + 2,5 n.1.), u To 32 HajMame 50
0.1, WMajy BHINY CTOIy peMyHEepamnHje Ha H3HOC
U3[BOjeHe 00aBe3He pe3epBe y auHapuma 3a 50 0.11., U To
Ha M3HOC OJOOpPCHUX KpeauTa 101 IOBOJHHH]UM
ycrmoBuMa. I[lomeHyTe Mepe, Kao M JApyre Mepe Koje je
30or manzemuje moHema Hapomna ©Oamka CpoOwuje,’
nomorjie ¢y 0aHkama, IPUBPEIN U CTAHOBHHIITBY Ja Ce
NIPBU Tajac KpW3e Yy BEJHMKO] MEpH YOkl W OCUrypa
ITO Op)KM €KOHOMCKH OIOPaBakK O IbeHUX MOCIEANIIA.

crabunHoctn. Hamwme, KJIMjEHTUMA

Y curyauuju ro0anHe
maHgemMujom, Hapomma Oamka Cpbuje je y jymy
yCIIOCTAaBMJIA U PeBeHTHBHY peno JuHujy ca EIlB-om,
nmyTeM Koje Ou ce, y ciydajy mnorpede, momahem

(¢uHaHCHjCKOM cHCTeMy Moria 00e30eauTn joxaTHa

HCU3BCCHOCTH  H3a3BaHC

JUKBUAHOCT y eBpuMa. llpu Tome, Tpeba mctahm ma Hu
JMUHApCKa HU JIeBU3HA JIMKBUAHOCT moMaher GaHKapckor
CEKTOpa HH jeIHOT MOMEHTa HHCY OHie yrpokeHe, a
BHCOK HUBO JIEBU3HHUX PE3EPBHU 3eMJbE OHO je BHIIE HETO
JIOBOJbAH 32 OJI'OBOp Ha EBEHTYyaJHe nopeMehaje neBnsHe
JIUKBUJIHOCTH. YCIIOCTaBJbAC TIPESBCHTUBHE PEIIO JINHH]E
ca Ellb-om Tpeba mocmarpaTd Kao jONI jelaH BUJ
CUTYpHOCTH, KOjU yKa3zyje Ha To nga Hapomna OamHka
Cpbuje mpemysuma cBe TOTpeOHE aKTUBHOCTH Y CBOM
JIOMEHY W Jeilyje NpOaKTHBHO Kako O ce IojapKaia
nomaha mpuBpena M cadyBalla  MakKpOEKOHOMCKaA
CTaOMITHOCT y YCJIIOBMMa BHCOKE IVI00aJTHE HEU3BECHOCTH
300T MaHAeMHuje.

* Ipernen mepa Hapoznne 6anke Cp6uje aar je y Tabenn I1.1.1, crp. 11.
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Haponta 6anxa Cpouje

Moryhunoct nma Hapomna ©Oanka Cpbuje pearyje
[IOMEHYTHM MepamMa W Ja, ca CBOje CTpaHe H Y
koopauHanmju ¢ Bmagom PC, nmompuHece cMmamemy
HeraTHBHUX e(ekara NaHAeMHUje U IPYKHU MyHY HOIPIIKY
MIPUBPEIHOM OMOPABKY 36MJbE CTBOPEHA j& OATOBOPHUM
BOh)emEM EKOHOMCKE IOJIMTUKE Yy IPOTEKIUX OcaM
roguaa. CpOuja je oBy Kpu3y JjouyeKkaja y 3HATHO
NMOBOJbHMjOj MAKPOEKOHOMCKO] MO3UIINjH HEro paHuje
Kpu3e — ca cromoM mnpuBpegHor pacra ox 4,3% y
MPOCEKY y MPETXOJHE JIBE TOIMHE, HUCKOM U CTaOUITHOM
nHQIANNjOM CeAMY TOJWHY 3ape/oM, CHAKHUM
0aHKapCKUM CEKTOPOM, CMameHHM jJaBHUM JIYTOM,
CIIMMUHHUCAHOM (bI/ICKaJ'IHOM HEPABHOTEIKOM U 3HATHO
CMarbEeHOM EKCTEPHOM HEPaBHOTEXOM, K0 U JEBH3HUM
pe3epBama 3eMJbe Ha HajBHUIIEM HHUBOY OTKaj ce Iparte.
Taksa nosumuja Cpouje omoryhmia je cHasKHY peaknujy
MoOHeTapHe M (HUCKaJHe MNOJHTHKE Yy CKJIagy ¢
Haj00/b0M CBETCKOM MPAKCOM, M TO HA HAYUH KOjH He
yIrpo:kaBa MaKPOEKOHOMCKY CTa0HJIHOCT U (uCKAIHY
MO3HIMjY ApKaBe.

Ja Ou ce HeraTuBHM e(EKTH IaHJEMHje CBEJIHM Ha
HajMawy Moryhy mepy, Bmaga PC pearoBana je Toxom
2020. noHocehu nBa 0OMMHA Takera (PUCKAIHUX Mepa,’
KOja Ccy JIOIpHHENa 049yBamby ITOCIOBHOT U IHOTPOIIAYKOT
MOBepea, MMPOM3BOAHUX KallalluTeTa U PaJHUX MecTa y
BeNMHN TpPHUBpPEIHUX JENATHOCTH. Y3
TpomkoBe obe30ehema 31paBcTBEHE 3aIUTHTE, TO je
BOAMJIO NpUBpPEMEHOM MoBehamwy (uckamHor nedunura
Ha KoHconuaoBaHoMm HuBoOy y 2020. ma 8,1% BIl-a.
IToce6HO Tpeba nctahm 3HauUaj majber pacTa KamuTaTHUX
pacxora pkaBe, KOju JOMPUHOCH yOp3aHOj peatn3annju
HHOPACTPYKTYPHUX IpojeKaTa M PacTy IPOU3BOIHOT
noreruyjana. Mako je y 2020. npuBpemeno nosehan u
jaBau ayr y BAIl-y (3a 5,3 m.m., Ha 58,2% B/II1-a), oH je
0CTa0 MCIOJl MacTpUXTCKOr Kpurepujyma on 60%. Ilpu
TOMe, WeroBo mnosehame Ouno je mel)y HajMamuMma y
EBpomnn, 3axBaspyjyhm 006e30ehenum
ycIIoBHMa (pMHAHCHpAba IPKaBe, C jeHE CTPaHE, U MLy
€KOHOMCKE aKTUBHOCTH o071 cBera 1%, ¢ apyre crpane.

nosehane

ITOBOJbHUM

IIpaBoBpeMeHe u koopauHupaHe mepe Binane u Haponne
6anke CpbOuje cmpeumne cy Behm max EKOHOMCKe
aKTHBHOCTH Yy TMouYeTHOj ¢da3m maHaemuje. buio je
m3BecHO n1a he ce Hajeehm edextu kpuse, kao u 'y BehuHu
JPYTHX €BPOIICKUX 3eMaJba, y CpOuju OCETUTH Y arpuiy,
anu ¥ ja he y HapeZIHUM MecelMa YCIIEANTH OIopaBax,
MOACTAaKHYT NPeAy3eTHM MepaMa MOHETapHe U (pHCKaTHe
MONUTHKE, KOje WMajy 3a Wb Ja ITyTeM MOBOJFHHUX
yciioBa (UHaHCHUpama TPUBPENE M CTAHOBHMIITBA

¢ lonatuu, tpehu naker ¢puckannux mepa 6uhe ciposeaen Tokom 2021. u Tpedano
61 1a u3HOCH OKO 2,0 MIIpJ eBpa.

CTHUMYJIMIIY pacT ¥ O4yBajy IOBOJbHY CPEIHOPOYHY
MIEPCIICKTHBY 3EMJBC.

Omtyke 0 cMamemy pedepeHTHe KaMaTHe cTole Ouie cy
OMpe/ICIbCHE U YUEHCHHUIIOM JIa je CBE M3BECHHjC OMIIO Na
he oTBapame cBETCKE EKOHOMHjE OUTH MIOCTEIICHO, a THME
U HEH OIopaBak, 300I Yera Cy IPacTHYHO CMAambCHE
MPOjeKIije TMPUBPEIHOT pacTa 3a MHOTE pa3BHjeHE
3eMJbe, K0 U 3a 3eMJbE Y YCIIOHY, a CBETCKa IIeHa Hadre
maja je Ha HCTOPHjCKM MHHUMyM. Ha cMmameHy
EKOHOMCKY aKTHUBHOCT YTHLIA0 je€ OTeXaH paJ MHOTHX
YCIy’)KHUX JIeIaTHOCTH — 3aCT0j, a Yy II0jeJINHUM
clydajeBUMa W TPEKUJ y TIOO0ATHUM MPOU3BOIHUM
JaHOUMa, Kao M I1aJ IOTPOLIAYKOI W MOCIOBHOT
HoBeperba. Y TaKBUM yCIIOBUMA NoBehaHa je HeN3BECHOCT
Ha Mel)yHapoJHOM pOOHOM M (PMHAHCH]CKOM TPIXKHUILTY, &
WHBECTHTOPH Cy JaBaJIi MPEJHOCT yllaralbuMa y CUTYpHY
aKTHBY, IITO je 3a MOCIEAWIy MMajlo MaJ WHIEKCa Ha
CBETCKUM Oep3aMa M pacT LieHe 3J1aTa U LieHa AP)KaBHHUX
XoB pa3BujeHux 3emMasba.

Kako O0m ymamuie HeratuBHe edekre kpuse, OpojHE
LHeHTpaliHe OaHKe y CBETy pearoBajie Cy CHaXXHUM
yOlla)kaBameM CBOjUX MOHETAPHUX MOJUTHKA M OpPOJHUM
HEKOHBCHIIMOHATHUM Mepama. Tako je DEJl cmamno
pacloH pedepeHTHe KaMaTHE CTOIe IOTOBO Ha HYJNTH
HHBO ¥ JOHEO MpOrpaM KBaHTUTATHBHOL MOIYIITamba,
KOjU TpejacTaBiba HajBehy WHTEpBEHIM]y LEHTpaHE
Oanke y weHoj ucropuju. Monerapue mepe y CAJ] oune
cy mpaheHe M3y3eTHO CHa)XHUM (HCKATHHUM Mepama. 3a
Hac MOoceOHO BakaH, OMOpaBak 30HE €Bpa OWO je
[OACTAKHYT eKkcrnan3uBHuM Mepama Ellb-a, anmu u
MOCTENECHNM yOiaXKaBameM 3PaBCTBEHUX Mepa, Koje je,
HAKOH moueTHe (asze MaHIACMHje, YCICAWIO Of Maja.
[Topen Ttora, Bmage OpojHHX 3eMajba pearoBalie Cy
oOuMHUM makeTuMma (uckamHe momohm, a Mepe cy
npenysere U Ha HEUBOY EVY. Omnyuyjyhu o ybmaxaBamy
MOHETapHEe MOJHUTHKE, V3BpUIHH 0100p je UMao y BUAY
Ia OM KOOpIAWHUpPAHE aKIfje MOHETapHe W (hHUCKAIHE
MOJMTHKE Yy HajBehuM mpuBpemama cBera Tpebano Ja
JIOTIPUHECY MOBOJFHUM YCJIOBMMa (UHAHCHpama Ha
Mel)yHapogHOM TpPXKHIITY Y HOBOHACTAJIO] CHUTYalHjH.
Taxohe, V3Bpuran ombop je mMao y BUAY W Ja ce 300r
JOIMjUX U3TIeAa 3a TIo0aTHM TPUBPEIHH pacT
OYCKHBAIO Ja he IeHe NpHMapHUX MpOU3BOJA Ha
CBETCKOM TPXKHIITY, NpE CBera IeHe HadTe, OCTaTH Ha
pEIaTUBHO HUCKOM HUBOY U Y HapEIHOM IIEPUOLY.

HakoH Mo4YeTHOr CHAYKHOT U CBEOOYXBATHOT OIF0BOPA
HAa aKTYelIHy CBETCKY KpHu3y Yyclex NaHaeMuje,
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N3Bpuiau oabop 10 AenemMOpa HHje MeHa0 BHCHHY
pedepenTHe KamaTHe crome. JJoHocehu TakBy OmIyKY,
W3Bpuman on0op je nmMao y BHIY Ipe CBEra OCTBapeHe M
ouekrBaHe e(]eKTe NPETXOJHO NPEay3eTHX Mepa
MOHeTapHe W (UCKAJHE MOJHUTHKE panu yOiaakaBarba
edexaTa TmaHIEMHje W TIOACTHIAEA
HpUBPEIHOr pacta. Pedynrarn y BehnHH NPOU3BOAHHUX H
YCIY)KHUX JeNaTHOCTH MPEeBa3sWIIa3HiId Cy OYCKHBamba.
HaxoH mTo cy xpajeM centeMOpa 00jaBJbeHH IO 3a
BeliMHy E€KOHOMCKHX I0Ka3aTesba 3a aBryCT, OCTAJIOo je

HCTAaTUBHUX

cacBuM m3BecHO na he ma HmMBOy 2020. croma pacta
B/IIl-a 6utn BUmA o MPBOOUTHO MporemeHux —1,5%,
30or yera je Hapomna Ganka CpOuje xopuronaia CBOjy
npojekuujy Ha —1%. To je M3Bprunu ondop y3eo y 063up
MIPWJINKOM OJUTy4YHBara O BUCHHHU peepeHTHE KamaTHe
crorie 'y oktoOpy. M3BpiiHu oa0op je ucTakao jga je
MPETKPU3HH HMUBO aKTUBHOCTH Y UH/IYCTPUJU U TPrOBUHH
Ha Majgo Beh JOCTHUTHYT, 1Oa je W3BO3 Ha MYTYy
HOpMalu3aImje, kKao u 1a akryenHa mnpojexiuja B/I1-a 3a
2020. ompaxkaBa M 0OJbe pe3ynTare y ITOJHOIPHUBPEIH.
[ToBosbHe n3rtene norsphusao je u npunus C/AU, koju je
0CTao COJMJAH YIPKOC HaHAEMHUJH M MajJy EKOHOMCKE
AKTUBHOCTH HalIMX HajBehuX CIOJbHOTPTOBUHCKUX
mapTHepa, M KOjU je W Jajbe Yy IMOTIYHOCTH ITOKPHBAO
nepunut Tekyher padyHa.

Hako ce eKoHOMCKa aKTHBHOCT Ha CBETCKOM HHUBOY
MOCTETEHO JeII0M
(HUCKATHUM TOACTHUIA]MMA, KA0 ¥ MOHETApHHUM Mepama
Bopehux 1meHTpamHux OaHaka, W3MIEONW 33 HAPETHU
MeproJ 1 ajke Cy y HajBehoj MepHW 3aBHCHIIM O TOKa
came maHjgemuje. OrnopaBak Haller HajBaKHUjEr
TPTOBHHCKOT W (DMHAHCH]CKOT IapTHEpa, 30HE €Bpa,
OJIBHja0 C€ M3HAJ MPETXOJAHUX OYCKHBaIha, MOACTAKHYT
crumynaruBHUM Mepama Ellb-a, xojuma je moBehana
JUKBUAHOCT M TMOApPXKAHE KpEeOUTHa U EKOHOMCKa
akTUBHOCT. OmTy4yjyhn 1a He MeHa BUCHHY pe(epeHTHE
KamartHe crone, M3BpiHu 0100p je Takohe umao y BUIY
U KpeTama Ha Mel)yHapomgHoM poOHOM M (PMHAHCH]CKOM
TPIKHIITY, Koja Cy Onila BoJlaThIIHa, Y HajBehoj mepu 300r
HEH3BECHOCTH OKO TOKa IaHIeMHUje.

omopaBJbana, 3axBasbyjyhu

Wako V3BpuHE o00p Ha CENHUIM y HOBEMOpY HHje
MEHao BUCHHY pedpepeHTHE KaMaTHe cToIe, 3a0puHyTOCT
300r yOp3aHOr HIMpemha BUpPyca Ol OKTOOpa yTHIlaia je
Ha JIOHOIICHE O/uTyke 0 MoryhHocTn 1a 6anke Kopucre
A0JATHY jepTHHY AMHAPCKY JHMKBHUIHOCT — IIyTeM
JIOJIaTHUX CBOI ayKI¥ja Ky[IOBUHE JI€BU3a H ayKIKja pero
KyrnoBuHe X0B. Oprann3oBameM CBOII U PEIIo ayKIxja Ha

PEIOBHO] HENE/bHO] OCHOBHU (TIOHEIE/HKOM — CBOIIOBH U
YEeTBPTKOM — pemo aykiyje), 0aHkama ce MpyXKuia
MoryhHocT 1a mprubaBe NOTpeOHY ANHAPCKY JTUKBUIHOCT
HAa POK O TPU Mecela MO0 MOBOJBHUM YCIOBHMA,
xopuctehu nesuse wim quHapeke XoB kao komarepan. Ha
taj HauuH, Haponna 6anka CpOwuje je HacTojasia ia HUBO
JMOCTyNHE W jeTHHE JUKBUAHOCTH y OaHKapCKOM, a
MIPEKO hera U y MPUBPEITHOM CEKTOPY, OJPIKH JOBOJHHO
BHCOKHM Kako Ou ce 00e30earo HacTaBaK MOICTUIAjHOT
JIeTIOBarba Ha €KOHOMCKY aKTHBHOCT.

Omnyka M3BpmHOr ofndopa y jJeuneMOpy 0 cCMambemy
pedepeHTHe cTOme 3a JoAaTHUX 25 6.1., Ha 1,0%, Onna
je Tmpe cBera ompeae/beHa MPOLEHOM Ja HHUCKU
UHOGIATOPHU TPUTHCIH J03BOJbABAjy Ja CE€ JI0JaTHO
noapxu aomaha mpuBpena y yCIOBUMa MOTOpIIama
eMMJEMHUOJIONIKE CUTYallMje U yClopaBama IPUBPEIHOT
OIopaBKa Ha II00AITHOM HHUBOY, TOCEOHO y 30HU €Bpa, y
KO0joj Cy 3aolTpeHe 3apaBcTBeHe Mepe. HMako cy
oxpabpuBase BECTH O BaKIWHAMa, IIOCTOjajia je
HEM3BECHOCT y MOIVIey Op3UHE HHXOBE MPOU3BOMIBLE U
JUCTpUOYyLIHje, Kao M TOKA BaKLMHALIU]E Y CBETY.

CmamemeM y JeneMOpy Ha HOBU HAjHW)KH HHUBO Yy
pexuMy nusbama nHdmanmje, pedpepeHTHa cTomna je omuna
3a 1,25 m.m. HIDKa y OZHOCY Ha HHBO Ipe H30Hjama
CBETCKEe KpHW3e H3a3BaHE NaHAeMHjoM. lcToBpemeHo,
Haponna 6anka CpOwuje je omnyumia 1a cy3m KOPHAOP
CBOjHX OCHOBHUX KaMaTHHX croma, ca + 1,0 m.m. Ha
+ 0,9 mn. y omHocy Ha pedepeHTHY KaMaTHYy CTOIlY.
TuMe je kamaTHa CTOIA Ha MICMO3UTHE OJIAKIIHIE
cmameHa 3a 15 6.m., Ha 0,1%, a cToma Ha KpeaWTHE
onakmmne 3a 35 6.1, Ha 1,9%. Takohe, y nenemOpy je
W3BpurHu of0op JOHEO M OMIYKYy O OJaKIIMIama y
OTIUIATH ofaBe3a QY:KHHIIMMA KOjU 300T OKOJIHOCTH
M3a3BaHMUX MMaHACMHUjOM HE MOTY Ja H3MHUPYjy CBOje
obagese.’

CHaxna monpurka Hapomue 6anke CpOuje mpuBpenu u
CTAaHOBHHUIITBY TOKOM IMaHIeMuje omoryhena je
OJTOBOPHUM  BOhEHEM EKOHOMCKE IMOJUTHKE Yy
MIPETXOHOM TEPUOAY, ITO je 00e30eanI0 KarauTeT
MOHETapHO] MOJUTHLM M jaBHUM (HUHAHCHjamMa Ja ce
n300pe ca aKTyeaHOM KpHu3oM 0e3 yrpokaBama
MOCTHTHYTE MAaKpOEKOHOMCKe craduimHocTu. Haponua
G6anka CpOuje je BoaMJA MOJCTHUIAJHY MOHETapHY
MIOJIUTHKY y YCJIOBHMa OYyBaHE IIEHOBHE M (PMHAHCHjCKE
CTAaOMITHOCTH, KOjUMa Cy JOINpPHHENIH, Ipe CBera,
o0e30ehena penaruBHA CTaOMIHOCT JIEBH3HOT Kypca U

7 OJaKIIULe ce OJHOCE Ha PENporpaM u peHHAHCHPAbE KPEIHUTa, Y3 0100paBarmbe
rpejc-Teprosa of IeCT Mecely 1 ofrosapajyher mpoaysxkema poka OTIUIATe, TAKo
Jla MeceuHe obaBese JyxHHMKa He Oyay Behe o OHMX M3 IUIaHa OTILIATE IIpe
o700paBarba OJIAKIINLIA.
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Tab6ena ll.1.1. OgroBop HapoaHe 6aHke Cp6uje Ha COVID -19 y 2020.
MapTt Anpun Maj JyH Jyn ABryct Centembap  OkTobap Hosemb6ap Heuembap

Mepe MoHeTapHe NonuTUKe

PedhepeHTHa kamaTHa ctona

CmareHa 3a CmareHa 3a CmareHa 3a

0,5n.n., Ha 0,25 n.n., Ha 0,25 n.n., Ha Oanngr:enHa::1 0%
1,75% 1,5% 1,25% : o :
Cmatbetse Cmatbere
Kopuaopa K.c. Kopuzaopa K.c.
ca+1,25 n.n. ca+1,0n.n.

Ha +1,0 n.n. Ha 0,9 n.n.

Mpyxake noapLike AMHAPCKOj NMUKBUAHOCTH

[opatHe cBon aykuuje Ha peoBHO]
He[erbHOj OCHOBM (NMOHeaerbkom),
POYHOCT TpU MeceLa

[opatHe cBon aykuuje, po4HOCT
TpU Meceua

Cmatbetse K.C.
Ha AeB. ceon
aykuujama

AyKuvja peno KynoBuHe ApXKaBHUX
XoB, poyHOCT cegam gaHa

Aykuvja peno

KynoBuHe [LopatHe peno kynoeuHe XoB Ha
ApxaBHUX XoB, PEeAoBHOj HeAeIbHOj OCHOBU
POYHOCT TpU (4eTBPTKOM), POYHOCT TpW MeceLa
meceua

TpajHa KynoBuHa apxaBHUX XoB
Ha CeKyHAapHOM TPXULLTY

KopnopaTtueHe o6Be3HuLE ykrbydeHe y XoB koje ce Mory KopucTuti y MoHeTapHum onepauvjama HEC

lNMoBoOrbHMjM YCrOBM 3a KpeauTe Yy OKBUPY rapaHTHe Lweme

OwmoryheHo ofo6paBatbe AUHAPCKMX KPeAaUTa U3 rapaHTHE LIEME MO HKUM KamMaTHUM cTonama —
ymarbere of Hajmare 50 6.n. HBEC komMneHayje Kpo3 BuLLy CTOMy peMyHepaLyje Ha U3HOC U3[BOjeHe
obaBe3He pe3epse

DopatHe mepe HapoaHe 6aHke Cp6uje

MopaTopujym

3acToj y otnnatn
obaBesa AyXHuKa
Koju 36or
naHgemuje He mory
Aa n3mMupyjy ceoje
obaBese, y3
3acToj y otnnatn obaBesa Ay>KHWKa BacToj y otnnatu obaBesa AyxXHMKa npopyewe poka
oTnnate Tako Aa
MeceyHe obaBese
BYXHVKa He Byay
Behe of oHux npe
opobpaBara
onakiwmua

CtambeHo KpeauTupame

CmatbeHo o6aBe3Ho yyelhe rpahaHa y kpeauTMma 3a KyrnoBuHy npee ctambeHe HenokpeTHocTu ca 20%
Ha 10%

CmarbeH MUHUManH cTeneH narpaheHocTn objekTa yujy je KynosuHy mMoryhe cuHaHcupatu
cTambeHnM kpeguTuma 6aHaka

MpopyxaBake poka oTnnarte cTamMbeHunx kpeauTa 3a Hajayxe neT roguHa

OcTanu KpeguTn

Mpoayxet-e poka oTnnate 3a oA4obpeHe kKpeanTe CTaHOBHULLTBY (OCUM cTaMBeHux)
[l0 0CaM roavHa

OwmoryheHo je 6aHkama Aa o kpaja 2021. ogobpasajy AuHapcke kpeauTe (Ao 90.000
[¥Hapa) CTaHOBHULLTBY, POYHOCTM [0 ABE rOAWHE, CaMo C MOTMMCAHOM U3jaBoOM O
3anocneby/neHsuju

MpeBeHTUBHa peno nuHuja ca ELIB-om

YcnoctaBrbeHa NpeBeHTUBHA peno nuHuja ca EL|B-om ga 6u ce, y cnyyajy notpebe, fomahum 6aHkama
obesbeauna AopaTHa NUKBUMAHOCT y eBpUMa

W3sop: HBC.
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Hapomsa 6amxa Cpouje

Toouwru usgewimaj o moremaproj nonumuyu y 2020.

MyHa CHa0JIeBEHOCT TPXKHUIITA POOOM W Yy YyCIOBHMa
KpHu3e, Kao M ycuapeHa HH(]IAINOHAa OYEKHBama, Koja
notBplhyjy KpeauOmnurer MoHeTapHe monuTnke. Kao n 'y
MPOTEKIINX CelaM TOIiHA, HHQIIAIH]ja je OHIa YBPCTO MO
KoHTpostoM Wy 2020. TOAMHU y TIPOCEKY je M3HOCHIIA
1,6%. Ha ucrom HuBOy Omia je W mpoceyHa Oa3Ha
uHbmamuja Tokom 2020. roguHe, MTO yKa3yje Ha TO 1a Cy
NPUTUCLM HA CTPAHH TPAXIe OMIM U JaJbe PENATHBHO
HHCKH U [IOPEJl HACTABKa pacTa 3apaJia U 3al0CICHOCTH Y
BehmHM nemarHoctu. V3BpirHU 060D je odeknBao aa he
ce uH(pIanMja KpeTatd y JOHOj MOJOBHHU IHJHAHOT
pacroHa u y HapeIHOM MepHoy, a 1a he mweH Onar pact y
KpaTkOM pOKYy IOTHLATH OJf OYEKHMBAaHUX KOPEKIIHja
MOjeIMHAX PETYIHCAHNX IIeHa U e(eKTa HUCKe Oa3e Kof
[ieHa Ha(THHUX JepuBaTa U XpaHe.

IIpenysere mepe Hapomue Gamke CpbOuje u Bmame y
BEJIMKOj MEpH Cy YTHIAIE Ha 00JbU EKOHOMCKHU pe3yJTar
O]l OHOT KOjH C€ OYEKHBAo Ha MOYeTKy nmauaemuje. [Ipema
nporiean P3C-a, croma pacta B/II1-a y 2020. m3HocHma je
—1%, mTO je jemaH O HAJIIOBOJBHUJUX pe3ynTara y
EBporn 1 00JbM MCXOZ OJl OHOT' KOjH C€ OYEKHBAO Ha
MoYeTKy mnaHaemuje. boskem pesynraty moceOHO je
NOTPHUHEIIO OYYyBake MPOU3BOAHUX KallaluuTera |
3aII0CJCHOCTH y YCIOBHMA MaHAEMHUje, alu u Op3
OTIOpaBaK HWHBECTHUIMja, TIpE CBera ycien yoOp3ama
peanuzarje HHQPACTPYKTYPHUX
MIOBOJEHUjHX yCII0Ba (prHAHCHpama, kao 1 npuinsa CJIU,
KOjU je O0CTao pEeJaTUBHO BHUCOK H© IMPOjCKTHO
pacrnipoctpamet. [loany ¢ TpxuITa paja o pacty crore
3aII0CIACHOCTH W 3aJpXKaHo] jenHonudpeHoj cromu
HE3aloCICHOCTH MOTBphyjy 3Ha4aj MmakeTa eKOHOMCKHX
Mepa, 3axBaJbyjyhH KojeM cy HacTaBjbeHa ITOBOJbHA
KpeTama, YNpKOC H3a30BUMa NaHjaeMmuje. V3Bpurau
on0op je MCTHILA0 J1a O4YeKyje Ja 3aJpKaHe ITO3UTHBHE
Cpe/IlOpPOYHE NIEPCIIEKTHBE Hallle 3eMJbe U Mepe Braze u
Haponne Oanke CpOwmje mompuHecy omopaBKy aomahe
Tpaxise, mTo hie, y3 mocTeneHy HopMaIn3alijy eKCTepHe
TpaXkme, YTHIATH Ha BUILE HEro TMOTIYH OMOpaBaK Halle
npuspene y I11 2021. roguse.

mpojexara,

W3BpiiHu on0op je MCTUIA0 Jia je 3Ha4dajHa OTIOPHOCT
Hallle eKOHOMH]€ Ha TIoTpece U3 MeljyHapoIHOT OKpyKema
obe30elheHa w MEBU3HHM pe3epBaMa, KOje Cy W TOKOM
2020. rommHEe OYyBaHC HAa aJCKBAaTHOM W CTaOWIHOM
nuBoy (13,5 mupa eBpa Ha kpajy roauHe). HbuxoB HHBO

00e30eljyje MOKPUBCHOCT BHIIIE Of] MICCT MECCIH yBO3a
pobe u yciyra, mMTO je ABOCTPYKO BHUINE O CTaHAapjaa
KOjUM ce yTBplyje ameKBaTaH HUBO IIOKPUBEHOCTH yBO3a
pobe u yciyra JIeBU3HUM pe3epBama.

Ha ycnex Bnane u Haponne Oanke CpOuje y ouyBamy
MaKpPOCKOHOMCKE W (DHHAHCHjCKE CTAOMIIHOCTH TOKOM
NaHAEMHje M TOBOJBHUX M3IVIeAa 3a IIPHUBPEIHHM pPacT
ykasyje u To mro je CpOuja ycmena qa og9yBa KpeIuTHA
PEJTHHT M TOKOM BaHPEJHHUX OKOJHOCTH MaHAEMHUje, Kaja
je cMmamMBame KpEeIUTHUX pEjTHHra 3emMalba OHIIo
U3pa)KeHHje HETo y MepHOy CBETCKe (PMHAHCHjCKE KPH3e
2008/2009.° Ycmex je W HyMepWuyKd OHO HCKa3aH y
HoBemOpy 2020, xama je Cpbuja Ha MehyHapomHOM
(UHAHCH]CKOM TPXKHIITY TOCTUIJIA HAJHIDKY IICHY
¢uHaHCHpama 1o cama. Takole, y jaryapy 2021. On6op
U3BpUIHUX jaupekTopa MM®-a noHEo je Oomimyky o
YCIICITHOM 3aBPIIETKY IIETOT, TOCIEIIbEer pa3Marpamba
pesynrara mporpaMa moipxaHor MHcTpyMeHTOM 3a
koopauHanyjy momutuke (The Policy Coordination
Instrument — PCI).* MM® je oLleHHO [1a je TOKOM IeJIOT
Tpajama Iporpama mberoBo CIpoBolerme OMlo yCIIenHo,
Kao M Ja Cy Mepe Ipeay3ere TOKOM IaHaeMuje Oue
J00p0 OCMHMIIJbEHE W Ha MpaBU HAYMH yCMEpeHe Ha
3amTuTy rpahana u moApmKy AoMahMHCTBHMA, OUyBaby
pamHux Mecra, Ha Beha ymarama y 37paBCTBO,
006e30cheme IOBOJbHE ITUKBUAHOCTH y OaHKapCKOM
CHCTEMy M JIaKIle OTIuIaTe 00aBe3a Mo OCHOBY KpeuTa.

[Tyna koopauHanuja Mepa MoHeTapHe W (UCKaJHE
6uhe wacraBbeHa, MmMTO he yMamUTH
eBEHTYyallHe JlaJbe HeraTWBHE yTulaje u3 MehyHapomHor
OKpYy)Kela M 00e30eIUTH AWHAMHYAaH pPacT MpUBpene
Cpbuje y HapegHOM TMeEpuonay. Y3 JjeIHY Of
HajyCIEUIHUJUX CTpareruja BaKIHMHAIMjE y CBETY KOjy

ITOJIUTUKE

crpoBogu PC, UM3BpimiHH 0m0Op je HCTUIA0 3HAYA]
MOJPIIKE MOHETapHE M (HCKaIHE MOJUTHKE MPHBPEIH,
koja he Outm HactaBsbeHa m TokoM 2021. romuHe,
ykibyuyjyhn w HOBH, Tpehm maker ¢uckamHux Mmepa
noMohu MpHBpPEId M CTAHOBHHUINTBY W JajbH pact
KanuTanHuX uHBectuirja. Hapomna Oanka CpOuje he
HACTAaBUTH MaXJbUBO Jia IpaTH KpeTama y Halloj H
CBETCKOj EKOHOMHJHU U J1a KOHTHHYHPAHO MPOICHYje CBE
IO caja JOHETe Mepe Kako OM ce NpyXuia IOIpIIKa
JajbeM  OIOpaBKY aKTUBHOCTH, 0e3
yrpokaBarma [IEHOBHE U (PMHAHCH]CKE CTaOMITHOCTH.

CKOHOMCKCE

* IlraBuie, areHuuja Moody's nosehana je kpexutHu pejtunr CpOuje mapra
2021.

° Ilporpam moapxkan Mucrpymenrom 3a koopauHauujy nomutuke (The Policy
Coordination Instrument — PCI), ono6pen Cpouju y jyny 2018. na nepuon ox 30
MeCelM, CaBeTOJAaBHOI je Kapakrepa u Huje npensuhao xopuiheme
(unancHjckux cpeacrasa.
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Haponta 6anxa Cpouje

2. UHCTpYMEHTH MOHETapHe
MOJIMTHKE

OCHOBHH HMHCTPYMEHT MOHETapHe mnoiuTuke Haposme
6anke CpoOuje jecte pedepeHTHA KaMaTHa cToma, Tj.
KaMaTHa CTONAa Koja ce NMpuUMemyje y crnpoBohemy
[IABHHUX ONEPAlMja HA OTBOPEHOM TP:KMIITY. Yiora
pedepeHTHE KaMaTHE CTOIE IOApXKAaHA je KOPHUI0POM
KAMaTHUX CTONA Ha JeMO3UTHe W KpeAUTHe
oJIaKIIMIEe M JAPYrHM omepamijaMa Ha OTBOPEHOM
Tp:xkuty. Ilopen ocHoBHOr uHCTpymMeHTa, Haponna
O6anka CpOmje y cnpoBoljely MOHETapHE TOIHTHKE
KOPUCTH U  Jpyre HMHCTPYMEHTE MOHETapHOT
perynucama, Ipe cBera 00aBpe3sHy pe3epBy H olepanuje
HA JICBU3HOM TP:KHUIITY.

Onepanyje Ha OTBOPEHOM TPKUIITY

ImaBHe omeparmje Ha OTBOpPEHOM TpXuIUTy Hapomne
6anke CpOuje u Ttoxom 2020. romuHe Oune cy
jeIHOHeE/bHE PEBEpP3HE PElo TPaHCAaKLuje, Tj. permo
TpaHcakuyje npojaje XoB (moBnauerme IMKBUAHOCTH).

Peno Tpancakmuje Haponna 6anka CpOuje cripoBoamia je
cBojuM Xo0B. 3a notpebe perno nponaje y 2020. ronuHu
e€MHTOBaHA j€ jeJHa cepuja OJarajHMYKUX 3amuca y
YKYITHO] HOMHHAIHO] BpegHocT ox 500,0 Mapxa auHapa.
Emucuja jemHe cepuje OmarajHMYKHX 3amica BHCOKE
HOMHUHAIIHE BPEIHOCTH HAaCcTaBaK je Mpakce H3
MPETXONHUX TONHMHA Koja OaHkama omoryhaBa na
aJICKBaTHH]C PACIIONaXy XapTHjaMa y OKBUPY UCTE CEpHje
U jJeIIHOCTABHHU]C YIIPaBJbajy JIMKBUIHOIINY.

Toxom 2020. roguHe OpraHu30BaHe Cy 52 ayKIMje pero
mpogaje XoB. Ayknmje cy oOpraHuH30BaHE jeTHOM
HE/IeJHHO TI0 MOJETY BapHjaOWiIHe BUIIECTPYKEe KaMaTHE
crorte. OctBapeHn oouM mpoxaje XoB y 2020. roxguan
(1.748,5 mupn nunapa) 6uo je mamwu Hero 'y 2019. roguan
(2.521,0 mapa gunapa).

IIpoceuno crame XoB Hapomne 6anke CpOuje y
noprdonujy 6anaxa rokom 2020. ronune nzHocwmio je 34,4
MIIpJl AMHApa, WITO je 3a 12,5 Mipa JuHapa Mame Hero y
2019. rommau. Ilocmarpano y ommocy Ha kpaj 2019.
TonuHe, cTamke THX XoB cmameHo je 3a 40,0 Mipa auHapa
u kpajeM 2020. roguae u3Hocmio je 30,0 mupa auHapa.

Pann mompmike momahem (HWHAHCHJCKOM CHCTEMY H
YKYIHUM €KOHOMCKHM TOKOBHMA 3a OIOPaBaK Of KpHU3e
W3a3BaHe MaHAEMHUjOM BUpyca KopoHa, Hapomna GaHka
CpOuje je obe3bemmia JOMATHY ITUHAPCKY JTUKBUIHOCT
OaHKapcKOM CcHCTeMy, u3Mel)y ocrtamor, W myTem
JMPEKTHUX PEIo orepaiyja (POYHOCTH OJ] jellHE HEe/eIbe
U TPU Mecela), 10 BeoMa MOBOJbHUM KaMaTHUM CTOIama
jennakum Bakehoj cromu Ha nerno3utHe onakmuie. OBa
Mepa je Ha cHasMm M jgasbe. KpajeM Mapra W TOKOM
HoBeMOpa u geuemoOpa 2020. romune Hapomna Oanka
CpOuje je myTeM ayKiuja perno KYMOBHHE IPKABHUX U
KOpHopaTuBHUX X0B 0aHKapckoM cekropy 00e30emuia
JIO/IaTHY JMHAPCKY JIMKBUIHOCT Y YKYITHOM H3HOCY O

41,6 mupa nuHapa.

WNmax, mnosehame mukBugHoctd y 2020. roguHU
MOCTHTHYTO je y Hajehoj Mepu mIyTeM TpaHCaKIdja
OunarepaiiHe KyIOBHHE Ip)KaBHUX IHHAPCKHX X0B ox

padmkoH 11.2.1. PechepeHTHa kamaTHa cTona n
KOpUAOP KamaTHUX cTona
(OHeBHUW noaauu, Ha roauLLHKEM HUBOY, Y %)

2

0
2010. 2012. 2014. 2016. 2018. 2020.

PedepeHTHa kamaTHa cTona
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Wasop: HBC.

"padmkoH 11.2.2. Ctawe npopgaTux/kynrseHnx XoB
HapopaHe 6aHke Cp6uje
(y mnpa RSD)
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WsBop: HBC.
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OaHaka, 4uMMe ce MOMOIIO (pUHAHCHUpawy JApXKaBe H
00e30emmro  HopMaHO (PyHKIIMOHHCAKE CEKYHIapHOT
TPXKUINTAa IUHAPCKUX ApKaBHUX XoB (ompxkamajyhm
KamaTHe crore Ha rmocrojeheM HHBOY). TokoMm ampuiia u
Mmaja 2020. Haponna 6anka CpOwuje je KynoBaiia JUHApCKe
npxaHe obOBe3Huue PC Ha CeKyHIApHOM TPXKHUILTY,
00e30chyjyhin Ha Taj HAuMH [QOMATHY JIMKBHUIHOCT
GaHKapCKOM ceKTopy y m3HOCy o 97,0 mupa auHapa.

Pagun mpyxama Jo1aTHE MOJPIIKE pa3BOjy TPIKHUIITA
KOPTIOpPAaTHBHHUX 0OBE3HHUIIA U Op>KeM OTIOpaBKY MPUBPEe
OJ1 MOCJIENIIA U3a3BaHNX MaHAEMHjOM BHpyca KOpOHa, Y
Mmajy 2020. roquae Haponna 6anka CpOuje je omryunia
Jla y CBOje MOHETapHe oIepaiuje YKJbY4H JMHapCKe
KOpIIOpaTBHE OOBE3HHMIC W3AaTe Of CcTpaHe aomahmx
npenyseha,
OoHuTeTa (HAjHMKM OOHUTET IpeMa METOHOJIOTHjH
ATeHIMje 3a MpHUBpPEIHE PETrucTpe — ,,IPUXBATIHHB
oonuter (DD)”, nznare no kpaja 2020. roauHe HajmIyKe
OpPHUTMHAIIHE POYHOCTH JICCET TOJMHA).

KOje HCIyHhaBajy YCJIOBE aJeKBaTHOT

Jleno3uTHe U KpeUTHE OJaKIINIIe

banke cy y 2020. roguHu HacTaBWiIe Ja MPEKOHOhHO
nernonyjy cpeactsa kon Haponue Oanke CpoOwuje
(memo3uTHe osakmuie). [IpocedHO ITHEBHO CTame
JIETIOHOBAHUX CpeacTaBa OaHaka kon Hapomme Oanke
Cpouje y 2020. rogunu nznocmio je 134,5 mupn nunapa,
mro je 3a 94,9 mupa aunapa Buine Hero 2019. roauHe.
MakcumaimHO MPOCEYHO MECEYHO CTame JETIOHOBAHUX
cpencrasa 3a0enexeHo je y jyny (209,4 mupn aunapa), a
MUHUMAaIHO y MapTy (75,7 Miapa nuHapa).

Omyka 0 yclIoBUMa M HadMHY 07j00paBama KpeanuTa 3a
OlpKaBame JIHEBHE JIMKBUIHOCTM OaHaka Ha OCHOBY
3asore XoB kojom cy ypeljeHe KpeAWTHE ONaKIIUIE
usMemeHa je y majy u jyay 2020. romune. M3menama
Opnyke Ha mucTy X0B Koje Mory OWTH mpeaMeT 3aiore
yBeneHe cy u XoB mpomucaHe poYHOCTH Koje H3jaje
nomahe mpuBpenHO JApymITBO ca oarosapajyhum
OoHuTETOM (KOpriopaTuBHE 00Be3HwmIe). Ha oBaj HaunmH
banka CpOuje je
(UHAHCUjCKM M TPUBPEIHU CHUCTEM Y YCIOBHMa
MaH/AeMHje BUpyca KOPOHA U MOJCTAKIIa Pa3B0j TPXKHUIITA
KopropatuBHUX 00Be3HuIa y PC.

Haponna moapxkana jgomahu

OobaBe3Hna pesepBa

Kpajem 2020. ronune obpauyHara o0aBe3Ha pe3epBa Koja
ce m3nBaja y nuHapuma nosehana je 3a 28,9 mupy quHapa
y oxHocy Ha kpaj 2019. romune u uzHocuia je 220,4
Miapn awHapa. Hasemeno mosehame pesyartar je
moBehama wmcro amHapcke obaBe3He pesepse 3a 14,9

padukoH 11.2.3. O6um cTepunusaumje NMKBUAHOCTU
MHCTPYMEHTMMa MOHeTapHe NonuTuke
(y mnpa RSD)
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Onepauuje Ha OTBOPEHOM TPXMULUTY — KynoBHa LieHa
= lunapcka ob6aBe3Ha pesepsa
u [leBusHa obaBesHa pesepsa

Waeop: HBC.

MIpI IuHapa W noBehama JeBHU3HE 00aBe3HE pe3epBe
Koja ce m3Baja y nuHapuMa 3a 14,0 Mipa auHapa.

Y ucrom neprony, oopadyHara obaBe3Ha pesepna Koja ce
n3aBaja y aesm3ama mosehana je 3a 201,7 MuH eBpa u
n3HOCWIIA je 2,2 mupn eBpa. TakBo KpeTame je pe3ynrar
nosehama JieBu3He ocHoBHIIE 32 1,6 MIpa eBpa, o yera
ce 1,4 muipn eBpa oJHOCH Ha obaBe3e ¢ pouHouthy /10 1Be
ronuue, a 0,2 mipa eBpa Ha 00aBe3e ¢ pouHOIINy MPEKO
nse roqune. [Tonasehn on cTpyKType 1eBU3HE OCHOBHIIE,
MIPETEeKHU A0 HEHOT MoBehama OJHOCH Ce Ha JICBU3HE
nerosute npuspene (0,6 Mip eBpa) U AEBU3HY ITEABY
(0,6 mupx eBpa).

Onepanuje Ha AeBU3HOM TPKHUIITY

VY cknany c I[lporpamom monetapue monutuke 3a 2020.
roguHy, Hapomna Oanka CpOuje je HacTaBmwia J1a
CIIPOBOIM PEXHUM pyKoBoljeHO TummBajyher meBu3HOT
Kypca, y3 MOTYRHOCT cmpoBoljera HHTEpBEHIHja Ha
JIEBU3HOM TPXHINTY paigd yOliakaBama MPEKOMEPHIX
KpaTKOPOYHUX OCHWIAlMja Kypca AWHAapa Hpema eBpy,
Kao W paji O4yBama CTa0MIHOCTH IleHa M (PUHAHCH]CKOT
cucTeMa W Ofip)KaBarba aJIeKBaTHOT HHMBOA JEBH3HHX
pe3epBH.

Bpennoct aunapa npema eBpy Ha kpajy 2020. rogune y
omHocy Ha kpaj 2019. romuHe Owia je TOTOBO
HenpoMmemena. Toxom 2020. roaumHe y YCJIOBUMA
JICTIPEIIN]jalijCKUX yenen
maHaeMuje Bupyca kKopoHa, Hapomna Ganka Cpbuje je,
3axBaJbyjyhn  mpaBOBpeMEHMM U OJIMEPEHHUM
peakumjama, cadyBaja peJaTHBHY CTAOMIHOCT JIEBU3HOT
TPXKHILITA, KOja, KAao HU CTaOWIHOCT IIEJOKYITHOT
(DMHAHCH]CKOT CHUCTEMa, HU Y jeIHOM TPEHYTKY TOKOM

nojauyaHux MpUTHCAKA,
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ucnoJsbaBamba edekara MaHgeMHuje Ha niodalHe W
HaIlMOHATHE (PMHAHCHjCKE M EKOHOMCKE TOKOBE, HHje
Omna yrpoxena. Hakon mro cy, yoOn4ajeHo 3a mo4eTaK
roauHe, OWJIM Y3POKOBaHM [€jCTBOM HPUBPEMEHHUX
CE30HCKUX (haKTOpa — [10ja4aHOM TPAKIH-OM 3a JIeBU3aMa
YBO3HUKa €HepreHara, JCNpelujalrjcKu MPUTUCLIU CYy
yciaen  pacta MelhyHapogHOM
TpXUMITHMA Tojadann y T2, kama cy u Ownim
HajuzpakeHuju. Toxom T3 m T4 oHM cy mocTemeHO
cnabunay, TpH dYeMy ce y HOBeMOpy M Jeuemopy
MIPOMEHUO TPEHJ M TPEOBIAAAIH Cy aIlperyjainjCcKu
nputuciy. J{o ciabsbema AenpennjanujcKux IpuTHcaKa

HECU3BCCHOCTHU Ha

U reHepucama NpuTrucaka Ka jadawy qomahe Banyre y T4
JIOIIJIO je, TIpE CBeTa, yClel CMamheHUX KYITOBHHA JIEBHU3a
(ToKOM OKTOOpa M HOBEeMOpa), a 3aTUM H HETO MPOAAje Of
ctpane nomahux mpenyseha (y neneMOpy), HeTO mpomaje
JeBH3a OJ] CTpaHe Hepe3uJeHara (TMPETEeNKHO paju
ylarama y JTyropouHe JuHapcke apxkaBHe XoB) u Hero
KyNOBHHE €(EeKTHBHOI CTPaHOT HOBL@A Of rpalaHa u
Memada HAaKOH JIBa y3aCTOIHA TpoMecedja y KojuMma je
3a0erexeHa HeTO MpoyIaja.

V¥ axtuBHOcTHMa Ha M/IT-y Haponna 6anka CpOuje je y
2020. ronuau HeTo mponana 1.450,0 mutH eBpa (mpomana
1.950,0 muH eBpa u xymwia 500,0 mutH eBpa).

OBakBa jemaBama Ha JomMaheMm JEBH3HOM TPIKUIITY
CBAaKako yKa3yjy Ha aJeKBaTHOCT M OJIATOBPEMEHOCT
Mepa Koje cy crposene Brama n Haponna 6anxa CpOuje
panu yOnakaBarba HEraTHBHHX e(eKara MaHIeMHuje Ha
€KOHOMCKY aKTHBHOCT M OYyBama MaKpOCKOHOMCKE H
(uHaHCHjCKE CTAOMITHOCTH Y 3€MJIBH.

Kamartune cTrome

Tokom 2020. UM3spmnu oxbop Hapoaune Ganke CpoOwuje
CMamHo je pedepeHTHy KaMaTHy CTOIy y YeTHPH
HaBpara — Ha BaHPEIHOj CETHUIN Y MapTy 3a 50 0.11. 1 Ha
PEIOBHUM CEJHMIIAMA y arpuiy, jyHy U jaeuemOpy 3a
mo 25 6.m., Tako 1a je kpajem 2020. roguHE OBa CTOMA
n3nocuina 1,0%.

ITopen Tora, m3menama OJuTyKe O KaMaTHHUM CToONama
koje Hapomna Ganka CpOuje mpumemyje y IOCTYIKY
crpoBoljerba MOHETapHe MOJIUTHKE, Y JIBa HABPaTa Cy>KeH
je Kopumop KamarHux crtoma ca + 1,25 m.u., KoJuKo je
W3HOCHO Ha TIOYETKY roauHe, Ha £+ 1 m.m. y mapty 2020.
rofvHe, ¥ Aajbe y aenem6py Ha £ 0,90 m.o. y onHoCy Ha
pedepeHTHY CTOIy, YMME Cy CTOIE Ha ICMO3UTHE M
KkpenuTHe onakuuue cMamwene Ha 0,10% u 1,90%.

VY I11 2020. roguHe MOCTENEHO je CMalbUBaHa M KaMaTHa
croma 1o kojoj Hapomna Oanka CpOuje oOpadyHaBa u

miaha kamaTy Ha H3HOC OCTBAPEHOT IPOCEYHOT THEBHOT
cTama M3BOjeHEe TUHApCcKe o0aBe3HE pe3epBe, U TO ca
0,75%, xonuko je nzHocuna y janyapy 2020. rogune, Ha
0,50% y mapry, a 3atum Ha 0,25% y anpuny u 0,10% y
JYHY T€ TOIUHE.

Pagu moxpinke aHTHKPU3HAM MepamMa M CTUMYIIAIldje
KpeauTupama y nuHapuMma, Hapomma Gamka CpOuje je
mmMeHama Omryke u3 jyna 2020. roquHe yTBpamia aa he
M3y3eTHO, OaHKaMa Koje HCITyHEe MPOIUCAHE YCIIOBE, HA
JIe0 M3HOCA OCTBApEHOI IMPOCEYHOT JHEBHOI CTarba
U3/IBOjEHE IUHApCKe obaBe3He pesepBe miahatu kamary
[0 KaMaTHO] CTOMH Koja je yrBphena Omnykom yBehaHoj
3a 0,50 1.11. HA TOTUIIEHEEM HUBOY.

JleBU3HE CBOI ayKLHje
Hapoane 6anke Cpouje

Kako 0u mozcrakira pa3Boj MeljybaHKapcKe CBOII TPrOBHHE
n oMoryhmia 6aHkama J1a eUKacHHUje yIpaBibajy CBOjOM
muksuaHouthy, Haponna 6anka Cpowuje je y 2020. roqunu
HacTaBWjia Jia OpraHu3yje pEJOBHE TPOMECEYHE W
JIBOHE/ICJbHE ayKIIMje CBOI TPOJajeé M CBOIN KyIIOBHHE
JeBm3a — eBpa 3a auHape. Y 2020. romuHu opraHn3oBaHe
cy 102 pemoBHEe TpoMecedHE CBON ayKIlHje, Ha KOjuMa je
Haponna 6anka Cp6uje ykymHo cBom npoaaia 429,0 mua
eBpa M yKynmHo cBon kymmiaa 387,0 muH eBpa, u 100
PEIOBHUX JBOHCICJ/BHUX CBOIl ayKilMja, HA KOjUMa je
Hapoana 6anka Cpbuje ykymnHo cBon mpogana 371,5 miH
eBpa M yKymHO cBon kymmia 235,0 muH eBpa. Hajsehu
obum peammzammje y 2020. rogmHE 3a0enekeH je y
arpuity, kazna je Hapomna Ganka CpOuje cBom mpozaia
218,5 muH eBpa u cBon kyrwia 131,0 mua eBpa. Ha kpajy
2020. ronuHe CTamke AeBU3HUX MOTPAXKNUBAKA U IEBU3HUX
obase3a Hapomne Oanke CpOuje mpema OaHKama I10
OCHOBY PEIOBHHX TPOMECEYHMX CBOI ayKIWja W3HOCHIO
je mo 55,0 MimH eBpa, NOK IO OCHOBY pEIOBHHX
JIBOHEAEJbHUX cBoIl aykija Hapoxna G6anka CpOuje Ha
kpajy 2020. roquHe HUje UMasa JIeBU3HA ITOTPAKNUBamba 1
JeBH3HE 00aBe3e mpema OaHkama.

VY ckiomy Mepa 3a onakiaBame OaHKaMa J1a YIpaBibajy
CBOjOM JAMHApCKOM M JE€BU3HOM JHUKBHAHOIIhY Yy
ycioBHMa BaHpenHHWX okosHOCTH y PC m3asBanmx
MaHJIEMHjOM BHpyca KopoHa, ox 31. mapra no 31. maja
2020. ronune Haponua 6anka CpOuje je peloBHE CBOI
ayKIllMje JieBH3a OpraHu3oBajia MO (QUKCHUM CBOII
MIOCHUMA, y3 TIOBOJbHE KAMAaTHE CTOIIE Ha €BpE U JUHApE
(3a eBpe 0%, 3a AMHApE — CTOMA HA JICTIO3UTHE OJIAKIITUIIC
yBehana 3a 10 0.m.), ymecto mo BapujaOMIHUM
BHIIIECTPYKUM CBON oeHuMa. Taxole, OMO je u3MemeH 1
NPUHIKI peaju3aluje Tako IITO CBOI KyIIOBHHA U CBOII
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Hapomsa 6amxa Cpouje

L[oduwrou uzgewmaj o monemaptoj nonumuyu y 2020.

npojaja JeBH3a HE Mopajy OWTH HIEHTHYHE Y
peann3oBaHoM m3HOCY. Ha Taj mauwmn, ymora Hapomne
b6anke CpOmje Ha JEBU3HUM CBOII ayKI[MjamMa HHUje Omia
HCKJbYYHBO TIOcpenHuyKa, Beh u ga OaHkama 00e30emu
JIOBOJbAH M3HOC JWHAPCKE W JEBHU3HE JIMKBUAHOCTH, 110
MOBOJBHUM KaMaTHHUM CTOIlaMa, paju ClpevyaBarba
eBeHTyalHHX mopemchaja Ha gomalieM HOBYaHOM U
¢uHaHCcHjckoM TpxumTy. On jyHa, HaKOH YKUAama
BaHPEIHOT CTama y HAIIOj 36MJbH M IIPOIEHE J1a Y TOM
TPEHYTKY HE IIOCTOjU BHIIE IMOTpeda 33 NPUMEHOM
U3MEEHE MIPaKce y PEeJOBHUM CBOI ayKIMjaMa JIeBH3a,
OBE ayKlHWje Cy I[OHOBO OpPraHM30BaHE IO METOIY
BapujaOMIIHUX BHIIECTPYKUX CBOIl IOCHA y3 TMPUMEHY
yoOn9ajeHoTr TpPHWHIHWIIA OCTBAapHBama HCTOT HM3HOCA
peanm3anmje Ha ayKIHju CBOI KyTIOBUHE U CBOII IIPoiaje
JICBH3A.

ITopen tora, Haponna 6anka CpOwuje je, paau MOIPIIKES
noMahieM pruHaHCHjCKOM cHCTEMY U A0Maho] eKOHOMM]H,
23. wmapra 2020. rommHe oOpraHu3oBaja JOAATHY
TPOMECEUHY JIEBU3HY CBOIN ayKIMjy KYIOBHHE JEBH3a
(eBpa) 3a mmHape, Ha Ko0joj je OaHkama o00e30emmia
JIUHAPCKY JUKBUAHOCT Yy MpoTUBBpenHocTtdu 127,0 muH
€Bpa 10 MOBOJbHO] AMHAPCKO] KamaTHOj croru ox 0,85%
(Tama Bakeha croma Ha JeNO3UTHE oyakiuie yBehana 3a
10 6.11.) u ctomu Ha eBpo ox 0%.

V aMOHjeHTY OHOBO MOOIITPEHE 3APABCTBECHE CUTYAIIH]C
y 3emubd, Haponna 6anka CpOwuje je noHesa ouIyKy Jia ofl
CperHe HOBEMOpa jeZIHOM HEeIC/bHO OPraHu3yje 10aTHE
TPOMECEYHE CBOIl ayKIHje KyIOBHHE IEBM3a, PalH
npykama MoryhHocTH OaHkKaMa 1a mpuOaBe HONATHY
jepTHHY AWMHAPCKY JHKBUAHOCT (KaMaTHA CTONa Ha
JUHApe jeHaKa je CTONM Ha JCMO3UTHE OJIAKIIUIIC
yBehanoj 3a 10 6.m.). [lyrem nomaTHuX cBoml aykimja,
Haponna 6anka CpOuje je HacTojajga 1a HUBO JOCTYITHE U
jedTuHE MUKBUIHOCTH y OAaHKApCKOM CEKTOPY, a MPEKO
HBera U MPUBPEIH, OPKU JOBOJHHO BUCOKHM, KAaKO OH ce
00e30e110 HACTaBaK KCHOT MOACTUIIAJHOT efioBama. Ha
JIOZIaTHUM cBoml aykuujama Haponna 6anka Cpouje je o
cpearHe HOoBeMOpa 110 Kpaja 2020. roguHe CBOIM KyIiia
207,0 muH eBpa, unMe je OaHkama o0e30emuia A0maTHy
JUHAPCKY JIMKBUIHOCT HA POK O TPU Mecela y U3HOCY
on 24,3 mipa auHapa.

3. OcTBapewe nuWbane uHduianuje y
2020. ropuHn

VYrpKoc naHieMuju BUpyca KOpoHa, YKYNHA HH(Ianuja
jemy 2020. ocTajia HUCKA U CTAOUJIHA U Y NPOCEKY je
uzHocuaa 1,6%,' konmko je n3Hocuna 1 npoceyna 0azHa
uHOIamja.

Cnnuno kao u y 2019, nuHaMuKy HHQUIanHje TOKOM
2020. HajBule Cy ompeneuse IeHe XpaHe M IleHe
eHepreHara, koje Cy JOMHHAaHTHO NpaTHIC KpeTame
OBHIX IICHA HA CBETCKOM TPJKHUIIITY.

VY ckimagy ca ouekuBamnMa Hapomne Oanke CpoOwuje,
MMOYECTKOM TOMHE MT. MHQIIAIMja je YCIOopHia pacT — ca
1,9% xpajem 2019. na 1,3% y mapty u goxarHo Ha 0,6%
y ampuiry, Ipe CBera 1o OCHOBY 3HATHOT TOje(THHCHA
HAQTHHUX JepUBaTa W BHCOKE 0a3e Kox IeHa moBpha m3
nperxoqHe roxuHe. Ilotom je o Maja 10 jyna ML
nH}Ianuja yop3ana pacT yciex HIIde3aBama OazHOT
e(ekra kof 1ieHa nospha u BuIIuX 1eHa Boha, 1a 6u ce of
aBrycTa Jio HoBeMOpa crabuimn3oBana Ha HUBOY o7 1,8%
y mpoceky. Ha kpajy ronguae, Mr. nH}IaIMja je ycropuia
pact Ha 1,3% y neuemOpy, MPBEHCTBEHO 300T HIKHX
1ieHa HerpepaljeHe xpane (moBpha 1 cBexer meca).

[TocmaTpaHo MO KOMIOHEHTaMa YKyIHE HHpanuje y
2020, nene npepahene xpane cy nosehane 3a 3,3% (y3

'padhumkoH 11.3.1. QonpuHocu komnoHeHTn UML-a mr.
MHdnaumju Tokom 2020.
(y n.n.)

Mapt JyH Cenr. [eu,.

= Bohe
XpaHa 6e3 Boha u noepha

= [osphe

= HenpexpambeHu Npon3Boan 1 ycnyre
PerynucaHe uere

m HachTHW fepusaTn

Mr. uHdnaumja (y %)

W3asop: P3C u npepayyH HBEC.

' TIpoceuan rogummu WITL] nobuja ce xao mpocra apuTMeTHYka cpeauHa 12
00jaB/bEHUX MECEYHUX HHJCKCa (Mecell Ha Mpocek mperxonHe roauue). Crora
HpoceYHa TOAMIIbA CTONA OfpakaBa HE caMo IpoMeHy LeHa Beh u edexar
HPOMEHE MOHAepa.
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nponpuHoc uHbpmanuju ox 0,7 1.11.), 0K Cy y HCTO BpeMe
neHe HenpepaljeHe xpane cuHmxene 3a 0,9% (y3
norpuHoc nHmamuju og —0,1 m.1w.). YipaBo cy cMameme
MO3UTUBHOI JONPHHOCA 0a3HOT edeKTa M H30CTaHaK
CE30HCKHM yoOn4ajeHor pacra IieHa nospha y neunemopy,
y3 HETUIHYHO TOjehTHECHE CBEKET Meca U CIIOPUjU
pact 1ieHa Boha 071 CE30HCKH yOOHYajeHOT, IPEBACXOIHO
JOTIPHHENH yCIIOpaBamy MT. HH(IANHje KpajeM rofnHe.

Ha xperame undmanuje y 2020. OutHO cy yTHLAIE U
IeHe eHepruje, Koje Cy y neneMopy cMameHe 3a 4,6% mr.
(y3 mompunoc ykymnHoj uH(amuju ox —0,7 m.i.). To ce
CKOpO y IIEJIMHU JIyTyje CHaXHOM Naay eHa Ha(THUX
AepuBata Ha Jomahem tpxumry (—12,0% wmr y
JeneMOpy), Ha Koje Ce MPEHeo APAacTHYaH IMaj] CBETCKE
neHe Hagre.

Hacynpor tome, nene yeayra cy y 2020. ocrBapuie pact
ox 3,0% (y3 nmonpuHoc ykynHoj uHpmanuju ox 0,8 1m.m.),
KOju je OMO BOhEH MOCKyIUbeHEM yciayra (QUKCHe
tenedponuje (13,8%) M TypHUCTHUKUX MakeT-apaH)KMaHa
(30,5%)." ITpu Tome, y 2020. cy moBehane u 1iene Behune
OCTaJINX ycCIyra.

ILlene wuHaycTpHjcKMX mnNpou3Boaa 0e3 XpaHe U
eHepruje y aeuemOpy cy Omne Bume 3a 2,1% wr (y3
morpuHOC yKymHO] mHpnmammju ox 0,6 m.m.). Tome je
HAjBUILE JONPUHENO IOCKYIJbCHE CpelcTaBa Koja

omoryhaBajy pan ox kyhe (pauyHapu, MOOWIHH
tenedonn) 3a 9,8%, xao u BuIme nexe urapera (3a 7,0%)
110 OCHOBY PEJIOBHOT TOAMIIbET yCKiIaljuBama akiusa. Y
CYIIPOTHOM CMEpY je JEIIOBaJi0 CHMKCHE IeHa oxehe u

obyhe ox 1,7% wmr. y getemopy.

Perynucane meHe, Koje Cy NOA IUPEKTHUM HIJIH
WHMPEKTHUM YTHIAjeM apxkase, nmosehane cy 3a 3,3% y
2020. (y3 mompuHoc ykymHOj uH(pnanuju ox 0,6 m.i.),
IpU YeMy je y JIelieMOpy Y OZIHOCY Ha paHHje MECEeLEe MI.
PAcT OBHUX II€HA YCIIOPEH, JOMUHAHTHO YCJIe]] H3J1acKa 3
MI. oOpadyHa TIOCKYIUbCHA CIIEKTPUYHE CHEprHje W3
nerem6Opa 2019. roguHe.

Lene y okBupy 6a3ne undaanuje (mepene UIIL[-om mo
HCKJbYYCHY LICHA CHEPIHUje, XpaHe, aJKoXoJia ¥ [UrapeTa)
Ha HuBoy 2020. mopacne cy 3a 1,6% y mpoceky. baszHa
uH}pnanmja je y aeuemopy oOmaro yopsana pact Ha 2,1%
MI., TPBEHCTBEHO ycien nosehaHe Tpakme 3a
MEIUIMHCKAM MPOM3BOAMMA WU IPOU3BOAMMA KOjH

omoryhagajy pan ox kyhe.

W y ycioBuMa cBeTcke Kpuse 0e3 mpeceaHa, yKyInHa u
0a3Ha uHpIanuja cy, Ka0 M y NPETXOAHHX ceaaM
roOAMHA, OCTaJie HHCKe W CTa0WiIHe, 4yeMy cy OUTHO
JOTPHHEIM OYyBaHA pejaTHBHA CTAOMIHOCT JEBH3HOT
Kypca ¥ YCHJIPEHOCT
TPXKUIIHUX YUECHUKA.

I/IH(i)J'IaHI/IOHI/IX O4YCKHUBamka

Tab6ena 11.3.1. PacT n BONPMHOCK KOMMNOHEHTH
pacTy noTpoluaykux ueHay 2020.

Crone pacta  [onpuHocu
(y %) (yn.n.)
MoTpowayke ueHe (UML) 1,3 1,3
HenpepaheHna xpaHa -0,9 -0,1
MpepaheHa xpaHa 3,3 0,7
WHaycTpujckn nponssoan
6e3 xpaHe 1 eHepruje 21 0.6
EHepruja -4.,6 0,7
Ycnyre 3,0 0,8
Mokasarterbu 6a3He nHdnaumje
WML 6e3 eHepruje 2,3 2,0
vonpopahons spar 2 21
WML 6e3 eHepruje, xpaHe, 2.1 10
ankoxona v uurapeTa
PerynucaHe ueHe 3,3 0,6

W3sop: P3C u npepauyH HEC.

padhukoH 11.3.2. YkynHa n 6a3Ha nHdpnaumja
(mr. cTone, y %)

16
14
12

10

2

0 APV

2009. 2011. 2013. 2015. 2017. 2019.

Basna nHdbnauuja

YKynHa uHdnaumja

Basna nHdnauuja — npoceum 3a nepuoae
- e= e » YKyrHa MHNaLuja — Npoceuy 3a nepuoae

W3Bop: P3C v npepayyH HBC.

"' 360r HemoryhHocTH HBUXOBOI moTIyHOr oOyxBara Tokom 2020. y ycioBuma
naHjaeMuje BUpyca KopoHa, 3a oy Bpery ycnyra P3C je kopuctuo crorty pacra u3
HMCTOT IIEPUOJIA MPETXOIHE TOIUHE.
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II1. MaKkpoeKOHOMCKH YCJIOBH cipoBoh)ema

MOHECTAPHE ITOJIUTUKE

1. MehynapoaHo okpyxkeme

Exonomcka akTuBHOCT M HHQUIANUja

lopuny 3a Hama o0ejieskMiIa je maHjJeMuja BUpyca
KOpPOHA, Koja je M3a3Bajia HezanaMheHy 3/paBCTBEHY H
eKOHOMCKY Kpm3y. Paan cy30mjama HeraTUBHHX edekara
MmaHaeMuje, 1 wnacrynmwio je ,,BeJHKO
3ak/by4aBame” W yBOheme  PECTPUKTHBHUX
30paBCTBEHUX Mepa, IITO je IOBEJO JI0 KOHTPAKIHje
ceeTcke mpuBpene. Cpenmnom 2020. ycaeaunao je
MOCTEeNeHo oTBapame BehuHe
yOlla)kaBarkbe PUTOPO3HUX Mepa, IUTO C€ IO3UTHBHO
OZIPa3WII0 Ha TIO0AJIHY €KOHOMCKY aKTUBHOCT — Boxehu
nunexc Global Composite PMI mopacrao je ca 39,2
MMOCHa y MapTy Ha 52,7 moeHa y aeuemMOpy, BpaTHBILIHU Ce
y 30HY MPHUBPEIHE CKCIIAH3H]C.

TOKOM

eKOHOMHja, V3

[Ipema mporiean MM®-a u3 anpuna 2021, cronma pacra
ceercke mpuspene y 2020. usHocmiaa je -3,3%
(macupam 2,8% y 2019), mro je n3Hax NpBOOMTHHUX
MIPOTHO32, MPBEHCTBEHO YCiea OO0JbUX Ofl OUYSKHUBAHUX
pesynrara y [12 y Behunu 3emasba, HAKOH MOMYINTAbha
PECTPUKTHBHMX Mepa U IpuiarolaBama
YCIIOBUMA pajia M MocioBama. [IpeMa je Hem3BeCHOCT y
MOTJIeTy TOKa MaHAeMHje W Jajbe mpucytHa, MM® je y
anpuiy ose roguse 3a 2021. mporHo3upao cTomy pacrta
cBeTcke mpuBpene on 6,0%, moapxkaHy (QHUCKaTHUM
Mepama y HEKOJHMKO BEIMKUX €KOHOMHja M OYEKHBAHUM

HOBUM

yOp3ameM Ipoiieca BaKIMHALIU]E Y IPYTrOM TSIy TOANHE.
C TUM y Be3W, W3IIEOW OMOpaBKa CBETCKE TPHUBPEIC
nmpecynHo hie 3aBUCHTH O JaJber TOKa MaHIEMHje,
e(exara eKOHOMCKHX MMOJUTHKA, KPeTarba (PUHAHCUJCKUX
yCIIOBA U [I€Ha IPUMAPHUX MPOU3BOJIA, KA0 M KalaluTeTa
CBaKe CKOHOMHje Ja C€ TMPHUIATOIH 3APaBCTBCHUM

'pacbukoH I11.1.1. Bonehu nokasaTterbu eKOHOMcke
aKTUBHOCTM Y CBETY U 30HN eBpa TOKOM
2019. n 2020.

(Y MHAEKCHUM noeHuma)
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MokasaTerb eKOHOMCKe akTMBHOCTU y 30HM eBpa (PMI)
MokasaTerb eKOHOMCKMX OYeKkMBarba y 30HM espa (ESI)*
[paHny4Ha BpeaHocT

W3Bop: Eurostat, Markit Group, JP Morgan v EBponcka komucuja.
*ESI je ctaHpapan3oBaH y ogHocy Ha PMI.

padumkoH 111.1.2. MM®-oBa peBu3unja nporHo3sa peanHor
pacrta B[ilM-a 3a 2021.
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W3Bop: WEO Update (jaHyap 2021) u WEO (oktobap 2020).
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Tab6ena IIl.1.1. MpoueHa npuspepHor pacta 3a 2020.
(peannu pact, y %)

2020.
CeeTt -3,3
30Ha eBpa -6,5
Hemauka -4,8
Utanuja -8,9
Pervon LUIME -4.1
CAL -3,5
Pycuja -3,0
Kuna 2,3

W3sop: WEO Update (jaHyap 2021), Eurostat, U.S. Bureau of Economic Analysis,
Bank of Russia n National Bureau of Statistics of China.

HaBenenu (¢akropu, 3ajenHo ca
creuu(pUYHOCTUMA 3eMalba, YTHYY Ha TEMII0 €KOHOMCKE

OTrpaHUYCHUMA.

AKTHBHOCTH U IPEBA3MJIKCHba MOCIIEANIA TaHICMH]C Y
CpeIbeM POKY.

VY ycnoBuma naszemuje, npuBpeaa 3one espa je 2020.
3aBpHIMJIA ca cTONOM pacta o1 —6,5% (Hactpam 1,3%
y 2019), npu uemy je HajBehnm HeraruBaH JONPUHOC
MOTEKA0 O MoTpolIke qoMahuHcTasa (—4,3 1.11.) u OpyTo
naBectunja (—2,1 mm.). HerarmBan nmompumHOC je
MOTEKa0 M Of HeTo m3Bo3a (—0,4 ILII.), TOK je TO3UTHBAH
JIOTIPUHOC TIpY)XWiIa ap)kaBHa morpomma (0,3 m.omw).
CBeoOyxBaTHe Mepe MOHeTapHe M (uCKaJIHe
MOJINTHKE YOJIaKuJjIe Cy NajJ eKOHOMCKE aKTHBHOCTH
30He eBpa M HEHHX BoIehuX eKOHOMMja W JOIpHHENe
TOME J1a EKOHOMCKE TTOCIIETUIIE IPYTOT Tajaca MaHIeMuje
Oyny Mame HEro TOKOM mpBor Tamaca. Ha To cy

padoumkoH 111.1.3. Mr. ctone peanHor pacta BAM-ay
30HK eBpa u CA[
(TpomeceuHo, y %)
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WsBop: Eurostat n U.S. Bureau of Economic Analysis.

ynyhuBanu u  Boaehu
aKTHBHOCTH 3a 30HY eBpa — FEconomic Sentiment
Indicator® u Eurozone PMI Composite,” xoju cy ce
TokoM T4 KpeTanau Ha 3HaTHO BUIIEM HHBOY HETO TOKOM
T2, npubnmXuBIIM ce M3NacKy W3 (a3e KOHTpaKIHje.
[Tpu TOME, aKTHMBHOCT Y MPOU3BOAHOM CEKTOPY C€ OJf
cpenune 2020. nanasum y ¢asu excnaunsuje (PMI
Manufacturing n3nag 50 moeHa), JOK ce aKTHBHOCT Y
YCITy’)KHOM CEKTOpY joml yBeK ciabo omopaBiea (PMI
Services ucnion 50 noena), ycnen Baxkehux 31paBCTBEHUX
Mepa. Crarmbe Ha TPXKHUIITY Paja 30He eBpa MOCTEIICHO Ce
crabunusyje, IITO TOTBphyjy
Hesanocienocty (8,2% y aenemOpy) u nmosehame crore
3amocneroctu y I12.

moKasaTcJbu CKOHOMCKEC

CMakbCHEC CTOIIC

Haxon Gnaror yop3ama naHduianuje y 3004 eBpa Ha 1,4%
MI. y jaHyapy, OLITap Iaj [IeHa eHepreHara YCJIOBHO j¢
BEHO ycropasame, cse 10 0,1% Mr. y majy, npu 4emy je
MO3UTHBAH JIONPUHOC HWH(IAIMjH MOTUIA0 Of IeHa
XpaHe, Koje Cy CBe J0 Maja yOp3aBaiie MT. pacT, IITO Ce
MOBE3yje C pacTOM TPaXKikhe 3a OCHOBHHM >KHBOTHUM
HaMUpHHUIIaMa ¥ MAHUKOM HM3a3BAHOM BHPYCOM KOpOHA.
Ca omopaBKOM CBETCKE IieHE Ha(Te, CMameH je
HEeraTHBaH JIOTIPUHOC IIeHa eHepreHara MHQIAU)U, TaKO
Ila je oHa y jyHy Omaro nopacia, Ha 0,3% Mr., a moTom y
Jymy Ha 0,4% Mr., 4emy je IOIpUHENo U yOp3ame pacTta
IleHa MHIYCTPHjCKUX Mpou3Boma Oe3 eHepruje. Mako je
HeraTuBaH JIONPUHOC LIEHAa CHEpreHara HacTaBHO Jia Ce
cMmamyje y aBryCcTy, OCTajlle KOMIIOHEHTEe HHQIaImje
JiesioBaie ¢y ne3uH(IaTopHO, ma je nHpIaIuja mpenuvia y
HeratuBHy 30HY (—0,2% wmr.). Jasbu nmag mr. uadianuje,
Ha —0,3%, 3abenexeH je y centeMOpy M Ha TOM HHUBOY
3amprkana ce 10 kpaja 2020, mpu yemy ce KpajeM rofauHe
OenmexXuiio ycmopaBamke M MI. pacTa mHpexpaMmoOeHe
nH]IanyMje, 1 MI. Naja [eHa eHepreHara. Hmke neHe
yCIlyra ¥ MHHAYCTPHjCKUX ITPOM3BO/IA YTUIIAJIE Cy U Ha T1a]|
0a3He unduaanmje, ca 1,3% wmr. kpajem 2019. Ha 0,2% y
cenTeMOpy, IITO je HajHIKa BPEIHOCT OBOT ITOKa3aresba
ox kama ra FEurostat npatd, Ha KOM HHBOY CC€ OHa
3ajpkaa J0 Kpaja roJuHe.

CrnuyHa eKoHOMCKa KpeTama TokoM 2020. kapakTepucana
cy u Hemauky u HWranamjy, Hame Haj3HaYajHHjC
TPrOBHHCKE TMapTHEpE Yy eBpa. Ilpema
MpeMMAHAPHUM TofanuMa, mnpuBpena Hemauke je
3abenexwa max on 4,8% y 2020. (makon pacra ox 0,6% y
2019), nok je y MUranuju nax b/II1-a uznocuo 8,9% (HakoH
pacta ox 0,3% y 2019). Texxe ekOHOMCKe MOCIETUIIE

30HHU

" Bpennoct unzaekca u3Han 100 moeHa ykasyje Ha MOOOJBIIAHE CKOHOMCKHX
odeKMBama, a ucroz 100 Ha HBUXOBO MOropuIake.

" Bpeanoct uHaekca u3Haa S0 moeHa ykasyje Ha IPUBPE/IHY CKCIIaH3M]y, @ HCTIOJ
50 Ha TIPUBPEIHY KOHTPAKIIH]y.
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pacpumkoH 11l.1.4. KpeTarse xapMOHM3OBaHOr MHOEKCa
MOTPOLUAYKMUX LieHa Mo 3eMibamMma
(mr. cTone, y %)
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M3Bop: Eurostat.

m30erHyTe cy 3axBaJjbyjyhu, mpe cBera, OmopaBKY
MPOU3BOAHOI CEKTOpa y 00e 3eMibe, JIOK je YCIIY)KHH
CEeKTOp M J1aJhe MOJI CHAKHUM yTHIIAjeM TOKa ITaHJeMHUje.

Undnannja y Hemaukoj, MepeHa XapMOHH30BaHUM
WIILI-om, mMana je CIUYHy MT. THHAMUKY Kao U Ha HUBOY
30HE €Bpa — HAKOH ycIiopasama 10 Husoa ox 0,5% y majy,
y jyHy je Omaro mopacna, Ha 0,8%, na Ou HakoH TOTra
magana cee 1o —0,7% y menemOpy, npu demy je HajBehun
HeraTuBaH JONPHHOC MHQIIANJU TTOTUIA0 OJI CMambeHha
crone [1/IB-a ox jyna mo neuem6Opa 2020, kao aeo makera
¢uckanmHUX Mepa ycnen maHAaemuje. Mr. mHbmamuja y
HUranuju, wmepena xapmonm3oBanuMm  UIII-owm,
ycmopasaina je 1o kpaja [11, mpu gemy ce ox Maja Oenexu
mr. max nena (—0,4% y jyny). Hakon mro je y jymy
npuBpeMeHo wu3anuia u3 HeratuBHe 3o0He (0,8%),
uH(]IanMja je MOHOBO Mpeuula y HEraTMBHY 30HY Y
aBTyCTy M JIOJATHO j€ CHIDKEHa y centeMOpy, Ha —1,0%,
Kao pe3yaTaT HWKHX IL[EHa €HepreHara M TPaHCHOPTHHUX
ycryra, a 6u 10 JereMOpa MT. man IieHa OHo ycropeH
(ma -0,3%),
JIONIPUHOCA IIeHa EHepreHara.

npe cBera 300I Mamer HEraTUBHOT

Mpuspena CA/l je y 2020. 3a6enne:kunna najg eKoHOMcKe
akTuBHOCTH 0o 3,5% (Hacmpam pacta ox 2,2% y 2019),
10 OCHOBY CMameHEe TOTpollke JoMahnHcTaBa
(mompunoc BJIl-y om -2,6 m.m.), HUKUX OpyTO
uHBecTHIMja (nonpunoc on —0,9 1.1.), Ka0 W Taga HEeTo
u3Bo3a (mompuwroc ox —0,1 m.m.), DOK je ap)kaBHA
moTpormka Omaro mopacia (monpuroc ox 0,2 m.m.). Hakon

pacoukoH I11.1.5. Mr. ctone peanHor pacta BiM-ay
3eMrbaMa permoHa cpefte u jyrouctouHe Espone
(TpomeceuHo, y %)
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W3Bop: Eurostat.

CHa)KHOT 113/1a €EKOHOMCKe akTHBHOCTH Yy 11 1o n3bunjamy
ennaemuje, TokoMm I12 3amouer je mpuBpeHH onopaBak
CA/l, xoju je 3aCHOBaH Ha WHTCH3HMBHO] MPOU3BOIHO]
aktuBHOocTH — Bonehu munexc ISM Manufacturing PMI
Beh o1 jyHa BpaTHo Ce y 30Hy €KCIaH3Mje U y JAeieMOpy je
nmocturao 60,5 moeHa. Y mCTO BpeMe je mo0o/bIIaHA U
cutyanuja Ha Tpxkumrty paxa y CAJl, roe je croma
HE3aloCIEHOCTH CIyIITEHa ¢ pekopaHux 14,8% y anpumy
Ha 6,7% y neuemOpy. [Ipema mocnenmoj mnpojexnuju
OE/l-a, y 2021. ouekyje ce mpuBpeanu pact CAJ[ on
6,5%, TOACTaKHYT HOBHM IIaKeTOM JpKaBHE MOMONU M
MIPOLIECOM MacOBHE BAKLMHALIM]E.

Vkynna mr. unduanuja y CAJl, mepeHO uHAEKCOM
W3JaTaKa 3a JIMYHY HOTPOLIKY, 3HATHO je yCropuiia
tokoMm I11, ca 1,6% kpajem 2019. Ha 0,5% y Mmajy, ycien
HHUCKE arperaTtHe TpaXkKibe M HUCKE I[eHe eHepreHara, Jia
Om ormopaBak IIeHe eHepreHara yCIOBHO FhEH Onar pacT o1
jyHa (Ha 1,4% wmr. y centemOpy). YIpkoc Tome, OHa je 110
kpaja roguae (1,3% y meuemMOpy) ocrana HUXKA Y OTHOCY
Ha nodyerak 2020, 0K je ucmo 1uba Ouia U uHpIanmja
0 HUCK/byuYCHYy I[EHAa XpaHe M CHEpruje, Koja je
npedepupana mepa PEJI-a (1,4% y nenemOpy).

Y peruony cpeame u jyroucroune Eppome" y 2020.
peructposan je nag B/III-a on 4,1% (mocie pacta of
3,9% y 2019), noMMHAHTHO Kao MOCJEIUIa CMamCHa
notpoiimke goMahuHcTaBa W Opyto uHBectuimja (y3
30upan nmompmHoc BIIl-y permona om —4,2 mi.), a y
Mam0j MEpH U 300T HIDKET HETO M3B03a (Y3 JOMPHHOC Off

“ Peruon oOyxBara Pymynujy, Mahapcky, Yemky, Cnosenujy, Byrapcky,
Xpsarcky, CioBauky u [Tosbeky.
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—0,4 m.m.). Hacympor tome paeioBaio je mnoschame
nIpkaBHe morpomrke (y3 gompuuoc on 0,5 m.m.). Melby
3eMJbaMa peruoHa, Hajmamu nag B/II-a 3a6enexuie
cy Cpouja (-1,0%) u Iosbcka (—2,7%), 1ok je Hajsehn
nan 3abenexmna Xpsarcka (—8,0%). YV oxomHOCTHMa
MIOHOBHOT IIMpEHka BUPyCa KOPOHA M OYEKHBAHOT
HarpeTka y Mpolecy BaKIMHAIM]e CTAaHOBHMIITBA, 3a
2021. mpojexTyje ce Pa3aTUYUT TEMIO EKOHOMCKOT
omopaBka Mel)y 3zemibama permona, xoju he OuTu
YCIIOBJBCH HajaBJBEHUM MepaMa EKOHOMCKE ITOJIpIIKE,
ornopHomhy  gomahe  Tpakme W H3BO3HHUM
MoryhHocTHMa, Ka0 1 OP3UHOM OIOpaBKa 30HE €Bpa, Kao
HajBa)KHHUjET CIIOJbHOTPIOBHHCKOT NAPTHEPA PErHOHA.

HNudaanuja y sehuan nmocMarpaHux 3eMaba cpeame H
jyroucroune EBpomne y janyapy 2020. je pacna, Bohena
pacToMm IieHa eHepreHara ¥ HUCKOM 0a30M W3 MPETXOjHe
TOJJMHE, KAa0 M pAacToOM IieHa XpaHe, NpH YeMy je y
Malhapckoj, ITosbckoj 1 Yentkoj JOCTUTTIA HAjBHILIE HUBOE
y IpeTXOAHUX ocaM roanHa. MHpmanuja je HacTaBmia 1a
pacte y debpyapy y Iloseckoj m Yemxkoj ycmenm pacra
nomahe Tpaxme, 1ok je y Mabhapckoj u Pymynuju 6una
yCIIOpeHa, HAaKOH 4era y HapelIHa TPU Mecella y CBUM
MocMarpaHiM 3emMJbaMa ycropasa. Y jyHY ce TMOHOBO
Oenexxu yopsame uHGIIaIMje y OBUM 3eMJbaMa, KOje je y
BelMHN X HACTaBJBCHO M y jYIy, Y€MYy je IOTPHHEO
MIOCTETIEH  OTOpaBaK
JIe3UH(IIaTOPHO /IjCTBO IIeHa eHepreHara. Y HapeaHuM
ma 0 Kpaja roauHe, WHpIanuja y
nmocMarpaHuM 3eMJbaMa ycClopaBa, IIpU 4YeMy ce
Je3uH(IATOPHO J€jCTBO OCNIEKMUIO IO OCHOBY HIIKHX

TPpaXmHC, Kao n MamkC

MeEcenuumMma,

padomkoH 111.1.6. KpeTawe nHaekca noTpoLavykmx
LueHa 3a usabpaHe 3emrbe cpeaHe 1 jyrouctouyHe
EBpone y 2020.

(mr. cTone, y %)
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WN3Bop: ueHTpanHe 6aHke ogabpaHux 3emarba.

LIeHa XpaHe, J0K je, Y CKJIajly ¢ KpeTambuMa CBETCKE [IEHE
HadTe, MI. TIaj [leHa Ha(THUX IepuBara ycropeH. Tako
cy kpajem 2020. mr. crorme mHMIANHje y MOCMATPaHUM
3eMJbaMa OmJiie Ucrof] HuBoa ¢ kpaja 2019, mpu uemy cy y
neremOpy v Yenikoj u Ilosbckoj m3nocumie 2,3% Mr., y
Mabapckoj 2,7%, a y Pymynuju 2,1%. Ca usy3zeTkom
Yemke, kpajem 2020. undnanuja ce y mocMmarpaHum
3eMJbaMa HaJla3Wjla MCIOJ LEHTPAIHE BPEIHOCTH LHJba.
basna mH(]nanuja je y cBUM mocMaTpaHHM 3eMJbaMa U
najbe OWia 3HATHO W3HAA YKyMHE HH)IANUje W y
JeneMOpy ce kperaia y pacnony o 3,3% y Pymynuju 1o
4,0%, xonuko je uzHocuiaa y Mahapckoj.

[Ipema mperMMUHAPHO] TPOLEHH IICHTPaJHE OaHKe
Pycuje, pycka nmpuBpena je 2020. 3appummia ¢ magom
BAII-a ox 3,0% (mocne pacra ox 2,0% y 2019). Iox
yTHIajeM NaHAeMUje JOIUIOo je O KOHTpakuuje poMahe
TPaXHE U U3B03a, ycie] cllabibeha EKCTEPHE TPAXKILE U
orpaHuuema y npousBoimu Hadre. Ha To ce pearosano
0OMMHIM (DUCKATHUM Mepama, TOICTHIIAEM Jp’KaBHE
MOTPOIIEbE, Ka0 M pa3BojeM nomahe BakimHe. Mako ce
nporemyje aa he 3amodeTd €KOHOMCKM OIOpaBak y
Pycuju  Outm  HeyjeqHayeH O  MPHUBPEIHHUM
nenarHoctuma, 3a 2021. ouekyje ce pact B/II-a y
pacmiony ox 3% 10 4% u JocTH3amke TPETKPU3HOT HUBOA
KpajeM rofiuHe.

[Ipema mpenumuHapHoj mnpoueHn HamnumonamHor
crarucThykor Oupoa KuHe, KMHecka mpuBpena je y
2020. ycnesa xa ocTBapu pact o1 2,3% (uHakon 6,0% y
2019), 3axBaspyjyhu edukacHOM cy30mjamy IMOCiIeanma
MaHIeMHje BUpyca KOpOHa U MPeIy3eTHM HHBECTHIIHjaMa
y ocHOBHa cpezctBa (y3 mompuHoc pacty b/II-a ox 2,2
IL.I.). 3a pa3iuKy O] JpYTHX 3eMalba, NPHUBPEIHH
onopaBak y Kunn mnokpenyt je jomr y T2 2020. u mpe
cBera ce JIyryje CHa)KHOM OIOPaBKY YCIIYXKHOT CEKTOpa U
Yy Mam0j MEpH IPOU3BOIHOT CEKTOpa, Y KOjuMa je pact
MOJpKaH KOOPAMHHUPAHMM aKIHjaMa
MOHETapHE W (HUCKAIHE IOJUTHKE, y3 pPa3Boj momahe
BakiuHe. Mmajyhu o y Bugy, MM® y 2021. nporuosupa
3HaTaH pacT KuHecke mpuspeze oa 8,1%.

AaKTUBHOCTH

MOHeTapHa MMOJIUTHKA

Hako Huje Mmemana kipyuHe kamaTtHe crtore, EIB je
TokoM 2020. goHesa OOMMaH TakKeT JPYTHX
CTHUMYJIaTHBHUX Mepa Kako Ou 00e30eamia MOBOJbHE
yclioBe (pMHAHCUPaha TOKOM MaHJIeMHje, Kao U TOIPIIKY
MPUBPEJIHOM OTIOPaBKY W IICHOBHO] CTa0WIHOCTH Y
cpenmeM poky. EIIB je HacTaBuia ¢ mporpaMom oTKymna
aktuBe (APP) y o6umy on 20 MJIpa eBpa MECEUHO, KOjH
he Tpajarm moxme rox Oyae Owilo MOTpeOHO, OJHOCHO

(S5
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3aBpuirhe ce HemTo npe moderka rnoBehama KaMaTHHX
crona Ellb-a, a cpexctBa ox mocmeha wmHCTpyMeHaTa
KYIUBEHHX y  OKBHPY mporpama  Owuhe
pEHHBECTHpPAaHA Y JyXKEM IEepPHOAY HAKOH IOYeTKa
nosehama kamatHux crtoma Ellb-a. Ilouerkom mapra
MOKpPEHyTa je KyMoBHMHA nojaTtHuX 120 mipa eBpa o

OBOT

kpaja 2020. kako OM ce OrpaHHYMIIO TOOIITPABAE
(hMHAHCH]CKUX yCIIOBA y 30HU €Bpa. Y MapTy je yBeIeH 1
npuBpeMeHHU mMporpam KynosuHe akruse (PEPP), xoju
j€ Ha CacTaHKy y jyHY MpOIIHpPeH 3a pomatHux 600 mipm
eBpa, a moroM 3a jomr 500 Mipa eBpa Ha CacTaHKy Y
neuemOpy, Ha ykynHo 1.850 mupx eBpa, Ipu yemy OBaj
M3HOC HEe Mopa OUTH HCKOpHIINEH 3a KyIIOBHHY aKTHBE y
LIEJIOCTH aKo ce (PMHAHCHjCKa CUTyalHja mo0oJbla, ay,
y CYHpOTHOM, MOke Outh u nosehan. Bpeme npumene
mporpama PEPP TpBOOWTHO je y jyHY INPOAYXKEHO 3a
LIeCT MECeIM, Ha HajMame JI0 kpaja jyHa 2021, a motom y
JereMOpy Ha HajMame 10 Kpaja mapta 2022, OHOCHO CBE
nok EIb He mporeHM aa je Kpu3a H3a3BaHa BHUPYCOM
KOpOHa 3aBpIIeHa, a TPOAYXKEH je U TepHoL
peuHBeCcTHpama Jocrnenux XoB y oxBupy oBor
mporpama, koje he ce BpmmTH HajMame Mo kpaja 2023.
(mperxomHo 1o kpaja 2022). YonakeHn cy M yCJIOBH Y
noryiey obuma W KamarHe crome 3a ydemthe y
JAYTOpOYHUM HHJbAHUM onepamnujama
pedunancupama (TLTRO III), mpu uemy KamaTHa
CTOIIa Ha OBE 3ajMOBE, 3a 0aHKE KOje WCIymaBajy
onpehene ycnose, moxe m3nocutn u —1,0%. Tpajame
MMOBOJbHUJUX YCJIOBA Yy OKBHPY OBOI' IIporpaMa y
JereMOopy je mpomykeHo a0 jyna 2022. (IpeTXomHo jyH
2021). Ipomupena je u 6a3a A03BOJLEHOT KoJarepala y
OKBHUPY mHporpaMa KyHOBHHe KOPNOPAaTHBHHX
ooBesnnua (CSPP) u yOnmakeHU Cy KPUTCPUjyMH Yy
romiey Kojarepaja Koj clpoBohema orepalyja
peduHaHcupama (INIaBHUX OIepanuja peduHaHCHpamba,
LTRO, TLTRO). bankama cy oi Maja CTaBJbCHE Ha
AyropoyHe omnepanmje
pepunancupama (PELTRO), yBenene kako Om ce
00e30e110 /0BOJbAaH HUBO JHMKBHUAHOCTH M JIOAATHO
yOnaxunu (PMHAHCHjCKH YCIIOBH Y 30HHM €Bpa 3a BpeMme
MaHJeMuje, a y JeleMOpy je OUTyueHo Jia 0Baj mporpam
Oyne HacraBibeH M TokoM 2021. ropmue. CpeauHOM
rOAMHE YBEACHE Cy M perno aykiuje 3a obe3deheme
JUKBUIHOCTH y €BpUMa LEHTPAJIHUM OaHKaMa 3eMajba
BaH 30HE €Bpa, UHje Tpajame je y NereMOpy MpomyKeHO
3a JIEBET MECeIH, 10 Kpaja Mapta 2022. roquHe.

pacmoyarame u HOBC

®E]] je y MapTy CIyCTHO LUJbAaHH PACIIOH pedepeHTHE
CTOIe J1Ba MyTa, 3a ykynHo 150 6.1, Ha 0-0,25%, u HHUje
ra memao 10 kpaja 2020. IIoHOBO je TOKpPEHYTO
KBAHTHTATHBHO MNONMYIITalke HAa OCHOBY OTKyma
JAP:KAaBHUX H XHIMOTEKAPHUX 00Be3HUIIA M 3AM0YETO je

crnpoBoheme peno omnepamuja y noBehanom ooumy
Kako OM ce TOApIKaJI0 HEeCMETaHO (YHKIIMOHHCAIhE
TpXUMITAa W eQUKacHa TpaHCMHUCHja MOHETapHE
Takohe, yBegeHe cy W NpHBpeMeHe
Mel)yHaponne pemo TpaHcaknuje KojuMa ce CTpPaHHM
LHCHTPAJIHUM OaHKama u JAPYTrUM MOHCTApHUM BJIaCTHMa

IIOJIUTHUKE.

00e36ehyje monapcka JIMKBHIHOCT, a aKTHBHPAHE Cy H
JoJIApCKe CBOTI JIMHHUjEe C IEHTPATHAM OaHKama JPYTHX
pasBujeHnx 3emasba (ykipyuyjyhm EIB) m Hexommko
HeHTpalHuX OaHaka TpxumTa y ycmoHy. DEJ[ je
MMOKPEeHYO0 | TMporpamMe IOAPUIKE TIIOMyT OTKyIa
KOMEpIMjajHuX 3anuca onmTuHa u komnauuja (CPFF),
NOBOJbHUjET puHAHCHpamwa npumMapHux auinepa (PDCF),
TTOJPIITKE TPIKUIITA KOpropaTHBHUX oOBe3Huma y CAJ]
(PMCCF wu SMCCF), muoppmke JHKBUIHOCTH
WHBECTUIMOHNM (OHJOBMMA HAa HOBYAHOM TPIXKHIITY
(MMLF), manum un cpeamum npenysehuma (MSLP) n
mHore apyre. Kpajem jyina @E]] je moHeo omnyky na 1o
Kpaja TOAMHE TPOAYXKH Tpajame IMaKera moMohu
TIPUBPEAN YCBOjEHUX Y MapTy, Ka0 U IPUBPEMEHE JINHU]jE
obe3behema  momapcke — JMKBUAHOCTH  JAPYTHM
LEHTpAJIHUM OaHKaMa ITyTeM JICBHU3HHX CBOIIOBA U PEIIO
Tpancakiuja o 31. mapra 2021. rogune. ®E]] je y
aBryCTy YCBOjUO H3MEHE JyrOpPOYHUX I[HJbEBA W
CTpaTervdje MOHETapHe IOJHWTHKe, yuMe je mnosehao
(aexcuOmIHOCT y BOlermy MOHETapHE MOJHUTHKE H
MOCJIa0 CHTHAJI TPXKHUINTY Jla ce He OdeKkyje moBehame
KaMaTHUX CTONa y JYXKEM BpPEMEHCKOM IepHomy. Y
CKJIaJly ca M3MEHEHOM MOHeTapHoM crparerujom, OEJ]
HaMmepaBa Jla 3aJpXKH pPacloH pedepeHTHe CTole Ha
TPEHYTHOM HHMBOY CBE JIOK C€ HE MpPOLEHH Jaa je
JOCTUTHYTAa ITyHa 3allOCICHOCT, y3 HMHOIAIHNjy Koja je
mocturia 2% W uMa TeHIEHIN]Y N1a HeKo BpeMe Oiaro
npemaiyje Taj HuBo. Takol)e, HACTABIJEEHO j¢ ylIarame y
npxxaBHe XoB m xumorekapHe O0OBeE3HHUIE Y
HEMpPOMEeHUM Hu3Hocuma, of 80 mupa momapa u 40
MIJIpZL Jiojiapa MeECE4HO, amum je 'y
cenTeMOpy o0jaBsbeHO 11a ce Bumie Hehe penHBecTUpaTH

pPECIEeKTHUBHO,

TJAaBHUIIE KOMEpIUjaTHuX XurnorekapHux XoB. Ilpu
TOME, Ha CacTaHKy y JeneMOpy H3MEHCH je HauuH
CaoMIITaBamka 0 KBAHTUTATUBHHUM OJIaKIIMIama. Tako ce,
dbopmynamnuje ,y HapeaHUM
Mmecenuma”, uctude ja he ce KkynosuHa XoB HacraBuTH
JOK He Oyne MOCTUTHYT 3HATaH Hampegak Ha I0JbY
OCTBapuBama MaKCHMAJIHE 3aMOCICHOCTH U OCTH3ambha
MHQIAIAOHOT HJbA, YAME CE CUTHAIN3HUPA CHPEMHOCT
na kyrnoBrHa XoB Oyne nmosehana y cirydajy ia ce 3a THM
yKaxe rnorpeoa.

YMECTO Aocaiallmbe

W nenrpanHe OaHKe 3eMajba pETHOHA Cpelmbe |
jyroucroune EBpore pearoBaie cy Ha HOBOHACTAIy
CUTyalMjy W3a3BaHy IaHAEMH]jOM YOJIa)kaBambeM CBOjUX




Haporma 6anxa Cpomje

Toouwru usgewimaj o Moremaproj nonumuyu y 2020.

MOHeTapHuX mnojauTtuka TokoM 2020. Hakon mrto je y
¢bebpyapy mosehana pedepeHTHY KaMaTHY CTOmy 3a 25
0.11., meHTpanHa Oanka Yemike je OBy CTOIy y MapTy 1Ba
IMyTa CIYyCTHIIA, 32 YKymHO 125 6.11., a moToM y Majy 3a
nonataux 75 6.1., Ha 0,25%, Ha KOM HUBOY je ocTaya 10
kpaja romune. IlenTpanna Oanka Ilo/beke je Hajmpe Ha
BaHPETHOM CacTaHKy y MapTy cMamuia pedepeHTHY
cromy 3a 50 6.1m., MTO je HEeHa MpBa MPOMEHa O MapTa
2015, a moTtoM y jour JBa HaBpara, y anprily U Majy, 3a
ykynHo 90 6.11., Ha pexkopano Huckux 0,1%. ITopen Tora,
y ampuily je 3amodeT W Iporpam KyNOBHHE aKTHBE Ha
cekyHaapHoM Tpxumty. llenTpanna Oanka PymyHmje
takohe je y ampuuy 3amodvesnia nporpaM KyrnoBHHE
Jp>)kaBHUX X0B Ha CEeKyHIapHOM TPXKMILUTY, a HAaKOH
cMamema on 50 0.1 Ha BaHPEOHOM CACTaHKy y MapTy,
KpajeM Maja TIOHOBO je CITycTHiIa peepeHTHY KaMaTHY
cromy 3a 25 6.1, Ha 1,75%, a notom Ha 1,5% y aBrycry.
Hako HakoH Tora Huje Memwasla peepeHTHY CTOIly IO
Kpaja TOAMHE, CMamMjia je CTOIy JAeBHU3HE o0aBe3HE
pesepse, unMe je obe3deleHa mgomaTHa JTMKBUAHOCT Ha
Tpxumry. llenTpanna Oanka Malapceke je modeTkom
roJuHe 00e30e1Ia HeorpaHUUCHY JIMKBUIHOCT OaHKamMa
yBOl)ereM HOBOT HHCTPYMEHTa KOJIaTepaI30BaHOT 3ajMa
¢ ¢ukcHoM KamartHOM cromoM. Ha moBehamwe
JIUKBUAHOCTH YTHIIAJA j€ U YKHIAmkeM 00aBe3HE pe3epBe
3a nomahe Oanke u moehameM 00MMa JEBU3HUX CBOII
TpaHcakmuja. Y jyHy je, mpBm myT on wmaja 2016,
pearoBajia pe)epeHTHOM CTOIIOM, CITyCTHBIIM je 3a 15
0.11., a TOTOM Y jyiy 3a jomr momatHux 15 6.m., Ha 0,6%,
HAKOH Yera je HHje Memaja J0 Kpaja TOAHWHE, ald je
nporpamMe
KOpTopaTHBHHUX oOBe3HmIa. [lopen Tora, Kpajem roxguHe
je W3BpIIMIA PEBU3Hjy Mporpama KyIOBHHE JAp>KaBHUX

nosehana KyHOBHHE  ApPXAaBHUX U

padomkoH 111.1.7. KpeTtarwse pedepeHTHUX cTona 3a
M3abpaHe 3emrbe cpeate U jyrouctouyHe EBpone
(Ha roguwem HUBOY, Y %)
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W3Bop: ueHTpanHe 6aHke ogabpaHux 3emarsa.

XoB y nomahoj BanyTtu, Tako mto je mosehana ooum XoB
KOje y OKBHPY F-era MOXKe J1a Kymi. JloHeTa je 1 oJuTyKa o
nosehawy mporpaMa  IOIpIIKE CEKTOpY
MUKporpeay3eha, Mamux u cpenmux npenyseha, koju je
yBeleH paad yOnaxaBawka HeraTuBHHX edekara
MaHAEeMHUje BHUpyca KOpoHa obOe30ehuBameM jeTHHHUX
n3Bopa (pUHAHCHPAbA.

OaHaka

Lentpanna 6anka Typcke je Toxom II1 HacraBmma ma
cMmamyje pedepeHTHy cromy, 3a ykKymHo 375 6.m., Ha
8,25%, y ycloBUMa cMameHE Tpakmhe U IEHOBHUX
nputucaka. Y yclIOBHMa Jerperujandje Jupe, Koja je
JIOCTHIVIA HOBM HAjHIDKH HHMBO IIpeMa Joyapy, TOKOM
aBrycTa Cy TPXKHIIHK YYECHHIM IpeycMepaBaHu Ha
ymotpely ckymber wuHCTpyMmMeHTa (Late Liquidity
Window), onHocHO Ha mo3ajmuue 1o cronu ox 11,25%.
Hakon Ttora, pedepeHTHa cToma je y cenTeMOpy
nosehana, npeu iyt oz 2018, 3a 200 0.1., Ha 10,25%, a
MOTOM je Ha cacTaHKy y OKToOpy moBehaHa cToma Ha
kpenutHe omnakmune (Late Liquidity Window), Ha
14,75%, umme je e(EKTHBHO MPOIMIMPEH KOPHUAOP
KaMaTHUX cToma. Y HOBeMOpy je pedepeHTHa croma
nosehana 3a 475 6.1, Ha 15%, a 3atum y geueMOpy Ha
17%, ¢ uHdaanuje u
MH(OIAIMOHUX OYEKHBamba, HAa KOj€ CE OPa3wmiio OIITPO
ciabJberbe JIMpe mpemMa JoJiapy y MPETXOIHOM MEPUOY.
Taxohe, moHeTa je omnmyka ma ce OaHKaMa y HapeTHOM
Mepuoay JHUKBUIHOCT 00e30eljyje HCKIby4YHBO IO
pedepeHTHOj cTonH (Ha PEIOBHUM PEIO ayKI[HjaMa).

HUJbEM  CTaOWIM3aIuje

PuHaHCHjCKA U pOOHA TP/KUILITA

Ha xperama Ha puHaHCHjcKHM TpKUIITHMA TokoM 2020.
JOMUHAHTHO Cy yTHLAlle BECTH U JCIIaBamba y BE3U ca
mupemeM Bupyca kopoHa. Ca m30ujameMm enujemuje,
WHBECTUTOPU Cy NpOJaBajM axiHMje M KOpIIOpaTUBHE
00Be3HMIIE Pajd Ky[OBUHE CUT'YPHHjUX OOJIMKA aKTHBE,
Kao M yclea noTpede 3a JIMKBUIHUM CPEICTBHMA, I1a CY
Bomehe cBercke Oep3e Oemekmie Hajehe mamoBe of
CBETCKEe (MHAHCHjCKE KpH3e, a HMMIUIMLUTHA Mepa
BOJIATHJIHOCTH  (puHaHCcHjckux Tp:xkumrta (VIX)
CPEIMHOM MapTa JOCTHIVIA j& HCTOPH]JCKH MaKCHMYyM.
Haxkon miro cy Bogehe 1ieHTpasine 6aHKe CBOjUM Mepama
crabnm3oBane GUHAHCH]CKH CUCTEM U Y3 OIICEKHE Mepe
ZIpKaBa MIMPOM CBETa KOje Cy TOHETE paal yOnaxkaBama
nocienuna yTHLAIE Ha CMHPHBaKbE
(MHAHCU]CKUX TPIKMIITA, BOJATHIHOCT Ha CBETCKHM
(MHAHCHjCKUM TPXKUIITHMA 3HATHO je cMmameHa. Yecte
MPOMEHE CHPEMHOCTH HHBECTUTOpa 3a Mpey3uMarbe
pu3uKa Ha TpXUIITY Kapakrepucane cy [12. C jemne
CTpaHe, Ha CIPEMHOCT HHBECTHTOpA 3a IPEy3UMarbe

MTaHJIeMU]e

pU3MKa YTHHAJIO j€ TMOTropIlamke eIHIEeMHUOJIONIKE
CHUTYyalHje y CBETY, YCIIe]l Uera cy MojeiMHe 3eMJbe yBeEJe




Toouwru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2020.

Haponta 6anxa Cpouje

HOBE PECTPHUKTHBHE Mepe, Kao U 0ojasHu ma hie Temo
exoHoMcKor omopaBka CAJl OuTH AOmaTHO yCIIOpeH y
ciTydajy m30cTaHka onroBapajyhe ¢uckamae moaprke. C
JIpyre CTpaHe, ONTHMH3aM Ha TJIOOAJTHOM HHBOY Yy
LEJINHM je jadao BOHEGH MO3UTHBHUM BECTHMa O
BaKIMHaMa IPOTUB BHUpPyca KOPOHA, KA0 ¥ OYEKHBAmHUMa
CONIMAHOT  TI00aHOT eKOHOMCKOT  omopaBka. C
TTOCTH3akEM JOTOBOPA OKO TMakeTa (hucKaiHe moMohu y
CA/Jl, mocne mperoBopa KOjU Cy Tpajald HEKOIUKO
MecenH, kao u jorosopa namely Benmke bpuranuje n EY
o OynyhuM opHOCHMa, ONTHMH3aM Ha TPXKHIITY TTOHOBO
j€ pacrao KpajeM TOIuMHE, & C UM U CIPEMHOCT
MHBECTUTOPA 3a Ipey3uMame pusuka. Wnak, kpajem
2020. VIX (22,8%) n gaybe je OO 3HATHO BUINK HETO Ha
kpajy 2019. (13,8%), mro je ciydaj U ¢ BOJATHIHOIINY
BalyTa 3eMajba y YycroHy, mepeno EM-VXY (10,7%
HacripaM 6,6%), 300T 1 1ajbe MPUCYTHE HEU3BECHOCTH Y
norieay Op3uHE MIOOATHOI EKOHOMCKOI OIOpaBKa MU

Jlajber TOKa MaHICMH]E.

VYenen pacra aBep3uje MpeMa pPHU3HKY ca I[IHPEHEM
BHpyCa KOPOHA, WHBSCTHTOPHU Cy CHTYPHOCT CBE BHIIE
TPAXWIH W Yy JPKaBHUM OOBE3HUIIAMA Pa3BUjCHHUX
3eMalba, Ma Cy Tako NPHHOCH HA [1eCeTOroAuiImbe
npxapue XoB CAJl u Hemauke modeTkom wmapra
3a0eJIeNUIN PEKOPAHO HHCKe BpeaHocTH. llema kpusa
MPUHOCA HA aMepuyYKe OOBE3HHIIC TMPBH IYT CE HallIa
ucnox HuBoa on 1%, a KpuBa NIpUHOCA HA HEMayke
JpKaBHEe OOBE3HMIIE jOII BHIIIE j€ T1ajla Y HEraTHBHY 30HY,
YeMy je Y 3HaTHO] MEPH JIOTIPUHENIO U MOKPETahe HOBOT
nporpama KymnoBuHe akTuBe (PEPP), y3 yKuaame
M0jeIMHUX OTpaHUUYCHha Koja Cy BaKHWia 3a HOTANAIlbU
porpam KymoBHHE akThBe. HakoH Tora, BOJATHIHOCT
nmpuHOCa Ha JpxaBHe XoB pa3BujeHHX 3eMaba je
CMamCHa, 1a ¢y kpajem I11 mpuHOCH Ha IECETOTOIHIIIELC
aMepuyke M HeMauke OOBE3HMIIC OWJIM Ha HHUBOMMA
ciuuaM kKao u kpajem T1, 1. 0,7% u -0,5%,
PECIIeKTUBHO, I HUCY OMTHHjE MPOMEHEHU 110 Kpaja T3.
VYenen mnosehane Tpakibe 3a CUTYPHOM aKTHBOM,
MPUHOCH Ha JIeCeTOTOoMuIke ApxaBHe XoB Behuue
Pa3BUjEHUX EBPOICKUX 3eMajba TOKOM T4 J0maTHo Cy
CMamCHHU, aJld je Taj Maj| y BCIUKO] MEPHU YOIaKCH C
pactoM ontumu3Ma Ha Tpxuity kpajem 2020. C mpyre
CTpaHe, IPUHOCH Ha JIeCeTOToauIIke ApskaBHe XoB CAJL
y T4 6naro cy mopacnm (3a 0,2 m.m., Ha 0,9%), gemy je
JOJJAaTHO JIONIPHHEO pacT ONTHMH3Ma 300T yCBajama
HOBOT' MakeTa (PUCKaJHE MOMONH, anu Cy W Jajbe OWIH
3HatHO HIKK (3a 1,0 m.m.) Hero kpajem 2019. Mebhy
pa3BUjeHUM E€BPOIICKAM 3eMJbaMa, TOkoM 2020. HajBHIIe
CYy CMameHH MPUHOCH Ha [ECETOTOJHIILE JPIKABHE
obBesnure Urammje (3a 0,9 .., Ha 0,5%), anu cy oHU U
Jajbe OWIIM TIO3WTUBHH, Ka0 W MPHUHOCH HA YIIOPEIUBE
rpuke ooBe3nute (0,6%), 0K Cy NPUHOCH Ha LINAHCKE U

MOPTYTAJICKEe Jp)KaBHE OOBE3HHIIC HCTE POYHOCTH
CMameHH TOTOBO Ha HYITH HHBO. [IpuHOCHM Ha
JIECETOTOMIIER-¢ 00Be3HNIIe Hemauke Omnm cy HIDKH 3a
0,4 m.m. y onqaocy Ha kpaj 2019. n uznocunu cy —0,6%, a
MPUHOCH Ha 0O0Be3HuUIle AycTtpuje u DpaHIycke HCTEe
pouHOCTH Takohe Cy MNpeuuId y HEeraruBHY 30HY (Ha
—0,4% u —0,3%, peCIeKTHBHO).

Kperama ©Ha paeBU3HHUM TpXHIITHMa Takohe cy
onpakaBaja mnoBehaHy aBep3ujy mpema pH3HKY, Na Cy
Bozehe cBeTcke Bayte TokoM 2020. 3abenexuie 3HaTHY
BOJIATHJIHOCT TpeMa joinapy. Joaap je y apyroj
nojoBuHM (ebpyapa TOCTHTao HAJBUIIY BPEIHOCT
npema eBpy ox ampuna 2017. (1,08 momapa 3a eBpo), na
OM TMOYeTKOM MapTa IA0 Ha HAJHUXKY BPEAHOCT Y
nperxoqHux Bumie ox 12 meceru (1,15 momapa 3a eBpo),
ycie 3a0pHHYTOCTH Yy Toriiey edekara BUpyca KopoHa
Ha upuBpeny CAJl. VYenenmno je moropiiame
3IPAaBCTBEHE CHUTYAIlH]e, 1A je A0JIap, Ka0 HajIMKBUIHU]A
1 TJaBHA PE3EpPBHA CBETCKA BAIyTa, TMOHOBO 0jadao M
mocturao 1,07 momapa 3a eBpo. [JomatHe mepe Bomehmx
LHeHTpalHuX OaHaka y cmepy nosehama momapcke
JMKBHUHOCTH JIOHEKJIE CY 3aJI0BOJBUIIC OTPOMHY TPaXKEbY
3a OBOM BallyTOM, Ia je JoJiap IIOHOBO T'yOHO Ha
BpexHocTu. EBpo je 3HaTaH pacT npema 1oiaapy OCTBapuo
HaKoH ITO je EBporicka komucHja IpeacTaBuiIa AeTajbe
wraHa Qonga 3a omopaBak EY (Next Generation EU),
KOjH Tozpa3symMeBa HoMmMoh Hajyrpo’KeHHjUM 3eMibama
ynaHunaMa. TOKOM jyHa €BpPO je HAcCTaBUO Ja jada
(mpoceyan Kypc y jyHy u3Hocuo je 1,13 gomapa 3a eBpo),
yclleZl Ha3Haka EKOHOMCKOT oOmopaBka y Bozaehum
exoHomujama, omryke Ellb-a o mosehamy kymoBuHe
aKTUBE Yy OKBHpY mnporpama PEPP, xao u oIJyke

padmkoH 111.1.8. KpeTtarwse KypceBa ogpefjeHux
HauMoHanHux Banyra npema gonapy*
(aHeBHM nogauu, 31. 12. 2013 = 100)
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W3Bop: basa nogataka MM®-a.
* PacTt npeactaerba anpeuujauujy.
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Hapomsa 6amxa Cpouje

Toduwrou uzgewmaj o monemapoj nonumuyu y 2020.

Hemauke na MOAp)KH CKOHOMH]Y TOJATHUM IAKETOM
momohu y Bpeanoctn ox 130 mupxa espa. U mopen cBux
oBHX (akTopa, kpajeM I11 eBpo je 6mo camo Oxaro jaun y
onHOCy Ha jonap Hero kpajem 2019. (0,3%). ITozutnuBHe
BECTH O Pa3BOjy BaKIMHE MOJCTAaKIJIC Cy ONTHUMH3aM Ha
TPXKUIITY W Belly CHPEeMHOCT 3a Ipey3uMame PH3HKa,
IITO je JONPHHENO JaJ/beM jadamy eBpa Ipema Jonapy
TokoM I12. CraGspemy monmapa JOTpHHENA jeé W OIIyKa
®E/I-a 0 mpoMeHH CTpaTernje MOHeTapHEe TOIUTHKE, KOja
UMIUTMLUpA TyXKHW TEPHOJ HUCKMX KaMaTHUX CToma y
CA/l, mTo je HaBeJO TPXKMIIHE YYECHHUKE Jla M3JIa3e W3
aKTHBE y J0JapuMa U Tpake IPUHOC y APYTUM BallyTama
U Kiacama akTuBe. TokoM jaememOpa €BpO je JOCTHIao
HajBUIIK HKUBO of anmpmia 2018. rogune (1,23 momapa 3a
eBpo), pu uemy je kpajem 12 6uno jaum 3a 9,4% mpema
nomapy Hero kpajem I11, 1j. 3a 9,7% nero kpajem 2019.
3HaTHY BOJIATWIIHOCT npeMa goisapy y 2020. Genexuie cy
u apyre Boaehe cBercke BaiyTe, IPU YeMy CY, HOpPEX
eBpa, mpema Jojapy javyaid ¥ IIBajuapcku (paHak,
jamaHCKM jeH W OpuTaHcKa (yHTa, TOK je crabiberme
3a0enexnina pycka pyospa.

Lena HadTe HA CBETCKOM TP:KHIITY 3HATHO je Omaa,
ca 66,4 nomapa no Oapeny kpajem 2019. na 17,3 momapa
1o Oapeiy y Jpyroj MoJOBHHH anpuiia, kaaa cy djyuepcu
Ha HAaQTy MPBH MYT Y UCTOPHUjU TPELUIH Y HETaTHBHY
3ony. [lagy nene HadTe JONpPUHENA je CMambeHa TPAKEba
yCIlel yBEJICHHX Mepa 3a Cy30ujame enuaeMuje, Koje cy
JMPEKTHO TOTOJMJIE CEKTOp TpaHcnopra. Hakon Tora,
yCIIeauo je OoropaBak IicHe HadTe, mpe cBera 300r
PEKOPIHOT CMamemha MPOU3BOIHkE o1 cTpaHe OPEC+ Ha
HajHIDKH HUBO y Tmocienmux ckopo 30 roamHa, Koje je
MIOYETIO J1a ce IpUMemYje o1 1. Maja kako Ou ce yOmaxia
npe3acuheHocT TpxkuiuTa. PacTy LeHe HadTe TOKOM JieTa

JONIPUHOCUIIM Cy WU ONTHUMH3aM Jia ou TpaXXma MOoIJa
MOYETH Jla CE€ OINOpaBjba Kao pE3ylTaT oOTBapama
€KOHOMHja, pacT YBO3HE Tpaxkme n3 KuHe u crmabibeme
Jonapa, anu ¥ (GakTopu Ha CTpaHH IMOHYJAE MOMYT Iaja
HuBoa 3anmxa cupose Hapre y CAJl, moremxoha oxo
u3Bo3a Hadre u3 BeHewlyene, cMamema NPOU3BOAKBE Y
Wpaky u TpOICKHX ollyja KOje Cy TpeThie Jia 3aTBOpe
pou3BOAKY Y MekcnakoM 3aiuBy. HakoH mTo je kpajem
aBrycTa JocTuria 46 monapa mo OGapeiy, yCIeauo je maj
1eHe HadTe, Kao MOCIeaAnIa 3a0pUHYTOCTH OKO TPaKEbC
3a  HaTOM Yyciex TOropmiama eMnuJeMHOJIOIIKE
CHUTYyalllje y CBETY, pacTa 3aJIuxXa, CMambeiha YBO3a CHPOBE
Hapre on crpane Kune ycien BenuKuX 3ajuxa y
KUHeCKnM paduHeprjama U ToBehama TpPOM3BOAKE Y
JInbuju u Upaky, ma je mo kpaja oktoOpa meHa Hadre
cmarmeHa Ha 36,9 nonapa o 6apery. Hakon Tora, moHOBO
je yclienmo WBeH pacT, 4YeMy Cy JONPHHENN TO3UTHBAaH
CEHTHMEHT Ha TPXKUILTY, cIabibere Jonapa, Mogaly o
naay 3anuxa cupoBe Hadre y CAJl, npoumpusame
canknuja npema HMpanmy wu camkumje CAJl mpema
Benenyenu, xao u norosop OPEC-a u Pycuje modeTkom
nmeuembpa nma on 1. jamyapa 2021. nosehajy nHeBHY
npou3Boaky 3a 500 xwbama Oapena JHEBHO, IITO je
Mam€ HEro IITO je MPBOOUTHO TOTOBOPEHO (2 MJIH Oapesa
nHeBHO). Kpajem 2020. 1iena nadre je m3Hocwiaa 51,2
Jonapa 1o Oapeiny, mTO je U Aajbe 6uio 3a 23% Himke
Hero kpajem 2019. romune.

CaeTcke 11eHe XpaHe, MepeHo uHjaekcoM MAQ, cHuxeHe
cy 3a 7,3% y I11, npu yemy Ccy ce TeK y jyHy OoHe Oyaro
onopasuie. Hajsuie cy cMameHe IIEHE CBUX BpCTa yJiba,
3a 14,2%, mpe cBera ycneq maja LEHE MaJIMUHOT YJiba.
Ilene meca cy 6mne mmxe 3a 10,7% nero xpajem 2019,
IIPBO YCJIE/l CMAamCHOT KMHECKOT YBO3a OBUMjer U roeher

padomkoH 111.1.9. KpeTamse ueHa HacdbTe n 6akpa
(npoceyHe meceuHe uUeHe, y USD)
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W3asop: BnymbGepr.

padpmkoH 111.1.10. UHOoeke cBeTCKMX LieHa xpaHe
(peanHo, 2014-2016 = 100)
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W3Bop: PAO, YH.




Toouwru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2020.

Haponma 6amxa Cpomje

Meca M3a3BaHOrl 3aCTOjeM Y TPAHCIIOPTY U MOCIEIUYHIM
HaroMHJIaBamkEM 3aJIMXa y 3eMJbaMa M3BO3HHUIIAMa TOKOM
T1, a motom u ycien najga yBo3a Meca JApyTuX perHOHa,
Kao ¥ pacTa N3BO3HUX KamanuTera Boaehux nponssohada.
Lena mehepa je Taxohe nana y I11 (3a 9,3%), npBoduTHO
yCIIe/l CIUICMHOJIONIKUX Mepa Koje Cy JIOHEJe OjenHe
3eMJbE U KOj€ Cy YTHIIAe Ha CMabeHY YBO3HY TPaXIby, a
3aTUM YyCIIe[ CHAXHOT Taja IeHe eHepreHara KOjHu je
BOJMO IpeycMepaBamy miehepHe TpCke M3 MPOU3BONIE
6uoropuBa y npousBoamy mmehepa. ¥ I11 cy nane u nene
MJIEYHHUX Mpou3Bofa 3a 4,6%, y ycaoBuMa Majia TPakKmbe
U pacta M3BO3HHMX KamauuTeTa M 3aJiuXa, J0K Cy jeAMHO
[[eHEe JKUTapHlla OCTaje TOTOBO HENpOMEmeHe. 3a
pasnuky ox I11, y I12 pacty cBercke meHe xpaHe, U TO,
Mepeno unipekcoM PAO, 3a 16,5% y 12, mpu gemy cy
MojeInHE KOMITOHEHTE OBOT HHJEKCa JOCTHIVIE CBOjE
BHIIICTOMIIEBEE Makcumyme. Hajsehm pact, om 51,3%,
3a0eNieKuiIe Cy LeHE yJba, Koje Cy Y JeleMOpy A0CTHUIIIe
HAjBUIIIM HUBO Y MPETXOIHHUX BUILE OJ] 0CaM rojauna. To
je, mpe cBera, Mocieulia pacTa LEHE MaJIMUHOT yJba
yclel cMamema 3alnuXa y 3eMJbaMa Koje Cy IVIaBHHU
MpoM3BOhayM, Kao W HADIOT pacTa W3BO3HE IApHHE Yy
Wnnonesunju, BogeheM CBETCKOM MpoM3BOhady MaaMHHOT
yba. llene skurapuna mopacie cy 3a 19,9% y I12,
JOCTUTABIIH y JACUEeMOPY HajBUIIM HHBO on jyiaa 2013.
PacT 1meHe mmeHHnE AyTyje C€ CMamelmy 3aluxa y
IIaBHUM 3€MJbaMa HM3BO3HUIIAMA, JIOLIMjUM H3IVIEANMA
npomsBonme y CAJl u Pycuju m yBohewy HM3BO3ZHHX
orpanndema oz crpane Pycuje. Llene kykypysa mnopacie
Cy ycie[ JOIIHUjUX u3Iiiesa xerse y JyxHo] Amepuu,
Kao W pacTa LieHe coje, Koja ce Tpeliiiia Ha PacT TPaKibe
3a KyKypy3oMm. Llena mehepa nopacna je 3a 16,3% ycaen
HEMOBOJBHHUX BpeMeHCKHX ycioBa y EY u na Tajmanmy,
KOJH je IPyTH CBETCKH Npou3Bohau miehepa, moToM mom
yTHIajeM CHaXHOT pacrta yBo3a u3 Kume, koja je npyru
HajBehin cBeTcku yBO3HUK michepa, Kao U pacTa yBO3HE
Tpaxkme u3 Hunonesuje. llene miledHUX TpOHU3BOAA
Takohe cy pacne, 3a 11,0%, gok cy jenmHo meHe meca
ocTajie TOTOBO HelpoMmemeHe Ha HuBoy [12. Ome cy
npBoOuTHO TokoM T3 HacTraBwiie TpeH] Majaa 3alodueT y
jaHyapy OBE rofiMHe, YeMy je JISIMMHUYHO JIONpHHENa U
3abpaHa yBo3a cBuUBCKOr Meca y Kuny u3 Hemauke y
centeMOpy yciien mnojaBe adpuyke Kyre KOJI JHBJBUX
CBHIbA, KA0 U CE30HCKU BHCOKA MOHY/IA OBUMjET Meca u3
Ayctpanmje, na 6u Tokom T4 pacie, anmu cy kpajem 2020.
W Jajbe Owiie 3HATHO HIDKE O] HHBOA KOje Cy Oeexuiie
kpajem 2019. (3a 10,6%).

2. MehynapoaHe Tpancakuuje
IInaTHOOWIAHCHA KpeTama U JleBU3HE pe3epBe

[Tannemuja BUpyca KOpOHA W JIOHETE 37]paBCTBEHE Mepe
CHaXXHO Cy yTHIaJle Ha AMHAMUKy Tekyher nedunura
2020. Ilpema nperMMHHApHUM TMoAanuMa, Tekyhm
aepunur maaraor Omwiaanca y 2020. m3uocmo je 2,0
mipx espa (4,3% BI1-a), mrro je 3a 1,2 muipx eBpa Mamu
nepurmt Hero y 2019. Ilag Texyher nedunura y 2020.
OWO je OIpe/IcIbeH CMambCHeM JeduiuTa poOHEe pasMeHe
yclleZl M3paXeHHWjer CcMamema yBo3a OJ H3BO3a,
CMamemheM JIeQUIUTa Ha padyyHy IPUMapHOT JOXOTKa
ycren Mamux pacxona mo ocHoBy C/IM, xao m Gmarum
moOoJpIIabeM calila yCiyra, IOK je MamHl IMPUITHB
JI03HaKa JIeNIOBA0 Yy CyNPOTHOM cMepy. M y okoiHOCTHMA
Kpu3e Ha CBETCKOM HHUBOY W3a3BaHE MaHAEMH]jOM,
neduiut Tekyher pauyHa BUILE je HETO y ITyHOj MepHu 010

Tab6ena I1l.2.1. MnaTHu 6unaHc Peny6nuke Cpbuje
(y mnH EUR)

2019. 2020.
I. TEKYRU PAYYH -3.160,9 -1.981,5
1. Cango po6He pa3meHe -5.623,4 -5.224,5
1.1. N3Bo3 16.414,9 16.032,5
1.2. YBo3 -22.038,3 -21.256,9
2. Canpo ycnyra 1.011,8 1.074,6
2.1. 3Bo3 6.933,7 6.163,4
2.2.YBo3 -5.921,9 -5.088,8
3. Canpo po6e 1 ycnyra -4.611,6 -4.149,8
3.1. M3Bo3 pobe u ycnyra 23.348,6  22.195,9
3.2. YB03 pobe 1 ycnyra -27.960,2 -26.345,7
4. NMpumapHu goxopak -2.478,5 -1.403,6
5. CeKyHAapHu aoxopaak 3.929,3 3.571,9
Il. KAMUTANHN PAYYH -112,1 -30,0
ll. ®PAHAHCUJCKU PAYYH 4.977.0 24413
(6e3 oeBU3HUX pe3epBu)
1. OvpekTHe nHBECTULMje — HETO 3.551,1 2.902,3
2. MNopTtdhonuo nHBecTulmje — HeTo 188,4 1.623,6
3. ®uHaHcHjckn fepuBaT — HeToO -0,5 -87,3
4. OcTane vHBeCTULMje — HETO 1.238,0 -1.997,3
4.1. TproBMHCKV KpeauTn -219,2 -1.684,7
4.2. duHaHcHjckn KpeanuTn 1.163,0 405,9
4.3. F'o0TOB HOBALL U AENO3UTU — HETO 302,3 -717,9
4.4, OcTano - HeTo -8,0 -0,5
IV. CpenctBa pesepBu -1.872,8 -270,4
V. FPELWKE U NPOMYCTU 168,8 -159,4
V1. YKYNHU BUINTAHC 1.872,8 270,4
W3Bop: HBC.

Hanowmena: MpenumunHapHu nogauu.
" Mo BPM6 METOA0MNOMMjN, OCUM 3HAKOBHE KOHBEHLWje.




Hapomsa 6amxa Cpouje

L[oduwrou uzgewmaj o monemaptoj nonumuyu y 2020.

padoumkoH I11.2.1. MokpuseHocT Tekyher aedmumta
caun*
(y mrH EUR)
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WsBop: P3C n HBC.
* MpenuMuHapHu noaaum.

nokpuseH Heto npuiuBoM C/IU (146,5%), koju je y 2020.
nzHocuo 2,9 mupn espa. Ilo ocHOBy mopTdoano
WHBECTHIIMja 3a0eNekeH je HeTo mpwimB ox 1,6 mipx
eBpa, KOjH je pe3yIITarT Ipe CBera eMucHje eBpooOBe3HUIIA
Ha Meh)yHapogHOM (MHAHCH]CKOM TPXKHUIITY Y Majy. To je
pe3yATHPATIO pacToM JACBU3HUX pE3EepBH, YHME je
JI0JJaTHO ToBehaHa OTHOPHOCT Halle INpUBpene Ha
EBEHTYyaJIHE MoTpece 13 Mel)yHapOHOT OKpYKeHa.

CriospHOTproBUHCKA pazMena Cpbuje Oenexmia je TpeH
pacra y mnpBa aBa Meceua 2020, HakoH uyera ce
HOBOHAcTaJla KpH3a opasuiia Ha meH mnaj. HajcHaxHuju
HEraTHBHHU e(eKTH KpU3e OCETWIIU Cy CE y aIrpuily, 1a Ou
C HnonmymTamkbeM 3ApaBCTBEHUX MEpa W IMOCTCIICHUM
OTBapameM CKOHOMHja M3BO3 M YBO3 3all04EIN OIOpPaBaK
O]l Maja, TaKo Ja je KpeTame OOMMa CIOJFHOTPTOBHHCKE
pazmene y 2020. mmano oONMK JATHHUYHOT ciioBa V.
[MocMarpaHo Ha HUBOY TOIUHE, 1] YBo3a pode (—3,5%) y
2020. 610 je HelITo U3paKEHHUjU O Maja u3Bo3a (—2,3%),
IITO je 3a Pe3yiaTaT MMalo CMameme AeUUUTa podHe
pa3mene (3a 399,0 muH eBpa), Ha 5,2 mMupza eBpa. Hiku
u3Bo3 pode (16,0 mupa eBpa) y 2020. y MOTIyHOCTH ce
OHOCHO Ha TpepajuBauKy WHIYCTPH]jy, YUjU je U3BO3
cmamen 3a 5,0%, JOK je M3BO3 IOJHONPHUBPEAE H Y
Kpu3HUM oKosiHocTMa noBehan 3a 20,2%. M3Bo3 BehuHe
obmacti TokoM [I2 nocturao je wim ce MpUOIHIKHO
MPETKPU3HOM HHBOY,” TPH YeMy je H3BO3 EICKTPHUYHE
ompeMe, XpaHe, TyBaHa, (DapMarleyTCKUX W XEMHjCKHUX
MPOM3BO/Ia Ha HMBOY TOJMHE YaK ropactao. M kperame

'* PedpepeHTHN MIEpHO je mpocek janyap—¢pedpyap 2020, ac3. mocmarpaHo.

yB03a pode (koju je cMarbeH Ha 21,3 mipa eBpa) Ouio je
OIIpeIeJbEHO KPETamheM EKOHOMCKE aKTHBHOCTH — HIKUM
YBO30M HMHTEPMEANjapHUX W KAIMTAJIHUX [POU3BOIA 32
notpe0e MHIYCTpHje, Kao M CHepreHara, Ha KOjH je, oper
MamuX MoTpeda MHIYCTpHje, yTHIAJIa U HIKa [IeHa HadTe
nororoBo TokoMm II1. TIpu Tome, omopaBak eKOHOMCKe
aKTUBHOCTM OJ Maja YTHIA0 je W Ha pacT yBo3a
MHTEPMEANjapHUX M KalMTAIHUX TponsBofa. Mako je u
yBO3 TOTPOIIHUX Jo0apa CMameH ca u3bujameM
eMU/IeMHUje, TOKOM TOJMHE C€ OMOPAaBHO W Ha HHUBOY
TOJIMHE TIO3UTHBHO j€ JIONPUHOCHO yBO3y. [locMmarpano o
rpynama CMTK, mnagy yBoza y 2020. HajBume je
JlompuHeo maj yBo3a eHeprenara (—34,1%), apyMckux
Bosmna (—21,5%), pyma merama (—45,8%) u rBoxha u
yenmka (—26,1%), IOK je BHIIM YBO3 XEMM]jCKHX
npounsBoxa (9,7%), mpe cBera apManeyTcKux, AeiI0Bao y
CYIPOTHOM CMEpY.

U1 pa3mena yciayra ca HHOCTPAHCTBOM OHiIa jeé CHa)KHO
morohjeHa eekTUMa MaHAeMHje, IPH YEMY je HU3PaKCHUjU
man yeosa ycayra (—14,1%) mero m3Bosa (—11,1%)
pe3yaTHpao pacToM cyuIuTa y TPrOBUHH ycCiIyrama y
2020. 3a 6,2%, na 1,1 mupn espa. Hajpehn HerarmBan
JIONPUHOC W KOJ M3B0O3a M yBO3a yCilyra IOTHYE Off
Typu3Ma W TpPaHCIOPTA, KOjU Cy M HajBUIIE OHIIN
nmorohenn mangemujoM. C 1pyre cTpaHe, pacTy H3BO3a
no3utuBHo cy ponpuHocune MKT, a pacty yBoza —
TIOCJIOBHE U OCTalle YCIIyTe.

Ha pauyyHy mpuMapHOr 0XOTKAa 3HaTHO je CMambeH
nepunur (3a 43,4%, wa 1,4 mupa eBpa), IWTo je
NPBEHCTBEHO OWIO ONPEAE/bEHO MAambUM PAcXOAUMA II0
ocHoBy noxonaka ox CIAU (koju cy cmamenn 3a 1,1 mipn
eBpa, Ha 1,3 mipag eBpa), HPETEKHO ycCJen HIKe
NIPOLICEEHE PEHHBECTHPAaHE OOUTH, KOja Cce JOBOAU Yy
BE3y ca CMameHOM IpoduradbuiHomhy KOMIaHuja y
MHOCTPaHOM ycnen
3axBasbyjyhn 3aayXUBamy IO TOBOJFHUJUM YCIOBHMA Y
MIPETXOTHOM IIEPUOLY, CMACHH CY U PACcXOIH 110 OCHOBY
JToXoflaka Ha optdoiaro nHBecTunrje (3a 61,1 MirH eBpa,
Ha 250,6 MITH eBpa).

BJIACHHUUITBY HaH}IeMI/Ije.

Cybuuur Ha padyHy ceKyHaapHor aoxorka y 2020.
cmameH je 3a 9,1%, na 3,6 mupn eBpa, mpe cBera mo
OCHOBY HIDKET NMPHJINBA JO3HAKa W3 MHOCTPAHCTBA, KOJU
Cy y YCJIOBHMa CBETCKE KpH3€ M CMambeHE MOOMIHOCTH
panHe cHare cMameHu 3a 12,9%, nHa 2,9 mMapa espa
(ciMYHa cMamema MpUIMBA 10 OCHOBY JO3HaKa

y APpYyrum
TPaIUIIOHAIHO UMajy BUCOK IPHIIUB IO OBOM OCHOBY).

3abenexxeHa cy W 3eMjbamMa  Koje




Toduwrou usgewmaj o monemaproj nonumuyu y 2020.

Haponta 6anxa Cpouje

'padmkoH 111.2.2. CTpykTypa dmHaHcujckor bunaHca*
(y mnH EUR)
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Wasop: HBC.
* MpenvmuHapHu nogaum.

IIpwivB Ha puHAHCHjCKOM payyHy IJIATHOI OWJIaHCA Y
2020. nzHocwuo je 2,4 mupn espa.'* Hajsehu neo npunmsa
Ha CIAWU wu noprdonuo
WHBECTHIIM]E, a IPUIIUB j& OCTBAPEH M [0 OCHOBY pacTa
3aaykema OaHaka W mpexy3eha mpemMa HHOCTpaHUM
kpenuTopuMa. C pyre cTpaHe, OMJINB je PETUCTPOBAH 110
OCHOBY TPrOBMHCKHX KpeanTa W Beher m3Hoca TOTOBOT

Kanurajla OAZHOCHO C€

HOBIIa 1 ICTIO3HUTa KOje cy Oanke ApKaJie y UTHOCTPAHCTBY.

W mnopen mnosehane HewsBecHOCTH Ha MelyHaporHOM
(hMHAHCH]jCKOM TPXKHINTY, HacTaBibeH je mpuiuB CAU y
Cpbujy, xoju je y 2020. m3uocuo 3,0 mupa eBpa (HeTo
npuiuB 2,9 Mipa eBpa, onHocHo 6,2% B/II1-a). YV ogHocy
Ha 2019, nero npwms CAN y 2020. HMXH je 32 HEWITO
Mame 0] TIETHHE, IIITO je MambU IaJl OJ] IPOCEKa y PErHOHY
jyroucroune EBpore." [Topen Tora, Tpeda umaru y Buay
na jey 2019. octBapen pexopaan npumms C[AU y Cpbujy
y m3HOCcy onm 3,8 wmupn eBpa (HeTo 3,6 MIpa eBpa),
Kao m To na je Ha Hwku npuauB CAUW yrtumano
MIPBEHCTBEHO CMAIbEHhe PEMHBECTHPAHE JOOUTH, LITO je U
OYEKWBAHO Yy YCIOBHUMa Mame NpoPUTAOMITHOCTH
npuspeze ycnen kpuse. [locmarpano mo jenarHocTuMa,
HEIITO BHIIIE O] YSTBPTHUHE ylIarama OHJIO jé yCMEepeHo y
npepahuBauky wuHIyCcTpHjy (26%), 3a KOojoM cieze
ynarama y ¢unaHcujcku cekrop (18%), caobpahaj u
cxmaaumrene (15%) u rpahesunapcrso (12%). CAU cy
HpeTeXHO Jonaszwie u3 eBporckux (71%)" n asmjckux
3emasba (20%).

'* Be3 MpoMEeHe IEBU3HUX PE3CPBH.

'” Ha ocnoBy nonaraka UNCTAD-oBor Investment Trends Monitor-a u3 janyapa
2021. Bunern y Hzeewmajy o ungnayuju — ¢peopyap 2021, Ocspr 2, ctp. 28.

'" BehunoM cy To ynarama u3 EV.

ITo ocnoBy moprdoauo unBectunuja y 2020. ocrsapex
je Heto mpwiIuB o 1,6 MIpx eBpa, Koju je y Hajaehoj Mepu
O0mo pesydTar eMucHje OoOBe3HHMIAa Ha MeljyHapomHOM
TPXKHUIITY y Majy y W3HOCY OA 2 MIJIPJ €Bpa Ha ceaam
roauHa paau obe3dehema agekBaTHe (HUCKAIHE TTOIPIIKE
npuBpenn y 6opbu ¢ nanzemujom. HepesuneHTu cy Ha
momahiem TpxumTy modetkom 2020. roaMHE CMamUIH
yiarama y JapxxaBHe XoB, HapouuTo TOKOM Nepuona
(hebpyap—ampui, a 3aTUM H Y jyily, KaJia je ToropIIaHa
SMHICMHUOJIONIKA CUTYyalllja, Aa O Mpea Kpaj TofuHe, C
pacToM ONTHMH3Ma Yy TIOTIENy TIIOOATHOT EKOHOMCKOT
OIopaBKa ca IIUPEHEM BECTH O MAcOBHM]jO] YHOTpeOu
BakiuHe, Owio mosehaHo ydemifie Hepe3uacHaTa Ha
JomaheM TPUMapHOM TPXKHUINTY IWHAPCKHX JIPHKABHUX
XoB. Ilopen Tora, kpajem romuHe CpOwuja je Ha
MelyHaponHOM (MHAHCHjCKOM TPIXKHUIUTY EMHTOBAJA
JIECETOTOJIUIIbY €BPOOOBE3HHIlY Y BpeaHocTH ox 1,2
MJIp Jojapa, MO 0 Caja HajIIOBOJbHHJUM YCIOBHMA
(1,066%" y eBpuma), a cpencTBa NPUKYIIJbEHA OBOM
eMHUCHjOM HCKopumheHa Cy TPETe)KHO 3a TPEBPEMEHY
OTIIaTy Jeja Jyra I0 OCHOBY CKYIHX JOJapCKHX
eBpooOBe3HuIa emutoBaHux 2011. roquHe.

3a paznuky on 2019, xana je ocTBapeH npwiuB on 1,2
MIJIpZI €Bpa, [0 OCHOBY OCTaJMX MHBecTHIHUja y 2020.
3abenexxeH je ommuB ox 2,0 mupx eBpa. Ha To je yruiao
HETO OIUIMB M0 OCHOBY TPTOBHHCKHX Kpenuta (1,7 mupa
eBpa), yciex Tora mTo cy nomaha mpenyseha yHampen
BUIIIC IJIATHIIAa YBE3eHY poOy o1 pobe Koja je u3Be3eHa Ha
MHOCTpaHa TpXKHUINTa a HUje HamaheHa, kao M HETO
omutiB 300r Beher M3HOCA TOTOBOT HOBIIA M JACTIO3UTA KOJU
cy Oanke apxkane y uHOCTpaHCTBY (717,9 mimH eBpa). 1o
OoCHOBY (uHaHcUjckux kpeauta y 2020. ocTtBapeH je
Heto npuiuB ox 405,9 MitH eBpa, YeMy je JOIpPUHEO pacT
3anyxkema O0aHaka (455,5 mutH eBpa) u npenyscha (267,2
MiH eBpa). C npyre ctpane, Brmaga ce pasmyxuia 3a
308,5 muH eBpa Heto, a Haponna Ganka CpOuje 3a 8,4
MJIH €Bpa.

[NomeHyTH TOKOBH Ha TekyheM M (MHAHCHjCKOM padyHY
YTHIIATIH Cy Ha TO 1a AeBu3He pe3epBe Cpomje (mpema
ruiaTHOOMIIaHCHO] MeTtononoruju)™ Tokom 2020. Oymy
nosehane 3a 270,4 MitH eBpa.

Bpyto neBusne pezepre Hapoxne 6anke Cpouje Ha Kpajy
nmeriemOpa 2020. roguHe Owiie Cy Ha HajBUIIEM HUBOY OJI
Kajia ce Ha oBaj HauuH npare monxau (ox 2000. ronuue).
bpyro nesusHe pesepBe Hapomue Oanke CpbOuje 31.

! lonapcke 00BE3HHIIE €MHTOBAHE Cy MO KyTOHCKOj cTomu of 2,125%, HakoH 4era
je ImyTeM CBOIl TpaHCaKIHje U3BpIICHA 3aMeHa 00aBe3a o OCHOBY OBE 0OBE3HMIIE
u3 Joapa y eBpo, 4YuMe je AedakTo ocTBapeHa KyMOHCKa CTOMA 33 (JMHAHCHPAH:E
y eBpuma ox 1,066%.

? Be3 BaJlyTHHX [IPOMEHA, IPOMEHA TPXKUIIHUX BpeaHocTn XoB u nene 3nara.




Hapomsa 6amxa Cpouje

Toouwru usgewimaj o moremaproj nonumuyu y 2020.

pacpmkoH 111.2.3. NleBU3He pe3epBe U NOKPUBEHOCT
KpPaTKOPOYHOT cnosbHOr Ayra

(y mnpa EUR) (y %)
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mmmm [leBU3HE pe3epBe 6aHaka (n.c.)
[HeBu3sHe pesepse HapoaHe 6aHke Cpbuje (n.c.)
e [cBU3HE pe3epBe HBC / kpaTKOPOYHU cnorbHW Ayr* (A.c.)

W3sop: P3C.
* KpaTKOpO4HM Ayr No NpeocTarnoj pPO4HOCTU.

neneMm6pa 2020. roquHe nznocuie ¢y 13.491,7 miaH eBpa
u 6une cy Behe 3a 113,2 MiH eBpa y ogHOCY Ha Kpaj
2019. romune. TakaB HUBO je 00e30ehBAO TOKPHUBEHOCT
HoBuaHe Mace M1 oxn 130% u BumIe ox mecT mMecenu
yBO3a podOe W yciyra, IITO je IBOCTPYKO BHUIIE OJ
CTaHaapa KojuM ce yTBplyje aJiekBaTaH HUBO JICBU3HUX
pe3epBu.

HcToBpemMeHO, HETO JEBH3HE pE3epBE H3HOCUIE CYy
11.130,7 muH eBpa u 6uie cy mame 3a 310,1 muH eBpa
Hero Ha kpajy 2019. ronuse.

VYV ckmagy ca OCHOBHMM TPHHIMIINMA CHTYPHOCTH H
JUKBUHOCTH, cpeacTBa  Cy  IjacHpaHa y
BHCOKONMKBUIHE X0B unju cy u3naBaonu Hajpa3BHjeHUjC
3eMjbe y cBery u MehynapomHe (¢uHaHCHjCKe
WHCTHUTYLIMjE, Ka0 M KOJ NPBOKIACHUX HHCTUTYIH]a
(nenTpanaux OaHaka, Mel)yHapOIHUX HWHCTHUTYLHja H
MPBOKJIACHUX WHOCTpaHWxX OaHaka). C TUM y Be3H, y
CTPYKTYpH IeBH3HHX pe3epBu, 31. mememb6pa 2020.
ronuHe Hajehe ywemhe ummane cy umnoctpane XoB
(49,7%), 3aTMM JeBU3HA CpEACTBAa Ha padyyHUMa Yy
nHocTpaHcTBY (21,9%), edexTHBHM CTpaHuW HOBAIl
(14,8%), 3nmaro (13,1%) u SDR xoq MM®-a (0,5%).

Hajsehu nesusnu nprmusu y 2020. TOIUHE OCTBAPCHU CY
M0 OCHOBY JBe emucuje eBpooOBe3nuna PC Ha
Mel)yHaposHOM (UHAHCHJCKOM TPXKHUIITY Y YKYITHOM

n3Hocy o 2.951,6 muu eBpa. CpenctBa MpUKYIUbEHA Y
Majy eMHCHjOM CEMOTOANIIHNX eBpoodBe3HuIa (1.968,6
MIJIH eBpa) uckopuinhera cy 3a crnpoBolewme [Ipocpama
EKOHOMCKUX Mepa 3d CMArmUBAIbe He2amusHUx egexama
npoyspoxoganux nawdemujom eupyca COVID-19 u
noopwky npuspedu Cpouje. Y neremOpy cy eMHTOBaHE
JIECETOTO/IMIII-E EBPOOOBE3HUIIC Y JJOJIApUMa Y U3HOCY Of]
1,2 mipn momapa, mpu 4eMy Cy obaBe3e mo oBUM XoB
IyTEM CBOIl TpaHCAKIMje KOHBepTOoBaHe y eBpe. On
nponaje XoB PC nenomuHOBaHMX y eBpuMa Ha goMahem
(MHAHCH]CKOM TpPXHIITY OCTBapeH je mpwimB of 366,4
MJIH eBpa (y jaHyapy Cy IpBHU MyT Ha JqoMahieM TPKHIITY
€MUTOBAHE JIBajieceToromiime XoB y eBpuma y uzHocy
on 161,2 muH eBpa). [lopen Tora, IpHIIMBY Cy OCTBapEHU
U TO0 OCHOBY mpuBarm3andje Komepuwjamne OaHke y
n3Hocy of 395,0 miH eBpa. baHke cy 10 OCHOBY €BU3HE
obaBe3He pe3epBe HeTo u3aBojuie 286,3 MIIH eBpa.
JleBU3HM TPWIMB je€ OCTBAapeH W II0 OCHOBY JIOHAlWja
(276,4 man eBpa), obOaBibamba MPUBPEMEHOT TIIATHOT
mpomera ¢ KocoBom n Mertoxujom® (261,1 miH eBpa) u
xopumthema kpeauta 3a PC (222,1 mnH eBpa). HaponHa
6anka Cpbuje je y 2020. rommHM OCcTBapHia MPUXOA IO
OCHOBY IlJTacMaHa y MHocTpaHe XoB u kamara Ha JieBU3Ha
CpeJICTBa YKYITHO y HETO U3HOCY o1 54,8 MITH eBpa.

Hajsehn omnmmB u3 nmeBusHux pesepsu Hapomme Oamke
Cpbuje peanm3oBaH je TIO OCHOBY JIOCIIEIUX
eBpooOBe3nnna n XoB emuTOBaHMX y eBpHMa Ha
nmoMahieM TpKUINTY, y YKymHOM m3HOCY on 1.508,8 murtH
eBpa, u To: Ha Mel)yHapoHOM (PUHAHCH]CKOM TPXKHIITY Yy
nzHocy on 1.003,7 mun eBpa (y debpyapy mo OCHOBY
mpeocTraje OTIUIaTe [ena JoJIapcKe EBPOOOBE3HHIIE
emutoBane 2013. rogune y u3HOCy o 198,6 muH eBpa u
y JzenemMOpy IO OCHOBY NpEBpEMEHE OTILIaTe jeia
JoJlapcke eBpooOBe3HuIle y u3HOCY o 805,1 MitH eBpa) u
Ha JiomaheM uHaHCH]CKOM TPXKUIITY Y U3HOCY oz 505,1
miH eBpa. [lo ocHoBy aktuBHOocTH Hapomne Oanke
Cpbuje Ha MIIT-y peann3oBaH je HETO OIJIUB JCBH3a
(yxspydyjyhu CIOT M CBOII TpaHCAKIHje) y W3HOCY Of
1.303,0 mmH eBpa.” PemoBHO cy m3mmpuBaHE OOaBe3e
IpeMa UHOCTPaHUM KpeJuTopuMa (IJIaBHHLIE U KaMare) y
u3Hocy on 1.226,3 miH eBpa. Y Be3U ¢ MPUMEHOM 3aKOHA
0 peryiucamy jaBHor ayra PC mo ocHoBy HeucuialieHe
JIeBU3HE mmTeame rpahana, ucmiaheno je ykymuo 23,8
MJIH eBpa (YKJbydeHa je HewciuraheHa JMeBH3HA INTEIba
rpahanuma u3 OuBmmx penyomuka COPJ y usHOCYy on
20,8 muH eBpa).

?' Ilpema 3akoHy O NpHBpeMeHOM 00aBibamy opeheHnX IocnoBa IUIATHOT
npomera Ha Teputopuju CPJ (,,Cinyx6enu muct CPJ”, 6p. 9/01).

* Peanusanmja TpaHcakiuja 1o ocHoBy uutepBenuuja Hapomue 6anke Cpouje Ha
M/IT-y uckasyje ce y CKllagy ¢ padyHOBOJCTBEHHM IIPABUINMA Ha JIaH U3BPIICHA,
a He Ha JIaH TProBamba.
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Haponta 6anxa Cpouje

MelhynapoaHa MHBECTHIIMOHA
NMo3uIKja 3eMJbe

Hero mel)ynapoaHa nHBECTHIIMOHA MTO3MIIU]ja, Tj. pa3iiuKa
n3mely cpencrasa pesunenara CpOuje, ¢ jeaHe crpaHe, 1
IIXOBHUX 00aBe3a, C Ipyre CTpaHe, JOCTHUIVIA je Ha Kpajy
2020. rogunae 42,4 Miapj eBpa, MPU YeMy Cy CpeacTBa
(axTmBa) m3HOCMIIA 28,5 Mipn eBpa, a obaBese (TacuBa)
70,9 mnpn eBpa. Y omHOCy Ha kpaj 2019. ronmHe, HeTO
mehynapoagna mnBectnumona mosumnuja Cpouje kao
HeTO ny:KHHMKa noBehana je 3a 1,9 mupa eBpa, mpe
cBera kao pesynrar nosehama obaBe3a pe3ujeHara o
ocaoBy C/I u moprdonno uuBectuinja. Tokom 2020.
TOJMHE, Y YCJOBHMA IMaHJeMHje, OCTBAPEH je 3HaTaH
NMPUJIHB HajlIOKebHUjHX YJIaramba U3 HHOCTPAHCTBA —
CM, mro je BaXHO ca CTAHOBHILUTA OIPKUBOCTH
eKcTepHE To3unuje 3emsbe. 3HataH mnpuiau CIHU
OCTBapeH je 3axBajbyjyhu IOJICTHUIIAjHOM aMOW]jCHTY,
4YeMy CYy, y3 MOBOJbHY EKOHOMCKY IEPCIIEKTHBY 3eMJbE,
JOTIpUHENE HHUCKAa MH(IANMja U peslaTUBHA CTAOMIHOCT
nesusHOT Kypca. Heto C/IU cy Ha kpajy 2020. gocturie
90,9% neTo MelyHapoaHe HHBECTHIIMOHE MTO3HIIH]j€E, [ITO
je 3a 3,4 m.m. Bume Hero Ha kpajy 2019. 3a Tomuko ce
nosehano u ywemhe Hero moprdoano MHBeCTHIH]a,

Koje cy pgocrurie 154% wHero wmelyHapoaHe
WHBECTUIIMOHE TIIO3HUIHje, jep je JMApXaBa YCIEIIHO
eMuToBaja  eBpooOBe3HHIEe Ha  Mel)yHapomHOM
(UHAHCH]CKOM TPXKUINTY, Yy aMOHjEHTy CBETCKE

EKOHOMCKE KpH3€ H3a3BaHe nanjaemMujoM. Bucok npuaus
CIM n noprdoauo UHBECTHIHja YTHIA0 je HA pacT
yuemha Heto MelyHapoaHe MHBeCTHIIMOHE TO3ULHje
Cpouje y npouemenom B/III-y Ha 91,1% y 2020, mro
je 3a 3,1 m.m. Bume Hero Ha Kpajy 2019. rogune.

Crpana ¢unancujcka aktuBa Cpouje noschana je
tokom 2020. 3a 1,9 wmupa eBpa, mom yTHIajeM
IUTAaTHOOMIAHCHUX TpaHCaKIuja ox 2,1 MiIpa eBpa, 0K Cy
Meh)yBalyTHE M OCTaje TPOMEHE JeNoBaje y IMpaBIly
BEHOT cMamewa 3a 0,2 mapa eBpa. Y CTPYKTypH
(¢uHaHCHjCKe aKTHBE, HajBUIIe Cy ToBehaHe ocraie
WHBECTHIIM]E pe3UcHaTa y HHOCTPAHCTBO (3a 1,5 mupx
eBpa, Ha 10,8 mupa eBpa) 300r moBeharmba TPrOBUHCKUX
KpeauTa W aBaHca HepesuaeHTuMa (3a 0,9 mupn eBpa),
Kao M TOTOBOT HOBIA M JETO3WTAa pe3nujcHara y
nHOCTpaHcTBY (3a 0,6 mupn eBpa). JleBu3He pesepBe n
Jabe uMajy Hajsehe ydemhe y ykynHoj akTuBwu,
yuHehu roToBo nosoBuHy WeHe BpeanocTu (47,3%). Y
Mawkoj Mepu mnoBehane cy u CJAW wu moprdoauno
MHBECTULIMjE€ pe3nAeHaTa y MHOCTPAHCTBO, TAKO Ja Cy
IUXOBa MOTPaKMBama MO TOM OCHOBY Ha Kkpajy 2020.
nzHocuna 3,7 mupa espa u 0,4 Mapa eBpa, peClieKTUBHO.

Crpana ¢unancujcka nacuBa Cpouje nosehana je
tokom 2020. 3a 3,7 mupxa eBpa, y HajBehoj mepu kao
pe3yaTar peaqn3oBaHUX TPaHCaKIHja of 4,2 MIpX eBpa,
JIOK Cy y TIpaBIly CMambemha JIeJIoBajle BallyTHE M OCTaje
npomene ca 0,5 mipx eBpa. AKo ce mocMmarpa CTpyKTypa
(uHaHCHjCKe MacuBe, youaBa C€ HACTaBaK IMO3MTHBHOT
TpeHJa M3 NPETXOIHUX ToJMHAa — pacT obaBesa
pesuaeHara mpeMa MHOCTpaHCTBY u y 2020. y 3HATHO]
Mepu Ouo je pesynrar pacta CJAU, xoje cy mosehane Ha
42,2 mapp eBpa. 3axBasbyjyhn HactaBsbeHOM pacty C/IU,
obaBe3e pe3ujieHaTa o OBOM OCHOBY 3HATHO IpeMaIryjy
MOJIOBUHY YKYNHHX o0aBe3a IpeMa HWHOCTPAHCTBY
(59,5% na kpajy 2020). PacTy yKyIiHe acHBe JOTPUHEIO
je u moehame nmoprdoauo unBectuuuja y 2020. 3a 1,8
miIpa eBpa, Ha 7,0 mupn eBpa, y Hajpehoj mepu kao
pesyaTar yCHEIIHMX €MHCHja €BpPOOOBE3HHMIA Ha
MelyHaponHOM — (UHAHCHJCKOM  TPXKHUIITY  paau
obe30ehema ajexBarHe (UCKaIHE MOAPIIKE MPUBPEIN
TOKOM MaHIEMHje, Ka0 U MpeBpeMeHOr Bpahama jena
JIyTa 10 OCHOBY paHHjeé €eMHTOBAHUX E€BPOOOBE3HUIIA IO
3HaTHO HEIMOBOJBHHUJUM YycioBuMa. Tume ce mosehaino
yuemihe obaBeza pe3upeHaTa MO OCHOBY HOPTHOIHO
nHBectunja Ha 9,8% ykynmHux o0aBe3a mpema
uHocTpaHcTBy. O0aBe3e pe3uaeHara [0 OCHOBY OCTAIHX
HHBECTHIHja CMameHe ¢y 3a 1,3 MiIpa eBpa u Ha Kpajy
2020. one cy msHocuie 21,2 mipn espa, min 29,8%
YKyIHE TacuBe. Y CTPYKTYPH OCTaJIMX HHBECTHIH]a,
HajBHIIE Cy CMameHe o0aBe3e pe3njaeHara Mo OCHOBY
TProOBUHCKUX KpeauTa 1 aBaHca (3a 0,8 Mipy eBpa), kao u
1o oCHOBY (huHaHCcHjckuX Kpeaura (3a 0,4 Mipn eBpa).

padumkoH 111.2.4. MehyHapoaHa HBeCTULIMOHA
nosuymja
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Ocrano, HeTo (1.c.)

[eBu3He pesepse (n.c.)
et MM (a.C.)

W3Bop: HBC.
* MpenvMuHapHu nogaum.
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Hapomsa 6amxa Cpouje

[oduwrou uzgewmaj o monemapoj nonumuyu y 2020.

3. Kperama Ha GUHAHCHjCKOM
TPAKHUIITY

KamatHe cTone

Ha penoBHuM perno aykiujama 3a KyrnmoBuHY XoB ¢ pokom
nocreha ox cexam JaHa, IPOCeYHA PeIo CTOMNA IIpaTuia
je cMameme pedepentre crorne Hapoxne 6anke Cpouje.
ToxoM 11erTe TOANHE MPOCEYHA PETo CTOIa OHa je TOTOBO
n3jeHauYCHa C KaMaTHOM CTOIOM Ha JICMIO3UTHE
OJIAKIIMIIE ¥ KpajeM roanHe nzHocuina je 0,1%, mro je 3a
0,9 n.m. mame Hero Ha kpajy 2019. rogune.

Ha npexonohnom meljybankapckoMm TpP:KMINTY HOBLA
kamatHa ctoma BEONIA Ttaxohe je mparmia KpeTame
KaMaTHE CTOIe Ha JICNO3WUTHE OJIAKIIMIE W Ha HHUBOY
ronuHe cMameHa je 3a 1 1., Ha 0,08%, mpu uyemy je
MpoCeYaH THEBHU IMPOMET Ha MPEKOHONHOM TPXKHIITY
HOBITa cMameH ca 3,5 mupa aunHapa y 2019. Ha 2,9 mupa
muHapa y 2020. rogmau. U xamatae crome BELIBOR
CBUX POYHOCTH CMAaFbCHE CY YCIIeIl CMamberha pe)epeHTHE
crone Haponue Oankxe CpOuje, mpu yemy je mam Ono
Hemro Behu 3a kpahe pounoctu (0,8 m.m. Hacnpam 0,7
ILIL 3a JyXe pouHocTH). Kpajem ronuHe kamarHe CTome
BELIBOR xpetane cy ce y pacniony ox 0,3% 3a Hajkpahy
pourocT 110 1,08% 3a poYHOCT Of MIECT MECceIH.

Ha npumapnoM Tp:kumTy guHapckux XoB, mouetkom
2020. romuMHe MNpPBH NYT Cy EMUTOBaHE JUHApPCKe
00Be3HHUIIE POYHOCTH 071 12 ronuHa, ¢ KyIIOHCKOM CTOTIOM
on 4,5%. Ha npse nBe aykuuje oxpxane y ¢peOpyapy u
MMOYETKOM MapTa pPEeTUCTpOBaHA je BUMIecTpyko Beha
TpaXmba Off IUIAHWpaHE Ipojaje, TAKo Ja je OCTBapeHa

u3BpiiHa ctona ox 3,35%. Ilangemwuja BHpyca KOpoHa
YCJIOBHJIa jé pacT HEW3BECHOCTH Ha (HHAHCH]CKUM
TPKHUIITHMA, INTO je YTHIANO Ha CMameme ydemnrha
Hepe3u/ieHaTa y KyINOBHHH JUHapckux XoB m Ha pact
KaMaTHAX CTONA Ha JIBAHECTOTO/AWIIILE OOBE3HHUIE Ha
4,3% y centemOpy. Mnak, 10 kpaja romdHe mopacia je
TpaKma Hepe3ujeHara 3a auHapckuMm XoB, mTo je
JIOBEJO [0 Maja KamarHe crone Ha XoB mnomenyte
pounoctH Ha 3,85% y neuemOpy.

Toxom 2020. roguHE PEIOBHO CY OIp’KaBaHE U ayKIIHje 3a
npoJajy NUHApCKUX XoB povyHOCTH of MeT roiuHa, Ha
KOjUMa je Ha TOTOBO CBHM ayKIlMjama H3BpIIHA CTOMa
n3Hocuna 2,6%.

Haxkxon u30ujama enuaeMuje BUpyca KOpoOHa, JpKasa je
TokoM T2 opraHnzoBaia aykiuje 3a Mpojajy Tpe3opcKux
3anyca poyHOCTH 53 Helesbe U 00BE3HHMIIA POYHOCTH Off
TpH TOAMHE, Ha KOjUMa Cy ocTBapeHe crtome ox 1,79% u
2,15%, pecnexkrusHo. [Topen Tora, on anpuia apasa je
OpraHu30Baja U MeT ayKluja 3a NpPOAajy JBOTOAMIIELHX
o0OBe3HMIla, Ha KOjUMa je CToma IPHHOCA CMameHa ca
2,1% y jyny Ha 1,95% y okroOpy 2020. ronuHe.

Ha nmpumapHOM TpKHINTY YKYITHO Cy TIpoJaTe TWHApCKe
XoB y nomunannom uzHocy on 284,9 mapna auHapa, of
yera ce 83,3 wmupx aAuHapa  OJHOCHM  Ha
JIBAHACCTOTOMIIKBEC OcHYMApK oOBe3Hule. HakoH
nocreha panwuje npxaBHux XoB wu
npeBpeMeHo OTKymbeHuXx XoB (10,2 mnpa nuHapa y
T1), crame mpomaTux AMHAPCKUX XOB TokoM rommHe
mosehano je 3a 173,7 mupm muHapa, Ha 947,7 Mipx
quHapa kpajem 2020. ronune.

npoaaTux

padhmkoH 111.3.1. KpeTawbe kamaTHUX cTona
(AHeBHM Nogaum, Ha roguem HUBOY, Y %)
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W3Bop: TomcoH Pojrepc n HBC.

pacdbukon 111.3.2. KamaTHe cTone Ha NpuMapHoOM
TPXULITY ApxaBHMX XoB
(Ha roguwwHem HUBOY, Y %)
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WM3Bop: MuHucTapctBo huHaHcuja.

* UckrbyyeHe kynoHcke XoB uuja je kamaTHa cTona BesaHa 3a
pechepeHTHY kamaTHy ctony HBEC.
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Haponta 6anxa Cpouje

[ToueTkoM ropMHe, Ha MPUMAPHOM TPXKHIITY CY IIPBU YT
emutoBane XoB y eBpuma pounoctn ox 20 roguHa, mpu
4eMy je mpojaTa IeJOKyIHa emucrja of 150 miH eBpa,
o cronu o1 3% (kKyrmoHcka cromna ox 3,5%). On janyapa
JI0 arpuiia eMUToBaHe cy U XoB y eBpuMa po4HOCTH 01
IIBe, TIeT U 12 TofMHa, HA KOjUMa Cy OCTBapCHE U3BPIIIHE
crore ox 0,5%, 1,1% u 1,9%, pecrnekTuBHO, 10K j& TOKOM
[12 oxpxxaHa jorr camo jefHa ayKIpja 3a mpojaajy XoB y
eBpuMa Ha JomMaheM TpXKWIITY, ¥ TO 32 POYHOCT O IET
TOIIMHA, Ha K0joj je cToma cMameHa 3a 0,1 mi., Ha 1,0%.

Ha mpumapaom Tpxkumity XoB y eBpuma mponmaro je y
HOMHUHAITHOM H3HOCY 354,0 MITH eBpa, IITO je OMII0 Marbe
y onmHOCy Ha m3HOC XoB koju je mocreBao, Tako 1a je
crame npoparux XoB y eBpuma Tokom 2020. romune
cMmameHo 3a 121,2 mutH eBpa, Ha 2.616,6 MitH eBpa Kpajem
neremopa.

Cmamena morpeba 3a MPUKYIJbAKEM CpelcTaBa Ha
momaheM TPXKHINTY y €BpHMa pE3ylTaT je YCIICUTHO
pearn3oBaHuX emMHcuja eBPOOOBE3HUIIA Ha
MmehyHapogHOM (pUHAHCH]CKOM TPXKHLITY, IIPBO y Majy, a
nmoroM W y HoBeMOpy. HakoH wn3Oujama mnanjemwuje
BUpyca KopoHa U TioBeharma HEHM3BECHOCTH Ha
Mehyrapogaum (GuHaHCHjCKUM TpxumTMa, CpOuja je
mehy npBuM 3emibama y EBponu ycremHo peannsosaia
EMHCH]y €BPOOOBE3HHMIIA 38 POYHOCT OJI CellaM TOJHHA Y
eBpuMa, Y HOMHHAJIHOM HW3HOCY O 2 MIpZ €Bpa, Io
cromu on 3,375% (xymoncka crtoma 3,125%), a
NpUKYIJbEHAa  CpelacTBa  uckopuinheHa cy  3a
¢duHaHCHpame MporpaMa IOIPIIKE PEaTHOM CEKTOpY
pau yonaxkaBama MOCIeHIa eKOHOMCKE KPH3€ H3a3BaHe
BUPYCOM KOpOHa. Y HOBEMOpY je pealn3oBaHa eMHCH]ja
€BPOOOBE3HUIA y JIOapuMa, y YKYITHOM H3Hocy ox 1,2
MIIDJ Jiojlapa, POYHOCTH O] JIECeT TOJHMHA, [0 CTONH
npuHoca ox 2,35% u kynoHckoj cronu of 2,125%. Panu
3aIITUTE jaBHOT Jyra Ox JeBH3HOT pusmka, PC je
HCTOBPEMEHO M3BPIIMJIA XCIMHT TPAHCAKIH]Y, YUME je
MOCTUTHYTA KYIIOHCKA CTOMA 32 (PHHAHCHPAhE y eBpUMa
on 1,066%, mTo je HajHWXKa crona (PMHAHCHpama y
eBpUMa Kojy je Hama 3eMJba HKaja 3aberexuia.
[Mpukynsbena cpescTsa cy y Hajehoj mepu nckopuirhena
3a MpeBpeMeHy OTILIATy [eja JIyra II0 OCHOBY OOBE3HHUIIA
emutoBanux 2011. roquae (900 MutH momapa).

Ha cexynmapnom Tp:xumty y 2020. TonnHI OCTBapeH je
YKylaH MpOMET JIHWHApCKuM JpkaBHUM XoB on 416,5
MJIpJ JAMHApa, WTO NpeAcTaB/ba cMamewme on 3,4% y
OHOCY Ha mperxofHy roguny. CTome mnpuHOCca cy
YITaBHOM TIpaTHiIe KpeTame MW3BPIIHUX CTOMa Ha
MIPUMAPHOM TPIKHUINTY, TAKO Ja Cy C€ TOKOM JereMopa y
MPOCeKy Kperane y pacnoHy ox 1,25% 3a podHocT on
yeTupu Mecena 110 3,7% 3a pounoct ox 12 roguxa.

pacukoH 111.3.3. KpeTawse kamaTHUX cTona Ha HoBe
AWHapcKe KpeauTe u genosuTe
(NpoceyHe noHaepucaHe BPeAHOCTU, Ha rof. HUBOY, Y %)
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KpeanTu cTaHOBHULWITBY*

KpeawTu npuspean*

ﬂenosmm CTaHOBHULWITBA
----- [enosutv npuBpene

PedepeHTHa kamaTHa cTona
W3sop: HBC.

* VICKIby4eHW PEBOSBUHI KPEANTH, Npekopayetba no Tekyhem pauyHy u
[yr Mo KpeAUTHUM KapTuuama.

Cmameme peepeHTHEe KaMaTHE CTOIE YCIOBHIIO j€ JIaJbh
NajJ KAaMaTHHUX CTONA HAa JUHAPCKe KpeAuTe NPUBPeIU
U CTaHOBHHUIITBY. IIpocedna moHjepucaHa KamaTHA
CTomna Ha AuHapcke kpeaute npuspean y 2020. cmameHa
je 3a 0,8 mu., Ha 3,2% y nenemOpy. Kamathe crtome cy
CMamCHE KOl KpeIuTa CBHX HaMCHA, MPU YeMy je Ouo
HCILITO I/I3pa)KeHI/IjI/I najga KoJ HMHBCCTUIHUOHHUX KpEauTa
(cmameme 3a 1,5 1., Ha 2,9% y neneMOpy) u Kpeaura 3a
oOpTHa cpexnctBa (cMameme 3a | ma., Ha 3,4% y
nenemOpy), HOK Cy KaMmarHe CTOIleé Ha ocTaje
HeKaTeropucane kpeaure cmamene 3a 0,4 m.a., Ha 3,0% y
neuem6py 2020.
KaMaTHa

roguHe. IIpoceuna mnoHnaepucana

CToIla Ha HOBE JHHApCKe
CTaHOBHUINTBY cMameHa je y 2020. 3a 0,65 m.m., Ha 8,5%
y neuem6Opy. IlocmarpaHo mo HameHama, majJ KaMaTHHX
cTora OMo je MPUCYTaH KOJ CBHX KaTeropuja JTMHAPCKUX
KpeiuTa, Tako Ja Cy ce KaMaTHe cTome y aenemopy

Kperaje y pacnony ox 2,1% 3a morpormrauxe 10 9,2% 3a

Kpenure

TOTOBUHCKC KPEAUTEC.

KamarHe cTome Ha eBpPOMHJIEKCHPaHe KpeauTe
npuBpean TokoM 2020. ocTBapune cy MUHUMAaHE
ocumianyje u 'y nenemopy 2020. usnocuie cy 3,0%, mro
je TOTOBO HENPOMEH-CH HHMBO y OJHOCY Ha JereMoap
2019. Hempomemene cy Owmie W KaMaTHE CTONE Ha
KpenuTe 3a oOpTHa cpenctsa (2,7%), MOK Cy HE3HATHO
KOPHUTOBAaHE HABHIIIE KAMAaTHE CTOIEC HA HMHBECTHIMOHE
kpeaute (3,6%) m ocranme HEKaTeropucaHe KpenuTe

(2,5%). 3a pa3nuky ox KaMaTHUX CTOlla Ha
€BPOMHJCKCHpAHE KpEeAMTE MPUBPEIU, MPOCEYHA
KaMaTHa CTola Ha EBPOMHJCKCHUpPaHE KpEAHuTe

CTAaHOBHHIITBY TOKOM II€Jie TOAUHE Onia je y masmy, TaKko
Jla je Ha TOINIIEEeM HIBOY cMameHa 3a 0,5 .., Ha 3,3%,
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Hapomsa 6amxa Cpouje

Toduwrou uzgewmaj o monemapoj nonumuyu y 2020.

'padhmkoH 111.3.4. KpeTawse kamaTHUX cTONa Ha HOBe
€BpO M eBpOUHAEKCUpPaHe KpeauTe u genosute
(npocequ noHaepucaHe BpeHOCTU, Ha rog. H1UBoy, y %)
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Kpeautu ctaHoBHULITBY™
— KpEAWTY NpuBpean*

[leno3nTn cTaHoBHULWITBA
= e = © [1eno3nTn Npuspeae

Tpomeceynn EURIBOR

W3Bop: HBC u EBponcka 6aHkapcka deaepauuja.

* VIcKrby4eHW PeBOSIBUHT KPEAUTU, Npekopayetsa no Tekyhem pauyHy 1
Ay M0 KPEANUTHUM KapTuuama.

padoumkoH 111.3.5. NMokasaTerb Nnpemuje pu3nka 3a gyr
y aonapuma - EMBI
(AHeBHM nopaum, y 6.n.)
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e \|B| Global Composite
EMBI Europe
e— XpBaTCKa
Mahapcka
Morbcka
e TypCKa
PymyHuja
e Cp6Vja
W3Bop: JP Morgan.

MpUd 4YeMy Cy KaMmaTHE CTOIC Ha EBPOMHICKCHpaHE
crambene kpeaurte 3abenexmie Hemro mamu max (0,1
ILIL.) U y neuemopy cy nzHocmie 2,6%.

Kamarne crtorne Ha mITelmby CTAaHOBHHUINTBA Y €BpUMa
ocrajie Cy HEMpOMEH-EHE y OJHOCY Ha Kpaj MpPEeTXOIHE
ronuHe u y nerem6py 2020. m3Hocuie cy 1,2%, 1ok cy
KaMaTHE CTOTIEC Ha JAWHAPCKY IITEAHBY y HCTOM TEPHOTY
cmamene 3a 0,7 ma., Ha 2,35%. Cimuna Kperama cy
3a0erexeHa 1 KoJl KaMaTHHUX CTOIIa Ha OPOYCHE JAEMO3NTE
NIpUBpE/IE, KOje Cy 3a JIeNOo3UTe y eBpruMa Takohe ocraie
HernpomemeHe TokoM 2020. (0,9% y menemOpy), 10K cy
CTOIIe Ha JETMO3NUTe Y NUHapuMa cMamene 3a 0,4 1.1., Ha
1,4% y neuemOpy 2020. roxuse.

IIpemuja pusuka 3emibe

[Touerkom 2020. mpemmja pusuka CpOuje 3a ayr y
nmonapuma (Mmepero EMBI) Ouna je penaTuBHO CTaOMITHA
CBE 710 MpoIalieka MaHIeMIje BHpPyca KOPOHaA, Koja je
Kpajem (hedpyapa 1 TOKOM MapTa yCJIOBUIIA PACT aBep3uje
WHBECTUTOpA MpeMa pusuky, Beha ymarama y cHrypHy
aKTUBY M pacT TpeMHja pH3UKa 3eMalba Yy YCIOHY,
ykipyayjyhu Cpoujy. Tako je EMBI nokasaress 3a Cpoujy
ca 19 0.1., konwKo je u3HOCHO Kpajem 2019, mopacrtao Ha
omu3y 300 6.1m. kpajem T1 u Ha TOM HUBOY 3aJPKA0 CE U
ToKOM amnpuia. OoumMHe (uckaiHe Mepe U Mepe Boaehux
IEHTpaNHNX OaHaKa, Koje Cy M3IBOjUJIC 3HATHA CPEICTBA
3a 00e30el)erbe TMKBUAHOCTH KA0 OATOBOP Ha KPHU3Y, Y3
MOMYIITAhe Mepa (PU3UUKOT TUCTAHIIUPAha, YTUIIATIE Cy

Ha Behy CIpeMHOCT MHBECTHTOPA Jia IOHOBO YIaKy Yy
3eMJbE y YCIIOHY, IITO CE OAPA3WJIO M Ha IIOHOBHH I1aj
mpemuje pmsuka Cpbuje 3a ayr y momapuma. OHa je of
Kpaja ampmia g0 28. aBrycta (kKaga je TpPUBPEMCHO
mpecrana Ja ce o0jaBibyje 300T M3Iacka M3 oOpadyHa
eBpooOBe3nulie SRB 2021) cmamena 3a 206 6.m.,
HajBuiie Mmely 3emspama peruona, Ha 103 6.m., mro je
OWJIO 1 3HATHO HCTIOJ] KOMIIO3UTHE MEpe MPEeMHje PH3HKA
3emaspa y ycrony, EMBI Global Composite (383 6.11.). Ca
YKJbYUHBamkbeM HOBE €BpooOBesHHne y aponapuma (SRB
30) y m3pauyHaBame EMBI 3a CpOujy on crpane J.P.
Morgan-a, on 31. neuemOpa 2020. MOHOBO je MOCTAo
JOCTYIIaH MOAaTaK O I0JapcKoj mpeMuju pusuka Cpouje,
Koja je Tor jmaHa u3Hocwia 128 0.11., WTo je 3HATHO MCIION
EMBI Global Composite, koju je n3nocuo 323 6.11.

HakoH penaTHBHO CTaOMJIHOT KpeTawma y INpBa Ba
Mmecena 2020, nox ytunajeM rio0aiHUX (akTopa TOKOM
Mapra W anpuia pacia je u mpemuja pusuka CpOuje 3a
oyr y espuma, ca 109 6.m. kpajem 2019. ma 344 6.m.
moyeTkoM Maja. Hakon tora, EURO EMBIG* 3a Cpbujy
Omajao je Kao pe3yiaTar OOMMHUX Mepa Boxehmx
LICHTpaTHNUX OaHaKa, MOMYIITambha PECTPUKTUBHUX Mepa U
CHTHaJIa Jla Ce CBETCKa IMPHUBpE/Ia MOJIaKO ONOpPaBJba, ajln
U Mepa eKOHOMcKe moiuthke y CpOuju JOHETHX Kao
OJITOBOP HAa KpU3y M 00JbHX pesyiarara gomahe TmpuBpese
ol oueknBaHUX. [la] je WHTCH3WBHpaH KpajeM TOIWHE,
yeMmy Cy, mopea miobamHux (aktopa, MONYT pacta
ONTHUMH3Ma 300T pa3Boja BakIMHA NPOTHB BHUpYcCa
KOPOHA, YIIPKOC pacTy Opoja 3apaKCHUX U HOBOYBEICHUM

»Bume o EURO EMBIG nipemuju pusuka BUjieTH y Mzeewmajy o ungaayuju —
Gebpyap 2020.
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Toduwrou usgewmaj o monemaproj nonumuyu y 2020.

Haponta 6anxa Cpouje

padomkoH 111.3.6. NMokasaTers npemuje pu3unka 3a gyr
y eBpuma - EURO EMBIG
(aHeBHM nogaum, y 6.M.)
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EURO EMBIG Composite
e CeBepHa MakefoHuja
e— XpBaTCKA
Mahapcka
Typcka
— PyMyHUja
LipHa Mopa
e— CpGjA

WsBop: J.P. Morgan.

PECTPUKTHUBHUM 3/IPaBCTBEHUM Mepama, JONPHHENN |
oropaBak Jomalie €KOHOMCKE AKTHBHOCTH M OYCKHBaH
BHIIIE HETO TIOTITYHH omopaBak ox kpuse y 2021. roquHu.
VYenen HaBeneHux (axropa, npemuja pusmuka 3a Cpoujy
Ha 6a3u nayra y eBpuma kpajem 2020. m3Hocmia je 143
0.1, YMME Ce MOHOBO HAlUIa MCIOJ KOMIO3UTHE Mepe
pu3MKa 3eMaljba y YCIOHY 3a Ayr y eBpuma, EURO
EMBIG Composite (158 6.11.). mak, mpeMuje pu3uKa 3a
JyT y eBpUMa CBUX [TI0OCMATPaHUX 3eMaJba PEruoHa, Kao 1
KOMITO3UTHA Mepa, OHJIe Cy Ha BUILIEM HUBOY HEro Kpajem
2019, 1j. mpe u3bujama emuaeMuje BUpyca KOpoHa.

3axBasbyjyhin 100pHMM EKOHOMCKHM IOKa3aTe/buMa
Cpbuje, XKoju cy O4yBaHH M TOKOM IaHAEMH]je, areHIHja
Fitch y 2020. 3agpxana je kpenutHu pejTuar CpoOuje
(BB+) Ha Kopak o1 ”HBECTUIIMOHOT, Y3 CTAa0MIIHE U3IVIENe
3a ®meroBo gasbe moBehamwe. AreHuwmja Fitch je 'y
centeMOpy wucrakina ga CpOuja uMa TOBOJbHH]A
MaKpOEKOHOMCKa KpeTama O]l YHOPEeOUBHX 3eMasba,

Tab6ena II1.3.1. KpegnuTHu pejTuHr
(NpomeHa pejTuHra un u3rneaa)

2017. 2018. 2019. 2020.

s&p BB BB BB+ BB+

fcrabunnn®  inosutushu®  nosutusHu®  /craGuntn®

BB BB+

Fitch

e Jcrabunnn® [cTabunHu®)
Ba3 Ba3

Moody'

oooy's /cTabunin’ /no3uTnBHK®

WsBop: HBC.

"Mapr, ?Maj,® CentemGap, * AetiemGap.

JIeJOM | 3axBabyjyhil JTOHETOM OOMMHOM MaKeTy
E€KOHOMCKHX Mepa, KOju JONPUHOCH OpKeM OIOpaBKy
eKOHOMHje Off TIOTpeca M3a3BaHOT MaHIeMHjoM. Taxole,
Harjiacuia je KpeIUOMIUTET EKOHOMCKE IOJHUTHKE
CpOwuje, koju je usrpaljeH y NpeTXoJHUM TOJIMHaMa, TIPH
YeMy y IPBH IUIaH MCTHYE OUyBame HUCKE U CTaOMIIHE
uHbnanuje, nosehame NeBU3HUX pe3epBH U ypeheme
jaBHUX ¢uHaHCHja. AreHumja Standard & Poor's y majy
3agprkana je kpenuTHH pejTuHr CpOuje Ha HUBOY BB+,
Iy Ccy M3IIen 3a moBehame pejTUHra peBUIUpaHu C
MO3UTHBHUX Ha CTAaOWIHE, TP YeMy je OBa INpOMEHa
ornpeze/beHa U30UjarkbeM eNnueMHje BUpyCa KOpOHA H
ICHUM YTHIIAjeM Ha CBETCKY NMPHUBPEAY U (HHAHCH]jCKE
TokoBe. Haxon Tora, areanuja Standard & Poor s Huje
Memana pejTuar CpOuje U BeroBe u3Iieae, Mpu 4eMy je
Yy CBOM M3BELITajy U3 JIelieMOpa HaBela 1a je KpeIUTHU
pejruar CpbOuje pesyirar uumenuie aa je Cpouja y
KpH3y HW3a3BaHy MNaHIEMHjOM YIUIa ca 3HaTHO OOJbUM
YKYyIIHUM MaKpOEKOHOMCKHM Tioka3aresbuma. Kao u
areHnyja Fitch, nctmde na ce Kao KJbyJHH (HaKkTop KOjH je
TOME JOTpUHEO H3/1Baja To mTo cy Hapomna OaHka
Cpbuje m Brnana PC y nperxogHoM mepuomy odyBaje
LICHOBHY, (PMHAHCHU]CKY M (DUCKAJIHY CTaOMIHOCT, Kao W
pellaTHBHY CTa0MIIHOCT JUHApA MpeMa eBpy. ArcHiuja je
y OpBU IUTAH HCTaKjIa M TO Jaa cy ypeljeHe jaBHe
(mHancHje W ToBehaHe neBHM3HE pe3epBe omoryhmie
nHCcTHTYIHjaMa PC TOBOJEHO TIPOCTOpa N1a aJeKBaTHUM
Mepama Tpy’ke HOJAPIIKY €KOHOMHjHU TOKOM IaHJEeMHje.
Arennja Moody s je y mapty 2021. noehana kpenuTHu
pejtunar CpOuje ¢ Ba3 Ha Ba2, a xao kjby4He (pakrope
nosehane OTIOPHOCTH U MMOBOJbHUX €KOHOMCKHUX M3ITIEIA
areHIfja je WCTaKjia HUCKy M CTaOWiHy HWHQIANH)y,
penaTuBHY CTaOWJIHOCT JEBH3HOI Kypca, CMarbeHY
CTOJbHY HEPABHOTEXKY M IIyHY NMOKPHUBEHOCT JehHInTa
tekyher padyna npwmsuma CJIU.

Kperama Ha 1eBU3HOM TPIKUIITY H
Kypc AuHapa

CralmIHo KpeTame JiHapa IpeMa eBpy HaCTaBJbEHO je U
y YCJIOBHMMa II0jadyaHE HEU3BECHOCTH YCleJ Kpu3e
M3a3BaHC MAaHACMHjOM BHpPyCa KOpPOHA, Tako J1a je
BPEIHOCT JTMHapa rnpema eBpy TokoM 2020. Ouia roroBo
HempomemeHa. C apyre cTpaHe, 300rT crabibema Joiapa
mpeMa eBpy, AWHAp je mpeMa momapy y 2020. ojagao
32 9,7%.

Jlenperujannjckd MPUTUCIH, KOjU Cy Kao IOCIIEAHIa
maHaeMuje Omin mpucyTHH of pedpyapa, MOCTENEHO Cy
CTa0WIM Of aBr'yCTa, a y HOBEeMOpYy W JeneMOpy 9ak cy
[IPEOBIAJIANH AlPEIUjallijCKU TIPUTUCIIH.
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Hapomsa 6amxa Cpouje

[oduwrou uzgewmaj o monemapoj nonumuyu y 2020.

Toxom Beher nmema 2020. momaha mpemyseha Ouna cy
3HauajaH (aKTOp Ha CTPAaHH TPAXKIE 3a JeBH3aMa —
MmoYeTKoM roanHe 300r moBehaHOT yBO3a eHepreHara, a
KacHHUje yclie HHXOBE Mame IOHYAE Y YyCIOBHUMa
CMarbeHEe CKOHOMCKE aKTHBHOCTHM Ha CBETCKOM HHBOY.
MelhyHaponHOM
TPXKUIITY ofpasuiia ce Ha Behy KynmoBHHY JeBu3a Of
CTpaHe Hepe3HaeHaTa, MOCeOHO TOKOM MapTa M arpuia.
[Mopen Tora, on ampmiia 0 aBrycra O€JeKeHa je HEeTO
mposaja e(pEeKTUBHOT CTpaHOT HOBHA rpahaHuMa wu
MemauyuMa 300T Mamer NpHINBa J03HaKa M HM30CTaHKa
TYPUCTHYKHX ToceTa ycien nanaemuje. C apyre crpase,
pacTy IMOHyjAE ACBH3a JONPUHOCHIIO j€ MPOAYKEHE
JIeBU3HE TO3WIMje OaHaka IO OCHOBY Kopumhema
MJaTHUX KapTHIIa Hepe3uaeHaTa, Koje je
nm3paxenuje y I12, mro ce Moxke noBecTH y Be3y ca
OTBapameM E€KOHOMHMja u MOy IITalkEM
enuIeMHUONIOIKUX Mepa. Ha crpaHu moHyne naesusa y

HewusBecnoct Ha (buHaHCH]CKOM

om0

BehieM ey romuHe [e0Ba0 je M PacT BaIyTHO
WHJEKCHpaHe 6amaka.” Kpajem rommue
NPEOBIaJaBAIN Cy aNpPEeLHjalHjCKH NPUTHUCLHU, YEMY CY
nomnpuHena npenyseha koja cy, ymecto yoOuuajeHe
KyIMOBHHE, Y JIelleMOpy NpojaBaja JeBu3e OaHkama, Kao
W HEepe3WJIeHTH, KOjU Cy Ha ayKlujama y HOBeMOpy H

AKTHUBEC

nereMopy 0w BeRHMHCKHM KyTIM JIBaHACCTOTOIHUIIEHIX
JIMHApCKUX Jp>KaBHUX X0B.

Haponna 6anka CpOuje je Tokom 2020. y akTUBHOCTHMA
Ha M/IT-y Heto mponmana 1.450,0 muiH eBpa, uume je y

YCJIOBMMa 3HATHO II0jadyaHe NI00aHE HEHU3BECHOCTHU
JOIIpHHENa OpIXKAaby PENTaTUBHE CTAOMIHOCTH IMHapa
mpema eBpy. llpm Tome, Hajpehm W3HOC HETO Tpomaje
3a0enesxeH je y anpury (440,0 MitH eBpa), kKaga cy ehekTi
HEU3BECHOCTU OWJIM HajU3paXEHUjH, JOK je TOKOM
HOBeMOpa u geuembpa HapomnHa 6anka CpOuje mperexHo
HWHTCpPBCHHCATIA HAa CTpaHU KYIIOBHUHE, Ca YKYITHOM HETO
KymoBuHOM of 285,0 MitH eBpa.

ITpomer Ha M/IT-y koju je octBapen usmel)y Ganaka® y
2020. y mpoceKy je JHEBHO M3HOCHO 25,8 MIIH eBpa, IITO
je 3a 0,8 muH eBpa Bume Hero y 2019. ITpu Tome, HajBeha
BPEIHOCT IIPOMETa OCTBAapeHa je y MapTy (IPOCEYHO
ITHEBHO 35,2 MIIH eBpa).

Hapomna 6anka Cp6uje u ELIb octurme cy y jymay 2020.
CTIOpa3yM O yCIIOCTaBJbalby PETo JIMHUje, KOjuM Ou ce, y
cinydajy mnorpebe 30or mnopemehaja Ha TpKHIITY
n3a3BaHUX MaHJAeMHujoM, JoMaheM (QUHAHCH]CKOM
cucteMy Moria o00e30enuTH JoJaTHa JTUKBUIHOCT Y
eBpuMa. [IpeBeHTHBHA pemo JHMHWja, HAKOH IITO j€ Y
(bebpyapy 2021. TOTOBOpEH HEH MPOAYKETaK, OCTaje Ha
cHa3u 10 MapTa 2022. u npensula MoryhHoct mo3zajmure
no 1 mupn eBpa y 3ameHy 3a oarosapajyhm komnarepai,
IIpU YeMy ce CBaKo MojeIuHauyHo kopuinheme cpencraBa
MOXKE BPIIUTH Ha POK 10 Tpu Mecerna. C 063upom Ha TO
Jla TeBU3HA JIUKBUIHOCT foMaher GaHKapCKOT CEeKTopa HU
y jeoHOM TPEHYTKY HHje OWia yrpokeHa W [1a je HUBO

JACBU3HUX PE3CPBU BUILIC HETO JOBOJbAH Aa OATOBOPH Ha

padoumkoH 111.3.7. KpeTarwe Kypca AnHapa u
TpaHcakuuje HapogHe 6aHke Cp6uje Ha AeBU3HOM

TPXULITY
(EUR/RSD)** (y mnH EUR)
140 800
130 600
120 . s 400
110 L 200
100 p 'p (] aaa 9 0
90 lF 1 -200
80 -400
70 -600

2010. 2012. 2014. 2016. 2018. 2020.

@S TpaHcakuuje HEC Ha [T, meceuHo (a.c.)*
EUR/RSD, mecey4Hun npocek (1.c.)**
W3Bsop: HBC.

* + HETO KYNOBUMHa; - HETO Npopaaja.
* 1 EUR y RSD.

padomkoH 111.3.8. KpeTtarse Kypca auHapa u
eBpa npema gonapy

(USD/RSD) (USD/EUR)
140 1,0

120

L W
J e

80 ¥,
0,7

100

60

40 0,6
2011.2012.2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.
s SD/RSD (1.C.)*
USD/EUR (a.c.)™

M3sop: HBC.

* 1USDy RSD.
*1USD y EUR.

'Y HacTojamy /1a yPaBHOTEIKE CBOjy OTBOPEHY ATy AEBU3HY IMO3UIHU]Y U TAKO
CMabe U3II0KEHOCT JACBU3HOM PU3HKY, OaHKe MPOojajy AEBU3e, LITO 3a pe3yaTar
HMa jadare IUHapa.

* bes Haponue 6anke Cp6uje.
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Toouwru usgewimaj o Moxemaproj nonumuyu y 2020.

Haponta 6anxa Cpouje

padmkoH 111.3.9. KpeTamwe kypceBa oapefeHunx
HaUuMOHAINTHUX BanyTa npema eBpy*
(aHeBHM nogaum, 31. 12. 2010 = 100)
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2010. 2012. 2014. 2016. 2018. 2020.
Yewka — Py MYyHWjA Morbcka
Mahapcka e TypCKa e Cp6VYja

W3sop: HBC n Be6-cajToBu LieHTpanHux 6aHaka.
* PacT npefcTasrba anpeuujaumjy.

eBeHTyasHe nmopeMehaje 1eBU3HE JTUKBUIHOCTH, OBA PETIO
JUHHjA 0 caja HUje KopumheHa.

3a pasnuky on AuHapa, koju je y 2020. 3aapkao CBOjy
BPEIHOCT MpEMa eBpy, OCTalle BAJlyTe 3eMasba Y PErHOHY
KOje Cy Y pexumy MH(IAMOHOT LUJbamba 0CIaduie cy y
ycinoBuMa noBehaHe HEM3BECHOCTH Ha CBETCKOM HHBOY.
Kpajem 2020. mpema eBpy je HajMamke 0CIaduo PYMYHCKH
aej (1,9%), a vajBume Typcka aupa (26,2%).

4. HoBau u KpeauTu

Monerapuu arperatu M1, M2 n M3

Momnetapuu arperatu ¢y TokoMm 2020. roquHe OeneKuin
BHCOKE MI. CTOIIe pacra. YOp3aHM pacT HOBYaHE Mace,
moceOHo n3pakeH y [11, OMO je BETHKIM JeTOM pe3yaTar
noBehaHux pacxozma ApkaBe y ckiany ¢ [lpoepamom
EKOHOMCKUX Mepa 3a CMAarbusarbe He2amusHux egpexama
npoysporkosanux nanoemujom eupyca COVID-19 u
noopwxy npuspeou Cpouje. Takohe, KpeUTHA aKTHBHOCT
moapxana Mepama Hapoxne 6anke Cpouje m Bmage PC
HACTaBHMJa je TMO3UTHBHO Ja JOIPHHOCH pacty
MOHETapHUX arperara. MelyTum, pact HoBYaHe Mace
HHj€ U3a3Ba0 MHQIATOPHE MPUTHCKE, C 003UPOM Ha TO Ja
j€ MPBEHCTBEHO OMO MOBE3aH ¢ MoBehiaHoM JTUKBUAHOIINY
NPHUBPEAE U y3IpXKaBambeM CTAHOBHUINTBA O OTPOIIHE
y yClIOBUMa MaHAeMHje. Y CKIagy ca O4YEeKHUBAamBHMa
Haponmue Oankxe CpOmje, pacT HOBYaHE Mace IOYEO je
MOCTEINEHO Ja ycnopasa of I12.

Tabena Ill.4.1. MoHeTapHu npernepn
(y mnpa RSD)

Leu. Oeu. [NpomeHe
2019. 2020. y 2020.
Heto noTpaxuBamwa
0 MHOCTPaHCTBa 1.287.399  1.347.165  59.766
Hero notpaxvsarba banaka o5 4a5 50497 44.989
0O, NHOCTpaHCTBa
Heto nomaha akruBa 1.536.147  1.987.585 451.438
GaHKapcKor cekTopa
Heto nomahwu kpeantun 2.692.633 3.139.612 446.979
Hero notpaxvsar-a 225087  379.204 154.117
of Apxase
Mnacmaxun apxasu 677.272 840.014  162.743
[enosunTtun gpxase -452.185 -460.810 -8.626
Motpaxvsarea on 2467546  2.760.408  292.862
HeBnaguHUX cekTopa
CTaHOBHULITEO 1.112.000 1.243.622  131.622
Mpuepena 1.291.149 1452691  161.541
Ap. duHarcyjcke 31.471 33.656 2.185

kopnopauuije
JlokanHu HneBomn

30.961 20.857  -1.104
BnacTtun
Henpoduthe u 1.964 582 -1.382
np. opraHusauvie
Ocrana HeTo akTuBa -1.156.486 -1.152.027 4.459
HosuaHna maca M3 2.823.546 3.334.750 511.204
HoeuaHa maca M2 1.186.596 1.553.798 367.202
Hoguara maca M1 903.603  1.220.083  316.480
rotos Hoal y 209568  266.726  57.158
onTtuuajy
Aenoauty 694.035 953357  259.322
no sufewy
Avrapciv wenm 282.994 333715  50.722
Oopo4eHu 0enosnTun
[eBn3Hu genosntu 1.636.949 1.780.952 144.002

W3sop: HBC.

Ha =HmBOy romwHe, HajmrMpu MOHETapHH arperatr M3
nosehan je 3a 18,1%, a TOTOBO Tpy YeTBpPTHUHE IIPUpPACTa
Iyryje ce JMHapcKkoj KoMIoHeHTH.” [locmarpano 1o
KOMIIOHEHTama, HajBUIIE Cy IOpacid AemO3UTH IO
Buhemy, 3a 259,3 miupxa nunHapa. Pact HajlmuKBUIHH]UX
JIeTIo31Ta OMO je MOTIOMOTHYT IIpe CBETa MepaMa JIp;kaBe
u Haponre 6anke CpOuje koje cy yTunane Ha moBehame
JUKBHJHOCTH IpHUBPENE M CTAaHOBHUIITBA — MOIYT
oJuIarama nopeckux obase3a, mnomohn
NpUBpeAM y BHJY YyIUlaTe MHHUMAJHE 3apaje
3aociIeHNMa, KpeuTa U3 rapanTHe ieme, omoryhaBama
MOpaTropujyMa Ha OTIUIaTy KpeIWTHHX oOaBe3a 3a
npuBpeny u rpaljane u candHO. TpaHCAKIMOHU JETIO3UTH
npuspene nmosehanm cy 3a 136,2 Mupx auHapa, a HajBHIIE
kox mpenyseha m3 oOmactn Tproune, caoOpahaja u
npepahuBauke WHAycTpUje. [lenmo3uTH CTaHOBHHIITBA
Behu cy 3a 108,8 mupa qunapa, a nosehame Oeexe u CBH
OCTaJIl CEKTOPH.

miahama

* uuapcku arperatt M1 u M2 mopaciu cy y 2020. 3a 35,0% u 30,9%,
PECIEKTHBHO.
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Opouenn auHapcku jaeno3utu mosehanu cy 3a 50,7
MIpn auHapa, of dera ce 70% omHOCH Ha JICTIO3HTE
npuBpene. Pact je 3a0eekeH Ha padyHIMa CBUX OCTaIHX
CEKTOpa, OCHM JIOKAJIIHE CaMOyIIpaBe, KOjH Cy HE3HaTHO
cMmameHn TokoMm 2020. roaube. /IluHapcka mTeama
CTAaHOBHMIITBA HAcTaBWia je JMHAMH4aH pacT Tpehy
TOJIMHY 3apelioM YIPKOC MaHJIEMHjU BHpyca KOpOHA.
CraHOBHHUIITBO je moBehamo cBoje OWHApCKE INTEIHE
nerosute 3a 13,5 mupa nuHapa, Tj. 3a 17,1%, unme je
JIMHApCKa INTeqma KpajeM JenemOpa 3alenexuia cBoj
JIOTalalllkbu MakcuMyM of 92,5 mnpa nunapa.”’” HacraBak
pacra AMHapCKe LITEIHE U 'y KPU3HOM MIEPHOJTY OflpaxkaBa
MOBEPEHH-E CTAHOBHUIIITBA y OAHKapCKU CHCTEM H JoMahy
BaJyTy, a Ppe3ylATaT je OYyBaHE MAKPOCKOHOMCKE H
LIEHOBHE CTAOMIIHOCTH, KAa0 M IIOBOJBHMjUX KaMaTHHX
CTOTIa U IMOPECKOI TpeTMaHa Ha JWHAPCKY Y OJHOCY Ha
JICBU3HY HITE/IHY.

JeBu3Hu aemo3utu moBehanu cy 3a 1,2 mupa espa,
Bol)eHM pacToM NeBHU3HE MITEAHE CTAaHOBHUIITBRA (32 601,1
MJTH €Bpa), Ha JI0 TaJla HajBUIIH 3a0enekeHn HuBo ox 11,1
wiIpx eBpa.” JIeBU3HHU ICTIO3UTH TpUBpee moBehaHu cy
3a 539,5 MiH eBpa, ueMy cy AONPUHETM MPUINBU IO
ocHoBy m3Bo3a, CJIM u 3anyxuBame mnpenyseha y
HMHOCTPAHCTBY.

padmkoH 111.4.1. MoHeTapHM arperaTu u noTpoLuayke
ueHe
(mr. cTone, y %)
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2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.
M1 (n.c.)
M2 (n.c.)
M3 (n.c.)

MoTpoluayke ueHe (a.c.)
W3sop: P3C n HBC.

Kpenutn 6anaka

Jdomaha kpeguTHa AKTHBHOCT HACTABWJIA je M TOKOM
2020. roouHe TpeHJA CcTa0WJIHOr pacTa, KOju je y
AeneMOpy Ha MI. HHBOY, II0 HCK/by4Yemy edekra
NMpoMeHe JeBU3HOI Kypca,” usnocuo 9,9% u koju je
01o Mehy HAJBHIIIUM y pPeruoHyY.

OcTBapeH TOTOBO nBomu(ppeHH pact, Tpehy romuHy
3apefioM, ¥ y YCJIOBHUMa KpH3€ H3a3BaHE IAH/IEMH]OM
BUpyca KOpOHa pe3yirar je yOnakaBarba MOHETapHe
nonutuke Haponue Oanke CpOuje u mpemy3eTux mepa
KOjUMa Ce CTHUMYJHIIE OAPKUBO KPEIUTHUPAE
CTaHOBHHMIITBA. Takohe, pacTy KpequTHEe aKTHBHOCTH
JONPHHJIN Cy ¥ OMOTYheHH 3acToj y OTIUIATH KpeauTa
npuBpend H TpahaHuma, omoOpaBame KpenuTa W3
rapaHTHe IeMe MUKpornpeay3ehrMa, MajJuM U CpelbUM
npeny3ehnMa W mpemy3eTHUIIMMA, KA0 U 3aapiKaHe

HHCKE KaMaTHE CTOIE Ha TPXKUILTY HOBIIA Y 30HU €Bpa.

CrpyKTypa KpeauTa ocTala je MOBOJbHA Ca CTAaHOBHUILITA
JIOTIPUHOCA OJP’KUBOM PACTy €KOHOMCKE aKTHBHOCTH, a
TOTOBO TIOJjEJHAK JONPHHOC PACTy YKYITHHX KpenuTa
MOTHLA0 je OJ KpeauTa OJO0OpEeHUX IPUBPEAH H

padukoH 111.4.2. KpeauTHa aktuBHocT u BN
(mr. cTone, y %)
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2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.

YkynHo gomahu kpegutu*
e Peannu BN
e Y KYNHO AOMaNN KpeauTn*/**
W3asop: HBC n P3C.
* UckrbyyeH edbekaTt npomeHe AeBU3HOT Kypca.
** UckrbyyeH edpekat otnnca u npoaaje NPL of noyetka 2016.

¥ OOyxBara caMoO CpeJICTBA pe3uaeHaTa. AKO Ce yKJbyde M CPEICTBa
Hepe3MeHaTa, IMHAPCKA MTeAmba Ha kpajy 2020. u3Hocuna je 93,1 mupa quHapa.

* Vkipyuyjyhu cpencrsa Hepesuyenara, Ha 11,4 mipz eBpa.

* ObpauyHaTo 10 Kypcy JMHapa Tpema eBpy, IBajiapckoM GpanKy u Jioiapy Ha
nan 30. cenremOpa 2014, mpu demy je ysera y 003Mp BalyTHa CTPYKTypa
TIOTpaKuBarka 10 OCHOBY KpeauTa.

'V ckmamy ca YpendoM OXHOCHO 3aKOHOM O YTBphMBamy TapaHTHE IeMe Kao
Mepy MOApIIKE NMPHBPEIN 3a yOnaxaBame IOCICAMIA MaHACMHje OolecTr
COVID-19 uza3Bane Bupycom SARS-CoV-2, ,,Ciyx6enu rmacuuk PC”, 6p. 57/20,
oznHOCHO Op. 153/20.
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padumkoH 111.4.3. lonpuHocK Mr. pacTy KpeguTta
npuepeaun

(y n.n., Mckrby4eH edekat NpoMeHe AeBU3HOr Kypca)

20

2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.

3a yBo3
= OcTanu
WHBecTnumMoHn
33 13803
3a nuKkBUAHOCT 1 06pTHa cpeacTBa
s [0 TpaHCaKLMOHUM padyHuma
Mr. cTona pacTa kpeguTa, y %

Wasop: HBC.

padoukoH 111.4.4. pomeHa KpeAUTHUX cTaHAapAa
npuBpeamn n aonpuHoc gakropa

(y HeTo %)
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CnpemHOCT Ha npeysnmare pusnka

mmmm [po6nemaTtnyHa noTpaxueara
Puank 3axTesaHor konaTtepana

s OuekviBak-a y Norneay oniiTe eKoHoMcke cuTyauuje
KoHkypeHuuja ocTanux 6aHaka

= TPOLUKOBK U3BOPA 3a kKpeauTe

e KpeAVTHY CTaHAapaN

W3sop: HBC.

HanomeHa: PacT BpeaHOCTM ykasyje Ha noolTpasatbe, a naj Ha
y6na)|(aBaH>e KpeanTHuxX ctaHgapaa.

CTAaHOBHUINTBY. [locTemeHo ycropaBame MI. pacTta
KpeIuTa KpajeM roJuHe OMII0 je OUYeKHMBAHO U BEJIMKUM
JIEJIOM ITOCIIe/TUIIa BUCOKE Oa3e OJ1 IPOoLIe TOHHE, Kao 1
Behux nocneha kpenura HaKoH NOpecTaHKa Jpyror
Moparopujyma.

banke cy 3a (QuHaHCHpame KPEIUTHE AaKTHBHOCTH
yIIIaBHOM Kopuctuie nomahe w3BOpe, U TO Ipe CBera
JeTo3UTe HeMOHeTapHor cekropa. C japyre crpane,
nosehame pesepsu Oanaka kox Haponue 0anke CpOuje,
pacT HETO TOTpaxKuBama OaHaka OJ JApXKaBe W
HWHOCTPAHCTBA W CMambCH-E KamuTaia OaHaka IeIoBaIu
CY ¥ CYIIPOTHOM CMEpY.

Kpenutn mpuspenn, 6e3 edexra mpoMeHe JEBHU3HOT
Kypca, nosehanu cy y 2020. 3a 114,4 mapj auHapa, Wi
3a 9,1%. Pact kpenura npuBpenan OHO je TOACTAKHYT
KpeAnTHMa 3a JUKBUAHOCT U OOpTHa cpencTBa (Behm 3a
107,3 mupn awHapa), KOju Cy y YycloBHMa pactyhe
norpebe MpuUBpene 3a JIUKBHIHUM CPEACTBHMA O
HOBeMOpa TIOCTajdu Haj3acTYIJbCHHUja KaTeropuja
Kpenuta npuBpenu, ca yuerrhem on 43,7% y neremopy.
Crnene WX WHBECTHIIMOHM KpPEOUTH ca ydemhem of
43,0%, npu uemy je cTame oBHX KpeanTa TokoM 2020.
ropuHe moBehano 3a 21,1 mupa nunaapa. Pact Gemexe u
KpEIUTH 3a YBO3 1 M3B03 (32 5,4 Mupx nuHapa u 0,7 Mipa
nuHapa, pecnekTuBHO). C Ipyre cTpaHe, CMameHO je

CTame HeKaTeropucanux kpeaura (3a 16,5 mipn quHapa)
1 3ayXema 1o Tekyhum pauynnma (3a 3,6 mirp anHapa).
IMosehano je kpemutupame mpenyzeha U3 CcBHX
JICIaTHOCTH, a HajBuIile Kkoj mnpeayseha u3 obmactu
MOCIIOBamka HEKpEeTHUHAaMA, caobpahaja u
rpaljeBUHApCTBA.

Ob6uMm HOBoOOmOOpeHux kpemura npuspenun y 2020.
(939,9 mipa muHapa) Mamu je 3a 12,7% y omHOCY Ha
2019. roquHy, pU YeMy je CMambCHA peaiu3alija CBUX
BpCTa KPEIUTa, OCHUM KPEAnTa 3a JTUMKBUIHOCT U 00pTHA
cpencTa. Ydyemhe KpeauTa 3a JTUKBHIHOCT W OOpTHa
Cpe/icTBa y HOBOOJOOPEHMM KpEANTHMA IPHUBPEIH Y
2020. uzHOCcmio je 56,9%, uemy je nonpuHena M
peaym3anyja KpeaAnuTa U3 rapaHTHE IIeMe 110 TOBOJbHUM
ycnoBuMa.’' IHBECTUIIMOHU KpeauTH YMHUIH cy 28,0%
HOBMX KpeAuTa NPHUBPEIH, OK CE HAa HEKATErOpPHCaHE
kpeaute oxmHocwino 13,7% HOBOOZOOPEHHWX KpemuTa.
Muxkponpenyseha, manma u cpenma mpemy3eha Omma cy
KOpUCHHLM JaBe TpehuHe on00peHUX KpeauTa 3a
JMKBHJIHOCT U OOpPTHA CPEJCTBA, KA0 M MHBECTUIIMOHHUX
KpeauTa.

Pesynratu ankere Hapoane O6anke CpOuje o
KPeANTHOj aKTUBHOCTH DaHaKa™ TIOKa3yjy Ja cy OaHKe
ycnen pactyhe HemsBecHocTH M mosehaHe aBepsuje
IpeMa pU3HKy Yy yCJIOBUMa KpU3e W3a3BaHE MaH/IEMHjOM

*' JleraJbHHjE O KPEAUTHMA U3 TapaHTHE MIeMe BUACTH Y M36ewmajy o ungnayuju
—aszycm 2020, Ocsprt 2, ctp. 31-33.

* IMomenyty ankety Haponua 6anka CpOuje CipoBOAN TPOMECEYHO, Of MOYETKA
2014. roquue. Yuemhe y ankeTu je Jo06poBOJbHO, a 03B je ToToBO 100%.
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padmkoH 111.4.5. fonpuHOCcK Mr. pacTy KpeauTa
CTaHOBHULLTBY
(y n.n., ckrby4eH edekaTt NpoMeHe AeBU3HOT Kypca)

2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.

Ocrann*
MHBecTUUMOHN*™
33 NMKBWOHOCT M 06pTHa cpeacTBa*™
[ 0TOBMHCKU*
mmmm—— [loTpoLUaYKK
Crambenu
= [0 TpaHCaKLMOHUM padyHuma
Mr. ctona pacTa kpeauta, y %

Wasop: HBC.

* No peuembpa 2015. 4ONPUHOC rOTOBMHCKUX KPEAMUTA NpUKa3aH je y OKBUpY
[lonpuHoca ocTanux kpeauTa.
** Kpeantn ogobpeHn npeayseTHMLMMA.

padoukoH 111.4.6. MpomMeHa KpeaUTHUX cTaHAapAa
CTaHOBHULUTBY M yTUUaj cpakTopa
(y HeTo %)
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CnpeMHOCT Ha Npey3nMak-e puanka

= [poGnemaTnyHa noTpaxvieara
Warneau y norneay TpXULLTa HEKPETHUHA

s OyekvBatba y Morneay oniTe eKOHOMCKe CUTyaLmje
KoHkypeHuuja octanux 6aHaka

== TPOLLKOBU U3BOpPA 3a kKpeauTe

mmm— [1pyrn hakTopu

e KDEUTHU CTAHOAPAN

W3sop: HBC.

Hanomena: PacT BpegHOCTM ykasyje Ha noowTpasatbe, a nag
Ha y6na>KaBaH>e KpeanTHux ctaHgapa.

BUpyca kopoHa o T2 mnoomrTpaBane cTaHAapae IO
Kojuma cy ojoOpaBaie Kpeaute npuspenu. HWmnak,
MOOIITPABAKE j€ TOKOM T'OJUHE OMIIO 3aCTYIJHEHO KOJ
CBe Mamer Opoja OaHaka M MPBEHCTBEHO CE€ OAPA3MII0 Ha
HELCHOBHE YCIIOBE KpenuTa — noBehaHu cy 3aXTeBH Koje
Koyarepan Tpeba Ja UCIYHH, CMameH jeé MaKCHMAIHH
M3HOC M MaKCHMaJlHa pouHocT kpeauTa. C pyre crpaHe,
yOnaxxaBambe MOHETapHe moiauTuke HapomHe OaHke
Cpbuje u omoOpaBame KpeAuTa W3 TapaHTHE IIeMe
OZIPa3HIIO Ce Ha CMAaEHe KAMaTHUX MapiKH Ha JTHHAPCKE
KpPEANTEe MaluM M CpeamuM npenysehnma toxom [12.
Tpaxxmwa mnpuBpene 3a KpeauTuma Omia je crabmiHa
TOKOM IeJie roauHe U BoleHa morpebama 3a
(buHaHCUpambEeM 00pTHUX cpeacTaBa u
pectpykrypupamem mnocrojeinx obaBesza. Mama u
cpemma mpemyseha Omima cy HOcCHONM pacTa TPaKEbe
npuBpese 3a Kpeautuma ox T3, a mparuia ¢y ux BelliKa
npexyscha.

Kpeantn cranoBHHIITBY, 0e3
JIEBU3HOT Kypca, moBehanu cy Tokom 2020. 3a 127,0
MiIpa AuHapa, wunu 3a  11,4%, Bolhenm pactom
TOTOBUHCKHX W CTaMOGHHX KpeIuTa.
kpemutn 'y 2020. mosehanm cy 3a 65,1 mupn auHapa, a
crambenu 3a 50,5 mipa auHapa, mpu 4emy je yuerrhe
OBUX Kareropuja Kpenurta y YKyIHHUM KpeauThuMma

eekra mnpomeHe

ToToBHHCKH

CTaHOBHUINTBY y JeneMOpy m3nocwio 44,4% u 36,8%,
pecnextuBHO. Hapomua 6anka Cpb6uje je Tokom 2020.
rOJIMHA JIOHENa CEeT IPOAKTUBHUX Mepa C IHJbeM

yOnaxkaBama IOCIeIUIa KpU3e M CTBapama ycioBa 3a
OJP)KMBU PACT TOTPOLIKHE CTAHOBHUIITBA. YCBOjEHH CY
MPOIMUCH KOju Ou Tpebano rpaljanuma [ga ojakimajy
HNOTPOLIAYKHX HIIH
JOPYTHX BpcTa Kpeaurta (OCHM CTaMOCHHX KpenuTa |
MHUHyca 10 TekyheM pauyHy) — OaHKe Cy OJ JaHa
CTyHama MpoIKca Ha CHary MOACTAaKHYTE Ja Jy>KHUIIIMa
MOHy/Ie peHAHCHPaEe WIKM MPOMEHyY Jaryma jgocreha

yCiI0OBE€ OTIIATE TOTOBUHCKHUX,

HaBEJCHUX Kpenuta omobOpenux mo 18. mapra 2020.
TOZIMHE, U TO 32 JIOAATHE JIBE FOIMHE Y OHOCY Ha Baykehun
PEKUM POKOBA OTILIATE (KOjU MOAPA3yMeBa POK OTIIIATE
110 cenaM roauHa y Toky 2020, 0MHOCHO 10 1IECT rOANHA
y Toky 2021, a 10 ocam rofuiHa 3a MOTpPOIIAUYKe KpeaAUTe
07100peHe 3a KyNMOBHHY MOTOPHHX BO3WJIa HEBE3aHO 3a
ronuny). I[lopen Tora, qoHeTa je omTyka koja omoryhasa
OaHKama Ja TIPOAY)KE€ M POKOBE OTIUIATE CTaMOCHHX
KpeauTa 10 net roguHa. Takole, moHere cy oryke jia ce
CHHM3M MHHHMaJIHO ydemrhe 3a KyIOBHHY IPBOT CTaHa Ha
10%, kao W nOa ce CcMakbd MUHUMAJIHHA CTEIeH
nsrpaljenoctTu o6jekra uujy je KynoBuHy Moryhe
¢uHaHCHpaTH cTaMOeHNM KpenuTuMa OaHaka. baHkama
je m omoryheHo na 3amocieHHMMa W IEH3HMOHEpUMa
omoOpaBajy nuHapcke kpenute (o 90.000 muHapa) camo
C TIOTIIMCAHOM H3jaBOM O 3aIl0CIIeHhY, OJHOCHO MEH3H]H.

O6uM HOBOOZOOpPEHMX KpeauTa CTaHOBHMIITBY y 2020.
(430,0 muipa nuHapa) 6uo je 3a 19,7% mamu Hero y 2019.
Haj3acTtymspenunja xarteropuja OWIM Cy TOTOBHHCKHU
kpemutu (57,2%), a cene ux cramOenu kpeaut (21,4%).
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Pe3yaratu ankeTe 0 KpeIMTHOj aKTHBHOCTH 0aHaKa
moKasyjy na cy 6anke 30or moBehane mepueruje pu3uka
y yCIOBHMa MaHACMHUjEe MOOIITPUIC KPCIUTHE
CTaHAap/ic CTAHOBHUIITBY y IPBa TPH TPOMEceYja, JOK
cy y T4 oum yOnaxenu.” VYcioBu IO Kojuma ce
CTAHOBHHILNTBO  3aJy’)KUBaJl0O OWIU Cy, YKYIHO
[oCMaTpaHo, OJaro MOOIITPEHH, JOK Cy JIOHETe Mepe
Haponne Oanke CpOuje nompuuerne pa on [12
MaKCHMAJIHH POKOBU OTIUIATE KPEIUTa CTAHOBHHIITBY
Oyay npoayxenu. Tpakia CTAHOBHHIITBA 32 KPEAUTHMA
omopasuia ce ox T3 1 MpBEHCTBEHO je OniIa ycMepeHa Ka
JMHAPCKUM TOTOBHHCKHUM KpPEIUTHMAa U KPEIUTHMA 3a
pebuHancupame, ka0 U Ka JCBHU3HO HWHJICKCUPAHUM
CTaMOCHUM KPEJUTHMA.

33

Bpyto NPL noka3aresb cMambeH je TokoMm 2020. roanHe
3a 0,4 1. u y neuemOpy je uzHocuo 3,7%. Y ogHocy Ha
TepuoJ HEMOCpeaHo mpe ycBajama Cmpamezuje 3a
peuiasarse npooIeMaAmuyHUX NOMPANCUBAFA, ATICOTYTHH
n3Hoc OpyTo NPL cMameH je 3a 327,2 mapa auHapa (Miu
3a 76,2%), nok je yuemhe NPL y yKymHUM KpeauTHMa
cmameHo 3a 18,7 m.m. IlocmarpaHo mo cekropuma, y
2020. roqunu yuenrhe NPL Ko IPUBPEC CMAmkEHO je 3a
0,1 m.m., Ha 3,1%.,* a xox craHoBHuiTBa 3a 0,3 ILIL., Ha
3,6%.% Tloxpusenoct NPL u najbe je Ha BUCOKOM HHUBOY
— HCIpaBKa BPEIHOCTH YKYIMHHX KPEAHUTa y JeHeMOpy
nzHocuna je 93,2% NPL, nok je ucrpaBka BPEIHOCTH
NPL owuna Ha HEBOY 01 58,5% NPL.

'padmkoH 111.4.7. Yyewhe NPL y ykynHAM Kpeautuma,
OpyTO NpMHLUMN

(y mnpa RSD) (y %)
450 25
180

[ |
|
-I I
90 I
0I 11

2008. 2010. 2012. 2014. 2016. 2018. 2020.

= CTaHOBHULUTBO
OcTtanu cektopu
s Mpuspena
e Yyewhe NPL y ykynHum kpegutuma (4.c.)

360 20

270
5
0

W3sop: HBC.

* M T0 3a Haj3aCTyIUbCHHU]E KaTEropHje KPEeIuTa — AHHAPCKE TOTOBHHCKE KPEIHTE U
KpeJuTe 3a peHAHCHPAbE, Ka0 H JeBH3HO HHICKCHPaHEe CTaMOCHE KPE/InTe.

* OfyxBara IpHBpeJHa JPYIITBAa U jaBHA mpemyscha. Ako ce mocmarpajy camo
npuBpesHa ApymTBa, yuenthe NPL y ykymHUM KpenuTnma y IenemMOpy H3HOCHIIO je
3,1%, mrro je 3a 0,2 m.m. HiDke Hero y aeuemopy 2019.

[Tokazatess ajmexBarHOCTH Kanurtana®* kpajem T4 2020.
uzHocno je 22,4%, yKazyje Ha BHCOKY
KaIUTaJIM30BaHOCT M OTHOPHOCT OaHKapCKOI CEKTOpa
(perynaropau MunumMyMm 8,0%).

ITO

5. Iloka3aresbu cTeneHa TUHAPU3AIHje

Y 2020. Hapomgna Oanka CpOuje HactaBmia je na
CHPOBOJIM aKTUBHOCTH KOje HMajy 3a uub Behe
kopumheme AuHapa y puHAHCH]CKOM cuctemy Cpowuje.

Mepe MOHETapHe MOJIUTHKE Koje je cripoBoamia HapomHa
b0anka CpOuje gompuHene Cy OuYyBamy I[ICHOBHE
CTaOMIIHOCTH, pellaTHBHE CTAaOWIIHOCTH Kypca JauHapa
mpeMa eBpy, Kao U CTaOMITHOCTH (MHAHCH]CKOT CHCTEMA,
IITO TIPEJICTABIbA [IABHH MPEYCIIOB 32 jayarbe MOBEPeha
y JUHAP.

[TomutukoM o0aBe3He pe3epBe HACTABJHEHO  je
cTUMYyTHcame OaHaka 1a y Behoj MepH KoprcTe THHApCKe
n3Bope ¢uHaHCcUpama. Crome oOaBe3HE pe3epBe Ha
JMHAPCKE M3BOPE U JaJbe Cy 3HATHO HIDKE Ol CTOMA Ha
neBu3He u3Bope, a Haponna Ganka CpOuje u najbe He
waha 6aHkaMa KaMaTy Ha M3[BOjEHY JCBH3HY 00aBE3HY

pe3epBy, 3a Pa3IUKy O AUHAPCKE.

Hapozana 6anka CpOuje HacTaBuiIa je Jja pa3Bija OCHOBHE
HHCTPYMEHTE 3allTHTe O] AeBU3HOr puszuka. U y 2020.

padbukoH 111.5.1. Yyewhe auHapckux nnacmaHa y
YKYMHUM nnacmaHuma 6aHaka npuspeau u
CTaHOBHULITBY

(y mnpa RSD) (y %)
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1.000

500
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(0 AnHapcky nnacmanm (n.c.)
@S [1eB113HO UHAEKCUPAHW 1 [eBU3HM NNacMaHm (11.c.)
e Yyelhe AUH. NNacMaHa y ykynHum nnacmaHuma (4.c.)

W3Bop: HBC.

* AKO ce yKJby4e Ipey3eTHULN U pUBaTHa JoMahHHCTBa, yuemhe je cMambeHo 3a
0,3 .., 3,6%.

% Perysnaropuu okBup cranuapza basen Il npumersyje ce ox 30. jyna 2017.
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padomkoH I11.5.2. CekTopcKa CTpyKTypa
nnacmaHa 6aHaka

(y mnpa RSD) (y %)
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[vHapckn nnacmanm (n.c.)
B[eBV3HO UHAEKCUPAHU M AEBU3HW NNAcMaHu (Nn.c.)
- Yyewhe AyH. NNacmaHa y yKynHum nnacMasuma (4.c.)

W3Bop: HBC.

padumkoH 111.5.3. Yuewhe anHapckux aenosuta y
YKYMHAM Aeno3uTuma npuBpeae U CTaHOBHULLTBA

(y mnpa RSD) (y %)
3.000 45
40

2.500
35

2.000 30
25
1.500
20
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[vHapcku Aenoautu (1n.c.)
N [1eB113HO MHAEKCUPAHW U AEBU3HM AEN03NUTH (N.C.)
e Yyelhe OMH. Aeno3uTa y yKynHum Jenosutuma (a.c.)

W3Bop: HEC.

rofWHE pPEJOBHO Cy OpPraHHW30BaHE JBOHENEJbHE W
TPOMECEYHE CBOIl ayKIHWje JIeBH3a, YAME Ce MOICTHYEC
MelyOaHkapcka CBON TProBHHA J€BH3aMa M Pa3BoOj
MHCTpyMEHaTa 3a yIpaBibame JIMKBUAHOLINY M 3alITHTY
OZ ICBU3HOT PU3HKA.

Y morieny mNpyaeHIUjaTHUX Mepa Koje IONpHHOCE
CMamelhy BAITYTHOT PHU3MKa W NoBehamwy NuHapu3almje
¢unancujckor cucrema, Haponua 6anka Cpouje je y jyny
2020. rommHEe [MOHeNa OIIYKy Jga OaHKaMma Koje
KJIMjeHTUMa 0100paBajy AWHAPCKE KPEAUTE Yy CKIAIy ca
3akoHOM 0 yTBphHBamy rapaHTHE IIeMe, Kao Mepa
MOJIPIITIKE TIPUBPEIIU 32 yOInakaBarme MaHIeMuje 00JICCTH
COVID-19, omoryhu morognoctu y Buay Behe kamare
koja ce rraha Ha TUHAPCKY 00aBe3HY pe3epBy. YKOIHMKO
OaHKa 0100pH KpenuTe U3 TapaHTHE [IeMe 10 KaMaTHUM
cTomama Koje Cy 3a HajMame 50 O.1. HIDKe Of HajBHIIE
CTOIE MPONKCAaHE HABEACHUM 3aKOHOM (jE€IHOMECCUHH
BELIBOR + 2,5 n.n.), Haponna 0anka CpbOuje he um
IJIATUTH KamaTy Ha H3JBOjeHY IUHApPCKy 00aBe3Hy
pe3epBy y M3HOCY THX KpeIuTa 1o CTOIH Koja je 3a 50
6.m. Buma on cranmapane.” Ha Taj HauwH, y OKBUpPY
mocrojeher cuctema o6aBe3He pesepse, HapomHa OaHka
Cpbuje je mompkana aHtukpusHe mepe Bmame PC u
JIOZIATHO TOJICTaKJa 0J00paBame AMHAPCKUX KpenuTa
TIPUBPEIH.

Hapomna 6anka CpOwmje moHena je W Mepy Ja y IJIUCTY
MIPUXBATJEUBOT KoJlaTepasa KOjuMa ce BpIIe MOHETapHe
oneparje Haponne Ganke CpOwuje yKJbYy4YHM IHMHApCKe

7 CranJap/iHa KamaTHa CTOIA Ha U3BOjeHYy 00aBe3Hy pe3epBy TPEHYTHO M3HOCH
0,10%.

ob6Be3nmune mpexyzeha ¢ MPUXBATFUBAM OOHUTETOM.
Ouexkyje ce na he oBa mMepa y Jayrom poKy IONPHHETH
pa3Bojy TPIKUINITA KalUTala KPo3 IMOJACTHUII] OaHKama Jia
y cBojuM moptdesbuma Ipke AuHapcke XoB koje cy
emuTOBaa peayseha Ha gJomaheM TPIKUIITY KaruTaa.

CrenieH nuHapu3anvje, MepeH ydemheM AMHApPCKUX
JIaCMaHa y YKYITHUM IUIACMaHUMA faHaKa NMPHBPeTn
W CTAaHOBHMIITBY, noehan je y 2020. roqunu 3a 4,2 11.11.
U KpajeM aereM6Opa je usHocuo 37,3%.

Pact aumHapmsanuje TOMHH
MPBEHCTBEHO je pe3ynTar Beher TUHApCKOT KPeAUTHPabha
NIPUBpEJIE, KOje je JO0OpHUM JIeIOM PEeaIn30BaHO y OKBUPY
rapantHe meme PC. V cxiagy ¢ TrapaHTHOM ILIEMOM,
omoryhieHO je KpeauTHpame MpeAy3eTHHKA, Kao U
Mukpomnpenyseha, Manmux u cpenmux mnpexyseha mo
pETaTHBHO MOBOJBHUM YCIIOBHMA, a KPEIUTH ce T00pUM
JIeTIOM peanu3yjy y AuHapuma. J[eBH3HO MHICKCHUPaHH U
JICBU3HM TUIACMaHHM TPHUBPEAM moBehaHu cy y 3HATHO
Mam0j] Mepu y Topehermy ¢ AMHApCKUM IUIacCMaHHMa,

mracmana y 2020.

Tako Ja je CTeleH MUHApH3alMje IUIacMaHa MPHBPEIN
TokoM 2020. romuae nosehan 3a 7,0 1.1 ¥ KpajeM ToAnHE
je mHocwuo 21,0%.

CrerneH nuHapH3alyje IiacMaHa CTAaHOBHMIITBY Takole
je nosehan y 2020. romunu, mpe cBera Ioj YTHIAjeM
HAcTaBKa pacTa FOTOBHHCKHX KPEIHTa, KOJU Ce U Jabe,
M0 TPaBWIIy, TOTOBO Yy TMOTIYHOCTH On00paBajy y

JAUHapuma. I[GBI/IBHO HWHACKCUPAHU IJ1acCMaHn
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CTaHOBHHUILTBY 1oBehaHM Cy y peJaTUBHO Mamw0j MepH, a
IUXOB pacT pe3ynTaT je HacTaBKa pacTa cTamMOeHoT
KpeauTupamwa. [lopex moBoJbHUX ycCiioBa 3ayKHBaba H
rmopacta pacrojioXKHBOT JOXOTKa, PacTy cTamMOeHOTr
KpelIuTHpama JONPUHOCE W paHHUje YCBOjeHE Mepe Koje
UMajy 3a [WJb JIAKIIH PUCTYII CTaMOSHOM KPEAUTHPAbY.
WzpaxeHunju pacT JUHAPCKUX OJ1 ACBU3HO MHICKCUPAHHX
IUTacMaHa CTAHOBHHUINTBY YTHIA0 je Ha TO Ja
JUHapH3alWja IUlacMaHa OBOM CEKTOpPY HACTaBH
nosehame y 2020. (3a 0,5 m.m.) u KpajeM TOguHE
nocturue 55,9%. To je HajBHMIIM HHMBO OBOT ITOKa3aTesba
on jyna 2008. romuHe, o1 Kaja ce OH MPaTH.

Haj3snauajHuju Hanmpeaak, Koju je oI KJby4iHe
Ba)KHOCTHU 32 Ja/bH PacT AUHApHU3aLMje, OCTBAPEH je
KOJA /JAWHAapu3anuje [emo3uTa  INpHBpele U
craHoBHHIITBA. Tokom 2020. ronquHe OBaj MOKa3aTeJb je
nosehan 3a 5,0 m.m. u kpajem 2020. usnocuo je 40,1%,
HITO je peKopaHO BHCOK HUBO. IIpu Tome, mosehan je
CTEIeH IUHApU3aIMje JEM03UTa CTAHOBHHUINTBA, K0 H
JICTIO3UTa TPUBPE/E, TAKO Ja Cy KpajeM TOJHHE OBH
MOKa3aTeJbi 3a0eNeXWIN PEeKOPIHO BHCOKE HUBOE (Ha
26,8% u 61,3%, pecriektuHO). [Topehame auHapu3anuje
JICTIO3UTA MPUBPE/IC ¥ CTAHOBHUILITBA y 3HATHOj MEPH je
pe3yIiTar peaau3annje OOMMHOT ITaKeTa apyKaBHe moMohun
MPUBPEAN M CTAHOBHHINTBY 3a yOllaKaBame HEraTUBHUX
EKOHOMCKHX e(heKara Mpoy3poOKOBaHUX BHPYCOM KOPOHA.

Ha nosehawe qunapusanuje Aemo3ura U Aabe MHOBOJHHO
yTHUYe HACTaBaK pacTa JUHAPCKE ILITEeIe, Koja Oenexu

HOBEe pekopaHe HuBoe. Haume,
JUHAMUYHOT pacTa JUHAPCKE INTEAHE y MPETXOAHUM
TOJMHaMa, OHa je, W TOopeJ TaHAeMHje KOpOHa BUpYcCa,
HacTaBuia AuHaMu4an pact u'y 2020. (3a 17%), Taxo na

je KpajeM ToAMHE W3HOCHJIA peKOpAHuX 92,5 Mipxa

HAaKOH HW3Y3€THO

nuHapa.*®

6. Tp:kuiTe HEMOKPETHOCTH

Kperamwa Ha TpXKMIITY HEKpETHHHA YKasyjy Ha TO Ja
KpH3a H3a3BaHa NaHAEMHjOM BHPYCa KOPOHAa HHje
HMaJia 3HATaH HeraTMBHH YTHIAj Ha NOHY1Y H
TPaXKby HA 0BOM TPKUIITY TokoM 2020. rogune.

[Ipema moganmnma PemmyOnmakor reogeTckor 3aBoza, 6poj
MPOMETOBAHHUX HeMOKpeTHocTH u3Hocwo je 110.758 u
610 je 3a oxo 2,7% Buimu Hero y 2019. roguan. Hajsure
ce mpomeroBano craHoBuMa (29% ydemrha y yKynmHOM
Opojy NPOMETOBaHUX HEMOKPETHOCTH), rpa)eBUHCKUM
(18%) u mossonpuBpeannm 3emipuTeM (16%). Hajsehn
CKOK y OIHOCY Ha OOMM TIpOMeTa y IMPETXOJHO] TOTUHHI
YOUCH je KOZ NMpOMeTa BUKSHNIA, 3a Jak 63,2%.

IIpoceyna nena cranoBa y craporpanmu y 2020. y PC,
mpema mojarnumMa PemyOmudKor TeoIeTCKOT 3aBoa, Oma
je 3a 5,5% Buma y ogaocy Ha 2019. ronquny 1 u3HOCHIA
je 1.000 eBpa no kBagparHoM metpy. [Ipema momannma
P3C-a, npoceuna neHa cranoBa HoBorpaame y 2020.
ronuHu nopacia je 3a 1,8% mr. u usHocuia je 166.433

padmkoH I11.5.4. CekTopcka CTPpYKTypa AenosvTta
6aHaka
(y mnpa RSD) (y %)
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[vHapcku genosnTu (n.c.)
@/eBV3HO MHAEKCUPaHW 1 AEBU3HM JEno3nTy (Mn.C.)
= Yyewhe AvH. AenosnTa y yKynHumM aenosutuma (a.c.)
W3Bop: HBEC.

'padhukoH 111.6.1. Bpoj npomeTa no BpcTama

HENoKpeTHOCTU
(y %)
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CraHosu (n.c.)
mmmm— [‘pafeBMHCKO 3eMbuLLTe (N.C.)
MorsonpvBpeaHO 3emrbuLLTe (N.C.)
O6jekTy (Nn.c.)
Mr. cTona pacTa ykynHor 6poja npoMeTa HENOKPETHOCTM (4.C.)

W3Bop: PenyGnunukv reofeTcku 3aBoa.

* Houana maca M3 oOyxBara caMo Cpe/ICTBa pe3u/ieHara. AKO ce yKJbyue cpecTBa
Hepesu/IeHara, JAMHapCKa WTeba je Ha kpajy 2020. nsnocuia 93,1 mupa auHapa, a
nesusHa 11,4 mupz eBpa.
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padomkoH 111.6.2. LieHe cTaHOBa HOBOrpagHe y
Peny6nuuu Cp6uju

(y RSD / m2)
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W3aeop: P3C.

'pacbukoH 111.6.3. KpeTawe 6poja nspgatux rpalleBUHCKUX
[A03BoJ1a 1 3aBpLUEHMX CTaHOBa

(Ha roguwwbem HUBOY, Y %)
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== CTaHOBW 3a Koje Cy u3aaTe rpahjeBuHcke fo3sone
s 3aBPLUEHN CTAHOBM

W3Bop: P3C.

IUHapa 1o KBaapatHoM MmeTpy (Tj. 1.415,5 eBpa mo
kBanmpatHoM MeTpy). Kao u y 2019. ronunm, HajBHIe
IICHEe OBHMX HEKpeTHHWHa Owmie cy y beorpany, a 3atum y
Hosom Cany, Yajernnn (3narubopy), Bpmwaukoj bamu,
Kparyjesiyy n Humry.

Ha nenoxynHoM Tp KMINTY HENMOKPETHOCTH, 14% yKkynHO
perucTpoBaHUX yrosopa (QHUHAaHCHpaHH cy W3
KPEeTUTHUX CPEICTaBa, 0K je KO nmpeoctanux 86% kao
HauuH 1rahama kopumheHa roroBuHa. [0TOBHHOM je
HajBumie TwahaHo 3eMJBWINTE, JOK C€ W3 KPEOUTHHUX
cpeacTaBa HajBHIIEe (DMHAHCHpaNa KYNOBHHA CTaHOBA.
Kynosuna cranosa je ¢unancupana 33% U3 KpenuTHHX
cpencTapa (1ITO je BUIIU yaeo Y oxgHocy Ha 2019. roauny,
kaja je 28% ¢uHaHCHPAHO HAa OBaj HAYWH).

Kaga je peu o ¢akropuma Ha CTpaHdM NOHYyJAE Ha
TPXKUIITY HEKpeTHWHA, Opoj m3farux rpaljeBHHCKHUX
J103BOJIa 3a cramOeHe 3rpane moeehan je 3a 14,6% wmr., a
0poj u3aaTUX 103B0JIa 32 cTaHOBe 32 0,8% wMr., ma ce
MOXE€ OYEKHMBATU PACT IMOHYJE CTAHOBA U Yy HAPETHOM
nepuony. Ha pacT moHyme cTaHOBa TO3WUTHUBHO Ce€
0Ipa3ro KOHTUHYHPAHH PACT Opoja 3aBPIICHUX CTaHOBA
on 2016. ronune, koju je y 2019. 1ocTUra0 MakCUMyM U
n3Hocuo 24.803.

Haponna Ganka CpOuje je y 2020. roguHu goHEIa
OIITYKY O CHIDKCHhY MUHUMATHOT CTeTeHa u3rpaheHocTu
objekta YHjy je KymoBmHY Moryhe QuHaHCHpATH
cramOeHHM KpenutmMma OaHaka, mTo he yOp3aTu
rpal)eBUHCKY aKTHBHOCT M, Takohje, JONPHHETH pPacTy
TIOHY/IE CTAHOBA y HAPEAHOM IIECPHOY.

3HavajaH GaKToOp pacTa Tpaxme 32 HEKPETHHHAMA jeCTe
PacT pacmoJIoKUBOI J0XOTKA CTAHOBHMINTBA, KOjeM
cy tokoMm 2020. nompuHenM odyBaHa pajHa MecTa U
3apajie 3axBasbyjyhu maxkery ekoHomcke nomohu. Tome y
MIPUJIOT TOBOPE MOJAIM O pacTy 3amociaeHocTu ox 1,9%
Ha HUBOY 2020, Kao 1 MpoCeyHe HOMUHATHE HETO 3apaje
on oxo 9,4%. Behem pacmomoXWBOM JOXOTKY
JIOTIPUHOCHIIN Cy Y HYDKU TPOIIKOBH OTIIIIATE KPEJUTA 110
OCHOBY I13/1a KAMaTHUX CTOIA M Ha KPEIUTE Yy OTILIATH.
Pacty pacnonoxuBoOr DOXOTKa JOTPHHENA je U OJUTyKa
Haponue Oanke CpbOuje ma ce mnpyxu MoryhHOCT
MPOJYKEHha POYHOCTH 33 CTaMOCHE KPEUTE 3a HajBHIIIC
ner roguHa. KamaTHe crTome Ha cram0eHe KpequTe
TokoM 2020. 3abenexnie Cy HOBH MHUHHUMYM, Ta je
KaMaTHa CToIa Ha HOBOOJOOpEHE EBpPOMHICKCHpaHE
crtamMOeHe KpemuTe y aeneMopy u3Hocmia 2,63%, mro je
CH HajHIKU HUBO JI0 Caja.

7. Uudranmona o4yeKuBama

Nupnannona ovexknBama (PUHAHCHJCKOT CEKTOpa M
MpHUBpeEZe 3aapKaHa Cy Ha HICKOM U CTaOWIHOM HHBOY
tokom 2020. TOAWHE, IITO YyKa3yje Ha BHUCOK
KpenruOmimTeT MOHeTapHe nonuThke Hapopne OaHke
Cpbuje u ynyhyje Ha To 1a he 1ieHOBHA CTaOMIHOCT OUTH
O4yBaHa y KPaTKOM U CPEIEM POKY.

Pesynraru ankere areHuuje Micoc moka3syjy ma cy ce
HH(JIANUOHA OYeKHBamha (PUHAHCHjCKOT CEKTOpa 3a
roaMHy JaHa yHampen Tokom 2020. romuHe Kperaia y
pacmiony ox 1,6% no 2,1%, ok cy y mpoceky U3HOCHIa
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padpumkoH 111.7.1. Tekyha nHdpnaumja n uncpnaumoHa
ouyekuBama 12 meceum yHanpeg*
(mr. cTone, y %)
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Tekyha nHdnauuja
duHaHcujckn cekTop*
e [puBpena*
duHaHcmjcku cektop — Brniymbepr

WsBop: Manyn, Uncoc/HuHamepuja, Bnymbepr n HEC.

* AreHumje Mincoc n Manyn go aeuem6pa 2014, areHumja HuHameauja op,
npeuembpa 2014, a areHumja Uincoc of jaHyapa 2018.

padukoH 111.7.2. MepuunupaHa n o4eknBaHa
MHdnaymja cTaHoBHULWITBA*
(Y HAEKCHUM noeHuma)
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e pETX0AHUX 12 Meceumn
HapepgHux 12 meceun
W3Bop: Uncoc/HnHameawja n HBC.

* AreHumja Mincoc fo paeuembpa 2014, areHuvja HuHameauja o
nAeuembpa 2014, areHuuja Mincoc oa jaHyapa 2018.

2,0%, T1j. ma cy Owia ycuapeHa Yy TpaHHUIamMa
nHOIanmoHor mwba. Ha HemTo BHIIA KpaTKOpoyHa
MH(}IAINOHAa OYeKHBaba (PUHAHCH]CKOT ceKTopa ymyhyjy
pe3ynTati aHkeTe areHnuje biaymOepr, mpema kojuma
(uHaHCHjCKU CeKTop odveKyje uHbuanujy tokom 2021.
ronuHe y pacnony ox 1,7% mo 2,3%. Ilocmarpano y
Jy’KeM TIepHory, (HMHAHCH]CKH CEeKTOp o okTobpa 2013.
TOIMHE OYeKyje CTAaOMITHOCT IIeHA U KpeTame HH(]Ianumje
y OKBUpY rpannna nuba Haponne 6anke Cpowuje.

NHdaannona ouyeknBama CceKTOpa IpuUBpele 3a
TOMHY /IaHa YHAIPe KpeTasia cy ce TokoM Beher xera
TOJIMHE Y JI0FK0) MOJIOBUHM MHQIIAIMOHOT 1IMJba, JOK Cy
TokoM T2 mpuBpeMeHO 3a0esekuiia HIKE BpPEIHOCTH,
BEPOBATHO yClie]| HIKe LieHe HadTe n ouekuBama ja he
ce MaHJEMHja OJPA3UTH Ha HIKY MOTPOIIAUKY TPaXKIbY.
Toxom II2 xpaTkopouHa WH(IAMOHA OYCKHBaFa
MPUBPEIHNKA IIOCTEIIEHO Cy pacia Kao pe3yiaTaT
OIopaBKa €KOHOMCKE aKTHBHOCTH OpIKeT 0J] OYeKHBAHOT
u nenemOpy cy Owira Ha HuUBOY o 2,0%, a mpocek Ha
HUBOY IleJie rojiuHe u3nocuo je 1,7%.

Kparkopouna HHpIanuoHa O4YeKHBaba
CTAHOBHUINTBA YOoOWYajeHO Cy BHIIA OJ OCTAJIUX
cektopa u TokoM 2020. roguHe KpeTaja ¢y ce y pacrioHy
on 5% no 8%. IlpuBpemeHn pacT HH(IAITMOHUX
OYCKMBakba CTAHOBHMINTBA OWO je BEIUKUM IEIIOM
MocJe U TaHAeMHje BUpyca KOpOHA M IICHXOJIOIIKOT
edexra yciea HEM3BECHOCTH Y TIONIely y)KUHE Tpajarba
naijgeMuje. Y  mpuior

OYCKHBAHOM  OUYyBamby

'padhmkoH 111.7.3. OueknBaHa nHcnaymja 3a aBe
roguHe yHanpen*

(mr. cTone, y %)
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e— DIHAHCW|CKWN CEKTOP

e [pVBpena
CTaHOBHULLTBO
[lo3BorbeHo oacTynawe uHdnaumje oa unba
LinrbaHa ctona uxHdpnaumje

W3Bop: Uncoc/HuHameawnja n HBC.

* AreHumja Mincoc o peuembpa 2014, areHumja HuHameawja on
pAeuembpa 2014, areHumja Mincoc oa jaHyapa 2018.

CTAaOWJIHOCTH I1I€Ha TOBOpPE pe3yJTaTH KBAJIUTATHBHE
aHKeTe 0 UHPIAUOHUM OYeKUBamBUMAa
CTAaHOBHHMIITBA,” KOjH TIOKA3y]jy J1a je MHIEKC OUYeKNBaHE
nHQIAIMje HACTaBHO 1a OCNeXHW HIKEe BPESIHOCTH O
nHAeKca nepuunupane wuHbuanuje. TakBo KpeTame
ynyhyje Ha 3akibydak Jla CTAaHOBHHUIITBO cMarpa ja he
uH(anyja y HapeaHux 12 meceuu OMTH HWXKa HEro y
MPETXOHOj TOAWHU JaHa.

Hudaannona oueknBama GUHAHCHjCKOT CEKTOPa 3a
JBe roJMHe YHaIpeJ YCUIPEHA Cy y I'pPaHHLlaMa LMJba

* JlerasbHHje O KBAIMTATHBHIM OYCKUBAbUMa CTAHOBHUIITBA BUJCTH y M36ewumajy
o uncnayuju — gedpyap 2016, Ocspr 2, crp. 15.
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Haporma 6anxa Cpomje

Toouwmu useewmaj o moremaproj notumuyu y 2020,

Haponue 6anke CpOuje orkan ce mpare (mapt 2014) u
ToxoM 2020. ronune Kperana cy ce u3mehy 2,0% u 2,6%.
CpeamopodyHa OYEKHMBama IPUBPEIHHKA Ouia cy
crabmina Ha HUBOY o1 2,0% Tokom II1, nok cy jymy u
aBrycTy CHIKeHa Ha 1,5%, na Ou ce y HacTaBKy rofiuHe
npubmmwkuia HuBoy ox 2,0%, KOJIMKO Cy W3HOCWIA U Y
nereMOpy. Cpenmopouna uWH)IAMOHA OYEKHUBAHbA
CTaHOBHMIITBA Omia cy craOwiHa Ha HHBOY of 5,0%
TOTOBO TOKOM IIeJI€ TOJMHE (M3y3€B aBrycTa U JieneMopa,
kaga cy uzHocuna 4,0% u 6,0%, peCeKTHBHO).

8. ®uckanHa Kperama

3axBajbyjyhm  MakpOeKOHOMCKOj W (DHCKaITHO]
CTaOWIIHOCTH TIOCTHTHYTOj Y TPETXOIHHM TOJMHaMa,
CTBOPEH je MpocTop Aa (UCKalHa IOJMTHUKA CHAXKHO
pearyje y ycilOBMMa MaHAEMHje H3a3BaHE BHPYCOM
KopoHa. J[oHoIIeke MPaBOBPEMEHOT M OOMMHOT TaKeTa
€KOHOMCKE TMoMohm mpuBpend Kao OAroBOp Ha
maHaeMujy, y3 mnoBehane TpomkoBe 06e30ehema
37paBCTBEHE 3amTHTE rpaljaHa, yTUIAIO je Ha oBehame
¢uckannor gedpuuura Ha 8,1% B/II1-a, ¢ mpakTuuHO
nynror HuBoa 'y 2019. I[Ipumapuu pedunur y 2020, koju
UCKJbYyYyje TPOIIKOBE OTIJIaTe Kamara, Takohe je
mosehan, wa 332,5 mupn muHapa, ogHOcHO Ha 6,1%
BAll-a. Wmak, 3axBamyjyhu mpe 60J60j
peanu3anuju MPUXOJA O] OdYeKHBaHe, (UCKAITHU
Je(UINT Ha KOHCOJIMJIOBAHOM HHMBOY OMO je HHMXH O]
npojekroBaHor Q@uckannom cmpamezujom 3a 2021. ca
npojexyujama 3a 2022. u 2023. 200uny ox 8,9% Bl1-a.

CBEra

[Touetkom ampua 2020. Bnanma je ycBojuna [lpoepam
EKOHOMCKUX Mepa 30 CMarbusarbe HeeamusHux egexama
npoysporosanux naundemujom eupyca COVID-19 u
noopwiky npuspeou, xoju je neduuucao mepe koje he
Bnaga mpeyseTd ¢ IUbEM OUYyBama 3aMOCIEHOCTH,
JMKBUHOCTY IPUBPEJIC ¥ CTAHOBHUINTBA U yOIakaBamba
HeraTuBHMX e(ekara maHIeMHje HA NPUBPEIHH pacT. Y
TOM KOHTEKCTY, MEpe Cy Ce THIaJie MOpecKe MOINUTHKE,
OJHOCHO ojjarama Iahama mope3a Ha 3apajne H
JIOTIPUHOCE Y MPHUBATHOM CEKTOpY, 3aTHUM JUPEKTHE
moMoNM TPUBAaTHOM CEKTOPY IyTeM YIulaTa ILeie WIH
Jierla MUHUMAITHE 3apajie, Kao M O4yBama JUKBUIHOCTH U
IUpPEKTHE TOMONW CTaHOBHHINTBY. Taj mporpaMm je
JIO/IaTHO TIPOIINPEH Y jyiy, Ia Ce MPOoIeYje Ja je YKyTaH
nporpam, ykJby4yjyhu v KpeanuTe 13 rapanTHe meme, oo
IUTaHupaH y ooumy ox oko 13% B/II1-a.

Peannu nag koHconuaoBanux npuxona y 2020. roauau
on 2,5% y onnocy na 2019. ronquny (ua 41,3% B/1I1-a)
nocienuia je yBoherma HEONMXOMHUX CIHICMHOIOIIKIX
Mepa U HUXKE MOTPOIIHE, KA0 U JCI0Baba ayTOMATCKUX

padpmkoH 111.8.1. duckanHu n npumapHu pesynrtar
GylieTa onwTe ApxaBe
(y % bAri-a)
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2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.

MpumapHn 6unaHc (a.c.)
mmm— dyickanHu 6unaxc (a.c.)

Mpuxoau yyewha (n.c.)

Pacxogm yyewha (n.c.)

WN3Bop: MuHncTapcteo uHaHcmja.

Tabena 111.8.1. Mporpam ekOHOMCKUX Mepa 3a CMatbnBame
HeraTMBHUX edeKkaTa NPoy3poOKOBaAHUX NaHAEMUjOM
Bupyca COVID-19 n nogpuky npuBpenu Cpboumje

MpBu naket mepa (MapT 2020)

| rpyna — Mmepe nopecke NonuTUKe

1. Opnarawe nnahawa nopesa Ha 3apaje W AONPUHOCE 3a MPUBATHU
CeKTop, y3 KacHujy oTnnaTty Hactane obaBese y patama (C NMo4YeTkom
HajpaHuje og 2021)

2. Opgnaratbe nnaharba akoHTauuja nopesa Ha aobut y T2 2020.
3. Ocnobahare aaBanaua AoHaumja of obasese nnaharba MNAB-a

Il rpyna — aupekTHa nomoh NnpuBaTHOM CeKTOpy

4. Ynnata nomohu y BUCUHW TPV MUHUMarIHe 3apaje npefyseTHuumMMa
Koju ce mayLuasiHo ornopeayjy u nnahajy nopes Ha CTBapHU NPUXOA, Kao U
MuKkponpeaysehuma, ManuMm U cpeawum npegysehuma y npuBaTtHoOM
cekTopy

5. Ynnata nomohu Benukum npegy3ehvma y npuBaTHOM CeKTopy Yy
BUCUHM 50% HeTO MuHMMarnHe 3apage 3a 3anocneHe Kojuma je

peluereM yTBpheH npectaHak paga

Il rpyna — Mepe 3a ouyBawe NIMKBUAHOCTHU

6. ®uHaHcujcka nogpLuka npuepeamn npeko ®oHaa 3a passoj Penybnuvke
Cpbuje

7. FapaHTHa Lema 3a noApLUKy npuspean

IV rpyna - octane mepe

8. MopaTopwujym Ha ncnnaTy avemaeHam Ao kpaja 2020, ocum 3a jaBHa
npenyseha

9. OupekTHa nomoh cBUM nyHoneTHuM rpahaHuma Cpbuje on 100 eBpa
Y AMHaPCKOj MPOTUBBPEAHOCTU

DopaTtHu nakeT mepa (jyn 2020)
1. Ynnata nomohu y Bucunn 60% MuHMManHe 3apage npegyseTHuumMMa,
MuKponpeay3ehuMa, Manvm u cpearum npegysehrma

2. Opgnaratbe nnaharba nopesa 1 JonpuHoca 3a jegaH mecel,

3. AvpekTHa noapLuka xotenujepuma - 350 eBpa no kpesety, 150 eBpa
no cobm

W3Bop: MuHucTapcTBo dmHaHcuja.
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Hapona Oanxa Cpouje

pacbukoH 111.8.2. [lonpuHocK peanHoOM pacTy npuxoaa
KOHconupgoBaHor 6yuyeTta y 2020.

(y n.n.)
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Octanu npuxogu
—— AKLn3e
mEmm—— Henopecku Npuxoan
mmmm— [lonpuHOCH
noB
Mopes Ha OBUT NpaBHUX NnLa
=—@—YkynHu npuxoam (%)

W3Bop: MuHncTapcTBo dmHaHcuja u npepadyH HBC.

"padomkoH 111.8.3. JlonpuHocK peanHom pacTy pacxoaa
KOHconupoBaHor byyeTta y 2020.
(y n.n.)
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mmmmm OcTanu Tekyhu pacxoam
Ocranu pacxoam

mmm— KanutanHu pacxoamn

mmmmm= CouujanHa nomoh n TpaHcdepmn

= Cy6BeHuuje

mmmmm OTnnarta kamata
KynoswuHa pobe n ycnyra
Pacxopaw 3a 3anocneHe

@ Y/ KYMHW pacxoau (%)

33,3

WN3Bop: MuHnctapcteo duHaHcuja n npepadyH HBC.

CTabuIM3aTopa yClie/l CMambeHe EKOHOMCKE aKTHBHOCTH.
Hwxum nipuxonuma JIONMPUHENO je U oajarame riahama
Tope3a Ha 3apajie ¥ JIONMPUHOCE 3a IPHUBATHU CEKTOP 3a
2021. rogmHy, Kao meo makera (uckamHe momohu
npuBpean y 6opou ¢ nmannemujoM. [Ipuxoan cy cMameHn
y I11, na 6u ce y I12 onopassbainu, 4ak u Op>ke HEro MITO
je 1o 6uno mpeosuheno Duckannom cmpamezujom 3a
2021. ca npojexyujama 3a 2022. u 2023. 200uny.

VY OKBHpY MOPECKUX MPUXO0AA, KOjU Cy HAa HUBOY TOAMHE
peanHo cMamenu 3a 1,7% (y3 mompuHoc on 1,5 m.m.
peayHOM Maay KOHCOJIMIOBAaHUX IMpHXoa), Hajeehu man
3a0eJIeKeH je 10 OCHOBY rmope3a Ha 1o0uT (4,5% peaiHo),
Ha IITa je yTUIala OYeKWBAaHO HIKAa MPO(PHUTAOMIHOCT
npuBpene TokoMm maxHaemuje. Ilax mpuxozma mo OCHOBY
akm3a of 1,7% peanHO TOX yTHI@jeM je Tpe cBera
HIDKUX TIPUXOa O]l aKim3a Ha HadTHE aepuBare 300T
CMAabCHE MOKPETJBMBOCTU CTAHOBHHMIITBA W HM30CTaHKa
TpaH3UTHOr caoOpahaja TokoM JNeTmux Mmeceru. Mcru
mag 3a0efeXeH je y KaTeropwju Iope3a Ha IoaaTy
BpenHoctT, pu yemy je [IJIB y 3emipu y omHOCy Ha
npeTxonHy roauHy Behw 3a oxo 21 mupn nuHapa, a 3a
roToBO Hcro Tonuko je Hwku I[I/IB u3 yBoza. Ilax
npuxosna no ocHopy [I/IB-a mocneauna je cmameHOT
NpOMETa y YCIY)KHUM JIEIaTHOCTUMA 300T ycIiopaBarmba
JMYHE TOTPOIIKE M CMAamkEeHOT Opoja CTpaHUX TYPHCTA.
Ha mmxe mpuxosme mo OCHOBY Iope3a Ha JOXOIaK H
nmorpuHoca, ox 1,3% u 1,8% pecrekTHBHO, yTUIANIO je
oMmoryheno ojrarame miaahama nopeckux obaBesa.
PeasHu pact ocTBapeH je jeIUHO Y KaTeropuju IapuHa, U
T0 6,3% y omnocy Ha 2019. Hmwku 00MM EKOHOMCKE
aKTUBHOCTH M CMameHa MOOWJIHOCT CTaHOBHHUIITBA
CHM3WIN Cy Hemopecke mpuxoze 3a 7,7% peanno (y3

nompuHoc 0,9 m.m. peamHoM Taay KOHCOJTHAOBAHUX
MPUX0/1a), IOK Cy JIOHAIM]€ HUKE HETO MPETXO/{HE FOINHE
3a 26,1% peanHo (y3 OONPUHOC CMamelmy YKYHMHHX
mpuxona ox 0,2 1m.o.).

CnpoBoleme nakera momohu Kao peakiuja JIp)aBe paau
cy30Oujarba HETaTWBHUX edekara MaHACMHUje YTHIAIO je
Ha TO Ja KOHCOJIMIOBAHHM PACXOIH PEAHO II0pacTy 3a
16% y omHocy Ha mpeTxoAHy roauHy # 1a'y 2020. n3noce
49,4% Bb/1I1-a. Peannu pacT KOHCONIMJOBAaHUX pacxoja
BoleH je mpe cBera mopacToMm cyOBeHIHja (Y3 JOMPUHOC
pacTy KOHCOJHMJIOBAaHMX pacxofa o 5,5 T.I.), OCTaluxX
tekyhux pacxona (3,0 m.m.), KyIOBHHOM poOe U yciryra
(2,4 m..) m pacxogmma 3a 3amociee (2,4 n.im.). Mcrmata
JHMPEKTHE NMOMONHM Npemy3eTHHIMMA U Tnpeay3ehnma, a
motoM M moBehaHO CyOBEHIMOHHCAE ITOJHONPHBPEE
VABOCTPYYMIIH Cy PACXOie 10 OCHOBY CYOBCHIIM]ja, KOjU
cy wm3Hocwiu 251,5 mapn agunapa y 2020, mok je
jemIHOKpaTHa HOBYaHA MOMON CBUM MYHOJCTHUM
rpahanuma moBehama ocrane Texyhe pacxome 3a 72 Mipa
nuHapa. Pacxoam 3a 3amocnene mopacin cy 3a 10,4%
peanHo (62,6 mupa anHapa) ycien nosehama 3apana y
JaBHOM CEKTOpY, IIpe CBera y 37paBCcTBY, Kao U rnosehama
Opoja 3amoCiACHUX y CEKTOpUMa aHTaXOBAHHM 3a
KOHTpOJy enujemujcke cutyanuje. [loehame pacxona 3a
KyNnoBHHY pobe n ycmyra 3a 14,5% peanno (61,7 mupxn
muHapa) y omHocy Ha 2019. ompenesreHO je HabaBKOM
MEIWIHMHCKE omnpeMe. PeamHu mopacT KamUTaJIHUX
pacxoma ox 8,5% (27 mupa auHapa) MOACTAKHYT je
ylarambuMa y HOBE 3/]paBCTBEHE KallallUTETe M ONpeEMY,
anmu u BehuM ynarambeM y MHQPACTPYKTypHE MpOjeKTe,
LITO JONPUHOCH PAcTy INPOM3BOIHOT IOTEHLHjala |
no0oJblIaBa U3Ieae IPUBPEIHOT pacTa y OyayhHoCTH.
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[oduwrou uzgewmaj o monemapoj nonumuyu y 2020.

[ToBepewe WHBECTHTOpPAa y OAPKHUBOCT jaBHHUX
¢unancuja CpOuje HHje MHHYIO HH y TOIWHH
maHaeMuje, Kaxa je  TIPIIHAKOM  eMHTOBambha

eBpoo0OBe3HHMNa Ha MelyHapoaHOM (DHHAHCH]jCKOM
TPXKHUIITY TpaXKiba WHBECTUTOpA NpemMainwia nonyheny
BPEIHOCT €MHCH]E, IITO j¢ OMOTyhRnIIO MOBOJEHE YCIIOBE
saayxuBama. Y wmajy 2020. rogwHe €MHUTOBaHa je
00Be3HMIIa y HW3HOCY OX 2 MIPA €Bpa, POYHOCTH O
cemaM ToOWHA, Kako Om ce oOesbemmma cpeacTBa 3a
peanuzanujy nporpama (UCKaJIHE MOAPIIKE IPHUBPEIE.
Jeceroroqumime  €BPOOOBE3HHMIIE  EMUTOBAaHE Yy
HoBeMOpY 2020. y o1apuMa IpeTexHO cy uckopuiheHe
3a TIPEBPEMEHH OTKYI CKYIIJbUX 00BE3HUIIA EMUTOBAHUX
2011. McToBpeMeHO, IyTeM CBOI TPaHCAKIHje, a Pagu
3alITHTE O] BAIyTHOT PHU3MKa, U3BPIICHA je KOHBEp3HUja
o0aBe3a 110 OCHOBY €eMHUTOBaHE OOBE3HHIIE Y J0JIapuMa y
espe. [loMeHyTa CBOIT TpaHCaKIMja U MPEBPEMEH OTKYII
Jlenia jiyra 'y jojiapuma, y3 MeljyBajyTHe IpoMeHe, Tj.
jauarbe eBpa mpema J1ojapy, pe3yJaTHPaIl Cy CMambeHheM
yuemha myra y [golapuMa y YKYITHOM jaBHOM IyTY
LEHTpaHOT HUBOA Apxase ca 20,1% y 2019. va 13,2% y
2020. ropmuu. McrtoBpemeno, ydemthe myra y eBpuma
nopacio je ca 44,2% na 49,6% y 2020, a ydemhe
JIUHAPCKOT Jyra mopacio je 3a 2,8 m.u., Ha 30,5% Ha
kpajy 2020. roguHe.

Cunasnun tpeng ydemha jasmor ayra y BIII-y
npucyrad on 2016. romuHe, a OMOryheH CHHEpPIHjOM
¢duckanne yciioBa
¢uHaHCHpama, CTAOWIHOT JEBH3HOT Kypca, HUCKE W
crabrirHe HH(IaNKje ¥ IPUBPEIHOT pacTa, 0CI000IHO je
3HaTaH (UCKaTHH TpocTop 3a peaknujy Bmame PC mo
m3bujamy enuaemuje. Taj mpocTtop je eduKacHO

KOHCOJHUAAIje, MOBOJBHUjUX

'pacukoH 111.8.4. JaBHU pyr*
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WM3Bop: MuHncTapcteo puHaHcmja.
* LleHTpanHu H1BO ApxaBse.

uckopHihes, MWTo je pe3yITHPAIO JOHOIICHEM 00MMHOT
MaKeTa Mepa 3apajl OuyBarma MPOU3BOJHHUX KalaluTeTa u
pagHMX MecTa y BehMHM NpUBPEIHMX JAEIATHOCTH.
[ToBehame jaBHOT myra ommre apxase y 2020. roqunu 3a
5,3 n.m., Ha 58,2%, OTHOCHO LIEHTPAJIHOT HHUBOA BJIACTH
Ha 57,4% B/Il1-a, npuBpeMeHO je 3ayCTaBIJIO CHIJIA3HY
nyTamy yaena jaBHor ayra y B/II-y. Mnak, ayr je ocrao
UCIOA MAacTPUXTCKOT Kpurepujyma ox 60% Bb/III-a,
3axBasbyjyhu mameMm many B/III-a y omHOCY Ha BehmHy
JIpYTHX 3eMajba y EBporu, kKao u 3aJip»aHuM ITOBOJBHUM
ycnoBuma (uHaHcHpama. Pact ywentha jaBHor ayra y
BAAI1-y Ouo je mamu Hero y BehuHu 3emasba, HAPOUMTO
OHHUX Koje Cy mpeny3esie (GpuckaiHe Mepe CIMYHOT 00uma
kao Cpobuja. To cy wmcroBpemeHO ¢akTopu kKoju he
JIOTIPUHOCUTH HACTAaBKY CMambema ydemha jaBHOT ayra 'y
BAI-y, xoje ce ouekyje ox 2022. roguHe, YIPKOC TOME
mro he ce duckamHa nmoapiIka HACTABUTH M Y HApETHOM
MEpUOy, Majia y Mamboj Mepu Hero y 2020. ronuHu.

9. ArperatHa Tpa:Kma

Haxkon cuaxuor pacra y T1, manaemuja Bupyca KOpoHa
yCIIOBIJIA j€ YCIOpaBame IPUBAaTHE MOTPOILIBE U
naBecturja. C nmpyre crpaHe, Ip)KaBHA TOTPOIIHA U
WHBECTHIMjE ONpKaje Cy MO3UTHBHY IMHAMHUKY TOKOM
Lene TOAMHE, IITO je, y3 pacT 3ajiuxa, pPe3yJITHpalo
HerpoMemheHNM HUBooM Jomahe Tpaxme y 2020. roqunmy,
JIOK je HeratuBaH JonpuHoc B/II1-y, koju je Ha HUBOY
roauHe OMO pearHo HKH 3a 1%, moTekao o1 HeTO U3B03a.

Jomaha Tpaxma

[Tpornanieme maHaeMuje BUpyca KOPOHA U HOCIEANIHO
cnpoBol)erse Mepa 3a 3alITUTYy 3]paBjba, NIPEeMa Halloj
MPOLICHH, YTHLAIM Cy Ha MaJi MPHUBATHE MOTPOILIHE Of
2,5% y 2020. rogunu (y3 nonpunoc bJIl-y on —1,7 m.m.).
Ha max npuBaTHe NOTpPOIIMK-e YKasyjy IOKa3aTesbH
AaKTMBHOCTH y YCIYXXHUM JEJIaTHOCTHMa. TypHu3aM W
YTOCTHTEJHCTBO HajBUINE Cy OMIM MOTOl)eHM KpH30M, Ha
mTa ykasyjy cMameme Opoja Hohemwa nomahux Typucra
on 18,6% vy 2020. roguHu u Tmaa mnpoMeTra y
YTOCTUTEJBCTBY 0f 25,8%. PecTpuUKTHBHE 37paBCTBEHE
Mepe CMamMiIe Cy MOOMIHOCT CTaHOBHMINTBA, IITO CE
JUPEKTHO OAPA3WJI0 Ha AKTUBHOCT Yy MYTHHYKOM
caobpahajy, xoja je, mpema mporeru P3C-a, Tokom 2020.
rouHe cMameHa 3a 49,3%. Takole, TOKOM roguHe 3HaTHO
je cMmameHa NOTpOlLIkba yCMepeHa 3a peKpeanujy
CTAHOBHHUIINITBA, KYJITypHE U crioprcke norahaje. C mpyre
CTpaHe, TPOMET y TPrOBHMHM Ha Majo, KOju je Owno
HajMame morof)eH kpu3zoM, Beh om Maja je Oenmexno MrT.
pacT, KojH je Ha HUBOY ropute nzHocuo 4,5%.
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Haponta 6anxa Cpouje

3axBasbyjyhim mMepama Biage PC u Hapomne Oanke
Cpb6uje, wW3BOpPH MpHUBaTHE IOTPOIIHBE HUCY OWIH
CMambCHU TOKOM NaHemMuje. Mepe ycMepeHe Ha ouyBame
3aMl0CICHOCTH CyOBEHIIMOHUCAKEM IUIaTa JI0 H3HOCa
MUHHMAJHE 3apaJi¢ y BHIIC HaBpaTra TOKOM TOJIWHE
NPECYJHO Cy yTUlalle HA HACTaBaK MO3UTHBHE JTUHAMUKE
Ha TPXKUIITY paja u TokoM 2020. ronuHe, 0 4eMy CBEI0UN
peamHH  pacT 3apaga  ox 11,8%. Pacry
PacIoJIOKUBOI JOXOTKAa CTAHOBHMIINTBA JIONIPUHENA je
omnyka Hapoane 6anxe Cpbuje kojoM je omoryhen 3actoj
y OTIUIATH KpPEIUTa Of arpuia 10 jyHa U O] aBrycra Jio
okToOpa,
notpouimu. [lopen Tora, cMameme peepeHTHe CTorne ca
2,25% na 1% KkpajeM ToanHe MOACTAKIIO je PacT KpeauTa
HaMemeHNX norpommu. C Jpyre cTpaHe, yclopaBame
€KOHOMCKE AaKTHBHOCTH Yy HMHOCTPAHCTBY M CMambCHA
MOOMJIHOCT  paJlHe  CHare  ycieJ  OTeXaHHUX
MMPCKOIrpaHUYHUX ITYyTOBakba OApasuyin Cy €€ Ha HUIKHU

Mace

YUME je TpPYXKEH JOJaTHH CTUMYJIAHC

npuinB go3Haka on 17,2% y 2020. roquHu.

Jp:xkaBHa norpoumka je Tokom 2020. mosehana 3a 5,6%
(y3 nompunoc BJII-y ox 0,9.1m.1.), mto ce, mopen pacta
u37aTaKa 3a 3apajic y jaBHOM CCKTOPY, MOXKC JIOBECTU y
Be3y U ¢ noBehameM u3araka 3a HaOaBKY MEIMIIHHCKUX
CpezcTaBa y yCIIOBHMA MaHIAEMH]E.

HNuBecTulMje NPUBATHOT ceKTOpa y (pukcHe ¢GoH10BeE,
ycaen mosehaHe HEM3BECHOCTH Koja je TPHCYTHa O
nojaBe HaHaeMuje, cMameHe cy 3a 6,7% (y3 mornpuHOC
BAIl-y ox —1,2 m.m.). OTexaHo TOCIOBamkEe MPUBPENE
TOKOM KpH3€ W IIOCIEAMYaH PAacT HEHU3BECHOCTH Y
roreny Oyayhux ¢puHAHCH]CKHX W TIOCTIOBHUX pe3y/aTara
YTHULIAIH CY HA CMabCHhe MHBECTHLIN]a (PMHAHCHPAHUX 3

padomkoH 111.9.1. lonpuHocK Mr. ctonu pacTa
BAM-a - pacxoaHa cTpaHa

(yn.n.)

12

10

2010. 2012. 2014. 2016. 2018. 2020.

HeTo nsso3

YKynHe nHBecTuLMje
mmm— [JoTpoLUHa ApXKaBe

MoTpowka AomahnHcTaBa
gy G111 (y %)

W3eop: P3C u npepayyH HBEC.

conctBeHuX wu3Bopa TokoMm 2020. rogune. U wu3HOC
HOBOOJOOpEHNX MHBECTHUIIMOHHUX KpenuTa OWo je Mamu
3a 27,1% y onHOCy Ha HpeTXogHy roauHy. Taxobe, y
yCIIOBUMa CBETCKE KpH3€ M3a3BaHE MaHJEMHjOM BHpYyca
KopoHa, ycrnopene cy u C/IU, anu cy ocrane u name Ha
3HaYajHOM HUBOY — HAaKOH peKopAHor npwimsa y 2019.
ronuuu o7 3,8 Mipa espa, y 2020. je ocTBapeH MPHUIIHB O
3,0 mupn eBpa. Ha cMameHy WHBECTHIIMOHY aKTHBHOCT
yKazyje majJ 00MMa MpON3BOKE MAIIMHA U OTIPEME O 10
6,1% y 2020. ronuHu.

C npyre crtpane, TokoM 2020. romuHe HAcTaBJbEHA je
MHTEH3MBHA peain3anyja HHPpPacTpyKTypHHUX IpojeKaTa
m3 obmactu caobpahaja m eHepreTuke, Koje (HUHAHCUpA
npxasa. [Topen Tora, 3HaTHO je MoBehaHO WHBECTHIIMOHO
yJarame y CEeKTOp 37paBcTBa KOje Ce OHOCH Ha HaOaBKy
omnpemMe W W3rpajmy OOJHHIA, Tako Jia Cy YKyIIHE
uHBecTHLH]je npxaBe TokoM 2020. roguHe nosehane 3a
8,6% (y3 mompmuoc B/Il-y om 0,5 m.m.), uume cy
JOTIpUHENE Ja TaJ YKYNHUX (UKCHUX WHBECTHIHja Y
2020. 6yne csera 2,8%.

[o3utuBan nompuHoc pacry BJII1-a norekao je u ox
noBehama 3anuxa (y3 gonpunoc b/II1-y ox 1,5 m.m.), mrto
MOTBpPhyje W KpeTame 3ajuxa TOTOBUX IIPOU3BOAA
HHIyCTpHje, Koje Cy KpajeM rogune nopaciue 3a 1,8% mr.

Heto excTepHa Tpaxma

HakoH omrtpor maga uW3a3BaHOT
CIIOJHHOTProBUHCKA pa3mena CpOuje omopassbaia ce of

MTaHJIEMI]jOM,

Maja, TaKko Ja je Kperame meHor oouma y 2020. umaino
0o0NWK JaTHHUYHOT ciioBa V. Ha HUBOY rommHe, peaiHo
ocMaTpaHo, JONPUHOC HETO M3Bo3a Kpetawy BJII-a y
2020. 6mo je HeratuBaH u U3HOCHO je —1,0 ..

31paBcTBEHE MEpe W OIITap MajJ EKCTePHE TPaKbe
U3a3BaH MMaHJIEMUjOM YTUIAJIH Cy HA TO Ja U3BO3 pode
U3pazkeH Y eBpMMa, U TI0pel OTIOpaBKa KOjH je yClIenuo
y I12, mpema ruratHOOMITaHCHIM TTofarmMa, y 2020. Oyme
cmameH 3a 2,3%. Taj mag Ouo je onpenesbeH cMambeHNM
n3Bo3oM mpepahusauke uHIyCcTpHUje (32 5,0%), 10K je,
3axBaJbyjyhn y3acTONHUM OMJIMYHMM CE30HaMa, W3BO3
nosbonpuBpene mosehan 3a 20,2%. HeratuBHu edekTH
Kpu3e Ha W3BO3, KOjU Cy IMOYENTH Ja Ce HCIOJbaBajy y
MapTy, OWIH Ccy HajupakeHuju y anpuiry. C mocTerneHnM
3IpaBCTBEHUX Mepa M OTBapameM
€KOHOMHM]a, y Majy je 3aro4eT OropaBak, Tako J1a je U3B03

nonymTambeM

BehnHe obmactu TokoM I12 miam mocTHrao NMpeTKpU3HU
HHBO WM CC¢ MNPUOIMKHO TOM HHUBOY (IIPOCEUHO]
BpEIHOCTH 3a0enexeHo] y mepuomy janyap—debpyap,
nc3. mocmarpano). [TocMarpano Ha HUBOY TOIMHE, U3BO3

49



Hapomsa 6amxa Cpouje

L[oduwrou uzgewmaj o monemaptoj nonumuyu y 2020.

pachukoH 111.9.2. U3BO3 1 yBO3 pobe u ycnyra
(y cTanHum ueHama npeTxogHe rogvHe, ped. 2010)

(mr. cTone, y %)

(y mnpa RSD)
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-10 -5
-20 -10
-30 -15

2008. 2010. 2012. 2014. 2016. 2018. 2020.

[onpuHoc HeTo n3Bo3a Mr. ctonu pacta bAM-a (a.c.)
YBo3 (n.c.)
e |/3B03 (1.C.)

W3Bop: P3C u npepayyH HEC.

padukoH 111.9.3. KpeTarwse nokasarerba eKCTepHe
Tpaxe 3a u3sso3om Cpbuje
(TPOMECeYHM NOKPEeTHU Npocek, AC3.)

(2008 = 100) (myropoynu npocek = 100)
300 130
270 120

210 /\_,/“// 100
180 A 90
150 Pa s 80
120 |V 70
90 60

60 50
2008. 2010. 2012. 2014. 2016. 2018. 2020.

e |/|3B03 poGe (1.C.)
Ba3sHu n3Bo3* (n.c.)
e EKCTEPHA TPaXHa U3 30He eBpa (4.C.)
EkcTepHa Tpaxtba U3 3emarba cpeate U jyrouctoure Espone (a.c.)

W3aBsop: EBponcka komucuja, P3C n HBC.
* ba3Hu n3Bo3 ce 4o6Mja HAKOH LUTO Ce O/ YKYMHOT U3B03a UCKIbY4M N3BO3

norbLoNpuBpeaHMX Npon3soaa, OCHOBHUX MeTana, MOTOpPHMX BO3una,
AepvBata HadTe U enekTpuyHe eHepruje.

je mopactao y neser on 23 obmactu mnpepaljuBauxe
uHaycTpuje, Mehy Kojuma cy MPOU3BOMHA CICKTPHYHE
ompeme, (dapmaieyTckux H

XEMH]jCKHX MTPOU3BO/IA.

XpaHe, JyBaHCKHX,

[Tay ekoHOMCKE aKTHBHOCTH OAPa3vo ce Ha HaJl podHOr
YBO03a, 4ijH je U3HOC n3paxkeH y espuma y 2020. cmameH
3a 3,5%. Tome je, npema kinacudukanuju EY, nonpuneo
npe cBera HIKHM yBo3 eHepreHara (—34,2%), Ha koju je,
Mopes MamuX MoTpeda WHAYCTPHUje 3a YBO30M, yTHIIaIa
1 HIKa 11eHa Hagre. 1 mopen omopaBka Koju je 3armodeT
kpajem T2, mam y 2020. Oemexe © YBO3
uHTepMenujapaux npousBoma (—4,5%) u  yBo3
KanmuTaiHux aobapa (—2,7%). C mpyre crpaHe, Hako je
CMameH TOKOM allpuiia U Maja, yBO3 MOTPOLIHUX J00apa
y TOTHYHOCTH CE€ OIOpPaBUO W HAa HUBOY TOJUHE
MO3UTHUBHO je YTHIAa0 Ha pacT yBo3a. Ha cinmuna
KpeTama yKasyje Hu Kiracupukaiuja yBo3a Ipema
OMIITHM CEKOHOMCKHM Kareropujama (BEC), tme je Ha
nmaj,  yBo3a YTHULAO IIpe yBO3
penpomarepujana (—10,6%), nok cy Behu yBo3 ompeme
(1,6%) n yBo3 morpomne pobe (8,3%) nemosamm y
CYIIPOTHOM CMeEpYy.

CB€ra CMamCH

[TanneMuja je yTunana v Ha HUOKHA 00MM pa3MeHe ycayra
ca WHOCTPAHCTBOM, a 3axBasbyjyhu Hemrto Opxem
OTOPABKY, KOJHU j& YCISIUO C MOMYIITABEM 3IPaBCTBCHUX
Mepa, mag u3Bo3ay 2020. (—11,1%) 6no je Mame n3paxkeH
on mama yBo3a (—14,1%.). HoBonacramom Kpuzom
HajCHaXHHje je Omma moroheHa pa3sMeHa TypUCTHIKUX U
TPaHCIIOPTHUX YCIJIyra, IpHu 4eMy je y Behoj mepu Omo
noroheH yBo3 o M3B03a OBUX yciyra. lcroBpemeHo,
UKT ycnyre nonpuHOCHIIE Cy pacTy U3B03a, a TOCIOBHE
U OCTaJle YCIyre pacTy yBo3a yciyra.

"padmkoH 111.9.4. KpeTawe rmaBHUX KOMMOHEHTN yBO3a
(monpuHocK Mr. pacty, y n.n.)

20
15

2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.

Ocrano
= [JoTpoluHa poba
Penpomartepujan
Onpema
—\/BO3 (Y %)

W3Bop: P3C u npepavyH HBC.

[TokpuBeHOCT POOHOT yBO3a M3BO30M MoBchaHa je y
2020. 3a 0,8 m.m. 1 u3Hocuia je 75,5%, a no ykipydemwy
ycnyra nosehana je 3a 0,6 m.iw., Ha 84,3%.

10. EKOHOMCKA aKTHBHOCT

ExoHOMCKa akTHBHOCT je y ycioBuma nanzemuje 'y 2020.
TONMHM CMameHa 3a 1%, [ITO MpeacTaBiba jemaH O
HajOoospMX pesynrata y EBpomm W y MOTIYHOCTH je y
CKJIamy C TIpojeKIjamMa Koje je y OKToOpy o0jaBmiia
Haponna Cpbuje. Cmameme
aktuBHOCTH y 2020. TOTOBO c€ y MOTIYHOCTH AYTYje
CMameby aKTUBHOCTH y YCIY)KHHUM CEKTOpUMA, IITO CE

OaHka CKOHOMCKE

IIpe CBEra MOXKE JIOBECTH y Be3y € MepaMa yCMEPEeHUM Ka
OdyBamy 3/[paBJba CTAaHOBHHIITBA, KOj€ Cy OTpaHUYMIC
AKTHBHOCT TOjEIUHNX YCIYXKHUX IEIaTHOCTH, a IITO je
nocebHo Omio m3paxeHo tokom T2. C npyre crpane,

n
—
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'pacbukoH 111.10.1. lonpuHOCHK Mr. cTONU pacTa
BAlM-a — npoussogHa cTpaHa

(ynn)

8

o N A oO

2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.

Mopean MuHyc cyGBeHumje
m— Ycnyre

WHpycTpuja
mmm— [pafheBnHapCTBO

MorsonpuBpepa, pubapcTBo U LWymMapcTBO
ey 5111 (%)

W3asop: P3C v npepauyH HEC.

'pacbmkoH 111.10.2. KpeTarwse nokasaTerba eKOHOMCKe

aKTUBHOCTU
(ac3. nogauwm, M1 2008 = 100)
127 105
121 98
115 91
109 84
103 7
s
97 70
91 63

2008. 2010. 2012.  2014. 2016. 2018.  2020.

e /1M1 (0.C.)
HOB (n.c.)
MHaycTpujcka nponssoama (4.c.)

W3asop: P3C u npepauyH HBEC.

OpyTo ozmara BpenHocT nHaycTpuje nosehana je 3a 0,3%
TokoM 2020. ympKoC OTEXaHMM YCJIOBHMa IOCIOBamba
ycien mnaHaemuje, a Hemrto Behm pact Oenexwu

nosbonipuBpena (4,5%).

ITocmarpaHo Ha TPOMECEYHOM HUBOY, HAKOH CHAa)KHOT
pacta exoHomcke akTuBHoctu y T1 onm 5,2% wr.,
MPOINIAIICHE MaHICMH]C BHPYca KOpPOHA YTHUIIANIO je Ha
3arBapame eKOHOMHU]a, [aJl eKCTePHE TPAKILE U 3aCTOj Y
JaHOUMa CHa0eBamba, IITO je 3a MOCICTUIYy UMaJo Taj
eKoHOMCcKe akTuBHOCTH y T2 on 6,3% wmr. Omopasaxk je
3amouer y T3, kaga je majg EKOHOMCKE aKTHBHOCTH
ycnopeH Ha 1,4% wr., a 3atuM Ha 1,0% wmr. y T4.

Pact mnaycTpujcke npousBoame (y3 momnpuaoc bJI1-y
on 0,1 m.m. Ha HEBOY 2020), K0Oja ce y Majy BpaTwia Ha
MIPETKPU3HN HHUBO, OMO je BOhEH pacToM aKkTHBHOCTH Yy
PYIapcTBY M €HEpreTHIH, NP YeMy je U mpepahuBauka
UHJyCTpHja n3denia naj (pacT Ha HUBOY T'OJJMHE H3HOCHO
je 0,1%), ynpKkoc 3HaTHOM CMarbCHhy CKCTEPHE TPAXKELE.

To motBphyje u ¢usnykum oOUM TPOU3BOAHC
npepahuBauke uWHAYyCTpHje, rIe je HajBehu HerarnBHU
JONPUHOC Ha TOIWIIKEM HHMBOY IOTEKao O]l M3BO3HO
OpHjEeHTHCAHUX JENAaTHOCTH (IPOM3BOHa MOTOPHUX
BO3MJIA, IPOU3BOAA OX TyME U ITACTHKE U IPOM3BOIHHA
OCHOBHHX MeTana), Koje Cy HajBehm manm mperprene
ynpaBo y T2. Ilorpebno je mcrahm TO ma je BehmHa
nenarHoctd Beh Tokom T3 nocrtumia mpeTKpU3HU HHUBO
MPOU3BOME U Aa je y T4 ocTBapeH MOIaTHU pact, TaKO
Ia je, MOCMAaTpaHO Ha TOAUIIBEM HHBOY, kom 11
JEeNaTHOCTH IIopaciia aKTHBHOCT, NpH 4YeMy HajBehu
MO3UTHBAH JONPHUHOC IOTHYE OJ pacTa HPOU3BOAE
npexpaMOeHuX HaQTHUX

CJIEKTPUYHE OIIpeMe M NPOU3BOAA O] METaa.

nmpounsBoaa, AcpuBara,

'pacbukoH 111.10.3. NMokasaTersu rpafjeBUMHCKe
aKTUBHOCTH
(TpomeceuHmn npoceum Acs., 2019 = 100)
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70
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30

2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.

Mpounssoara rpafeBuHCKor MaTepujana
s BPOj M3AATUX FPANEBUHCKUX JO3BONA
e 3an11Xe rpafjeBUHCKOr MaTepujana

W3aeop: P3C u npepayyH HBEC.

VYopkoc maxaeMuju Bupyca kopoHa, y 2020. roguHu
HacTaBJbeHA je WHTCH3UBHA peanuzanmja
HHOPACTPYKTYPHHUX TIIpoOjeKara, IMITO je, y3 HacTaBak
CTaHOTPA/ibe, PE3yITHPAIIO OJarMM pPacTOM aKTHBHOCTH
y cexropy rpaljesunapcrBa y I11. Mnak, ycnen Bucoke
6aze, y I12 je ycropuia rpal)eBHHCKa aKTHBHOCT Ha MT.
HHBOY, TaKo Ja je, npema npoueHu P3C-a, Ha HUBOY 11iei1e
ronuHe 3abenexen nax ox 5,1% (y3 mompunoc BAII-y on
—0,3 m.m.). U moka3aressu u3 obmactu rpaljeBUHApPCTBA
yKa3yjy Ha TO Ja HHje OWI0 3HATHHjHX MPOMEHA TOKOM
2020. ropuHe, MOWITO je NPOM3BOAMA TIpaljeBHHCKOT
Marepujajia Oniia HempOMEHmEeHa Y OJJHOCY Ha TPETXOIHY
TOJMHY, JOK je Opoj u3marux rpaljeBUHCKUX J03BOJa
niosehaH 3a 3,5% y ognocy Ha 2019. ronuny.

Hajsehu HerarnBaH JONPHHOC €KOHOMCKO] aKTHBHOCTH y
2020. TOOMHU TOTHYE Ofi YCJIYKHHUX ceKTopa (30MpHO




Haporma 6anxa Cpomje

Toouwru usgewimaj o Moremaproj nonumuyu y 2020.

padukoH 111.10.4. [lonpuHOCK roauniLH0j cToNMU
pacrta B[lM-a — npou3BogHa cTpaHa
(yn.n.)

2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.

HeTo nopeau
m— Ycnyre

WnaycTpuja
mmm— [pafeBnHapCTBO

Morsonpuepeaa
et B[00 (y %)

W3sop: P3C u npepauyH HEC.

padmkoH 111.10.5. MokpeTrbMBOCT CTaHOBHULUTBA Y
Cpbuju y 3aBMCHOCTK O3 Mepa ApXKaBe U KpeTakba

enugemuje
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OxkcdopAcky MHAEKC CTPUKTHOCTM (11.C.)
Apple, nokpeTrbUBOCT y BO3unuMma, (n.c.,13. jaH. 2020 = 100)*
Bpoj 3apaxenunx og COVID-19 (a.c., Ha MIH CTaHOBHUKA)*

W3sop: OXCGRT, Apple mobility trends, ourworldindata.org/coronavirus.
* CeIMOAHEBHM MOKPETHM NPOCEK.

nocmarpano naj ox 1,6%, y3 nonpunoc BAII-y ox —0,8
ILIL.), TIOILITO j€ 3HaTHO CMambeHA aKTUBHOCT Y 110jSIMHUM
YCIYXKHUM JCJIaTHOCTUMA HaAKOH OTIHOYHUHkamka
crpoBohema Mepa YCMEpPEeHHX Ka OdyBamy 3paBiba
craHoBHHITBA. [lag je Omo mpe cBera HW3pakeH y
TypH3My, Ha IITa yKaszyje cMameme Opoja Hohema on
38,9%, TpBEeHCTBEHO yciel cMamema Opoja Jjoja3aka
CTpaHuX Typucta ox npexo 75% y 2020. roaunu. Takohe,
7 CEeKTOPHU YroCTHTE/bCTBA U MYTHUYKOI caobpahaja
IpeTpHeNn Cy 3HaTHe TI'yOMTKE HAaKOH Nporamerma
MaHAeMHje, Ka0 M CeKTOpu 3adaBe, pekpeanmje H
Kyatype. C npyre cTpaHe, akTHBHOCT je mopaciia y
TProBUHH, IITO TIOTBPYjy U MOJAIN O PEATHOM IIPOMETY,
koju je y 2020. nosehan 3a 4,3%. TproBuna Ha maJjo
Takohje ce y Majy BpaTuia Ha MPETKPU3HH HUBO, a 3aTUM
HAacTaBWJa Ja C€ OIlopaBJba y HapeIHHM Mecennuma
YIPKOC IMOOLITPaBaky CHHIEMHOJIOIIKHX Mepa Kpajem

TOJMHE ¥ HA HUBOY TOJMHE OCTBapwia je pact o 4,5%.

IIpema P3C-a, 'y 2020.
No/LONPUBPeIHA aAKTHBHOCT mopacna je 3a 4,2% (y3
nmorpuaoc B/I1-y ox 0,3 mm.). Tako je, Tpehy romumay
3apeqoM, 3a0eJexeHa HATIPOCeYHa MOJbOIPUBPEIHA
yeMy je HajBulle JOonpHHENo mnoBehame
MIPOM3BO/IIHE MIIICHUIIE, KyKypy3a U coje.

MPOLIEHU TOJIUHU

ce30Ha,

CMameH HHUBO TMOPECKHUX MpPHUXOoJa YCIed Kpuse
MPOy3pPOKOBaHE BHpyCca KOpOHa, V3
HCTOBPEMEHH pacT CyOBCHIIMja TMPHUBPEIU, YCIOBHO je
CMamCHC HETO mope3a 3a 1,6% Ha HUBOY TOJMHE, IITO j&
HeratuBHO ponpuneno BIII-y ca —0,3 m.m.

TTaHIEMH]jOM

11. 3apapge u 3amociaeHoCT

[IpaBoBpemMeHa M U3JallHA EKOHOMCKa IOAPIIKA
npuBpenu CpOuje 3a Bpeme NaHAEMHje JONpHHENA je
OYyBamy 3apajia, HACTABKY 3allOllJbaBamba y MPUBATHOM
CEKTOpY, Kao U 1aJbeM Maay Opoja He3armoCIeHuX, YIMe je
nomahe Tpxumre paga y 2020. uszdernio Texe
nocJiequne cBercke kpusze. Ha 1o ykasyjy 3angpkaBame
crore He3anocieHocTH TokoM 2020. Ha jeaHOLUppPEHOM
HuBoy (9,0% y mpoceky), nosehame Opoja dopmaiiHo
3aMoCIeHUX y TPUBATHOM CEKTOPY 3a CKOpO 42 Xusbaje
JIHL@A Y TIPOCEKY, Ka0 ¥ PACT MpocevyHe HOMHHAJIHE HETO
3apajae Ha 66.092 qunapa y neuemopy (1j. Ha 562 eBpa).

Ha nuBoy nene 2020. npoceyHa HOMUHAIHA HETO 3apaja
uszHocuia je 60.073 munHapa, mro je 3a 9,4% Buiie Hero
TOAVMHY JaHa paHHWje, IpU YeMy je MpocedHa 3apajaa
nosehana u y npuBatHom cekrtopy (9,1%) u 'y jaBHom
cektopy (10,6%). IlocmarpaHo mo AeNaTHOCTHMA,
HajBehu penmarmBHE pact 3apana 3abenexeH je y UKT
cektopy (22,8%), kao u y oOmacTh 3IpaBcTBa H
couujanue 3amrure (17,8%), MIOMHHAHTHO MO OCHOBY
noBehama miara 3ApaBCTBCHUM PaTHUINMA, KOjU CY Y
HajBehoj Mepu moHenu TepeT maHaemwuje. Maxo HemTo
CHOpPHjUM TEMIIOM HEro Yy HPETXOAHOM IEpHOIY,
npoceyna 3apaza y 2020. mopacia je My OCTaluM
MPUBPEIHUM JelIaTHOCTUMA — mosbornipuBpenu (10,2%),
unaycrpuju (8,4% 30upuo) u tprounu (7,5%), y
KOjuMa TIpeoBJajaBa MPUBAaTHU CEKTOp. 3apaaa je
nopehana W 3amociieHMMa Yy JeJJaTHOCTHMa
yrocrute/bcTBa H Typusma (7,3%), kojuma je, OfIyKoM
Brnane PC, y nenembpy wucminahena jom jemnna
MUHHMMaJHa 3apaja (1ecra 1o peay), ¢ 003MpoM Ha TO Ja
Cy OBe JIIaTHOCTU HajBUIIE TMOroleHe MaHIEeMHjoM.
[Topen Tora, Bumra mpocedna 3apaga y 2020. 3abenexeHa

n
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padmkoH 111.11.1. MpoceyHa HOMMHaNHa HETO
3apapa
(y xure. RSD)

YkynHa 3apaga

MpuBaTHM cekTOp

JaBHu cekTop
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=2019. m=2020.
W3sop: P3C.

padomkoH 111.11.2. HoMmuHanHe HeTO

3apage no genaTtHocTUMMa
(y xurb. RSD)

Yen. cmewTaja u uexp.
TproeuHa
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W3sop: P3C.

je W y jgematHocTmMma JpkaBHe ympase (8,1%) u
obpasoBama (7,1%), y KojumMa JTOMHHUPA jaBHH CEKTOP.

VY3umajyhu y 063up mpojexToBaHH MPUBPEIHU OMOpaBaK,
Brnana PC je y centemOpy nonena oatyky o noehamy
MHUHHMAJIHe LeHe pajaa ca 172,54 nunapa no cary Ha
183,93 amuapa mo cary (moueB ox 1. janyapa 2021),
yuMe he mpoceyHa MHUHMMAalHa 3apaja y OBOj TOAWHH
Outu BUma 3a 6,6% (Tj. OKO 2 Xusbale AUHAPA) HEro y
2020. OuexnBaHO AONATHO MOBehame MpocedHe 3apaie y
JaBHOM CEKTOpY, Y3 BHIIy MHUHUMAJIHY 3apany,
MO3UTHBHO he pompuHeTH lajbeM ornopaBKy aomahe
TpaXme W OoduyBamy  IKMBOTHOT  CTaHjaapjaa
CTaHOBHMIITBA.

Bohena moBehameM 3apama u 3alOCIEHOCTH, YKYHMHA
HOMHMHAJIHA HETO Maca 3apaja, Koja IpeJCTaBba
JIOMHHAHTaH M3BOP MOTPOIIAYKE TPAXKILE, MOpaca je 3a
13,6% y 2020, uemy je mpe cBera JONPUHEO pacT
HOMMHAJIHE HETO Mace 3apaja y IPUBATHOM CEKTOpY
(15,3%), a morom u y jaBHOM cektopy (10,4%).

VY ycnoBMMa HOOIITPEHUX 3IPABCTBEHHX Mepa 300r
MaHJIeMHje, MPOAYKTHBHOCT YKyITHE €KOHOMHje, mpema
Hamoj nporenu, Ha Hueoy 2020. cmameHa je 3a 2,9%.
MebhyTtuM, mag NPOAYKTHUBHOCTH je 3HATHO YOJa:KeH
OIaroBpeMeHO Tpemy3eTHM MOHETapHUM U (PHCKATHUM
TTOJICTHIIAjUMaA.

Ha ornoprocT nomalhier Tpxuiita pajga y HOBOHACTAIUM
oKoJHOCTHMA ymyliyje W pacT yKymHe (opmajHe
3anociaenoctu 'y 2020. ox 1,9% y mpoceky, wmro je
He3HaTHO Mame y oxHocy Ha 2019. (2,0%). Ilpema
momanmma P3C-a, mobujermMm w3 06aze LlenTpamHor
peructpa 00aBe3HOT COLMjaIHOT OCUTyparba, Ha HUBOY

padomkoH 111.11.3. CTpykTypa Mr. pacta yKynHe
chopmanHe 3anocneHocTu
(y n.n., npocek nepuoaa)

5,0
4,0
3,0
2,0

1,0

2016. 2017. 2018. 2019. 2020.

JaBHU cekTop
s [puBaTHU CEKTOp
E—Y/KyNHa hOpManHa 3anocneHocT (y %)

W3Bop: P3C u npepavyH HBC.

npoceka 3a 2020. 3abesiekKeH je pacT 3anoll/baBama KOj
TpaBHUX Juna (3a oxo 40 Xuspaja JIMIa) U Ipeay3eTHUKA
(3a oxo 7,5 xuspaja nua), 0K je y MCTO BPeMe CMambeH
O0poj MHAMBUAYATHHUX TIOJHONPUBpPEAHUKA (32 OKO 5,5
xuJpana Jmmina). Ilpu Tome, ocTBapeHo moBehame
dopmanne 3amocieHoctu |y
peajin30BaHo y NPUBATHOM CEKTOPY, KOjU je HA Kpajy
2020. 6pojao 1,65 mMuaH 3amociaeHHMX, 0K je Opoj
3aMO0CJIEHUX Yy jaBHOM CEKTOpPY OCTao
HempoMemeH y ogHocy Ha 2019. (oko 600 xusbasa muma).
[Mouetkom  2021. ©Owmhe yOmaxkeHa  KOHTpoJa
3aIolbaBamba y jaBHOM CEKTOpPY, C 003MpOM Ha TO Jia je

NMOTHYHOCTH je

TOTOBO

HOBOM 3aKOHCKOM pETYJIaTHBOM IPOIMCAHO Ja jaBHE
WHCTUTYIH]je, yCTaHOBE U Tpeny3eha Mory 3arnociuTu 10
70% nuna KojuMa je IpecTao pagHu OAHOC y MPETXOAHO]
TOJUHH, ¥ TO 0€3 MOCCOHUX A03BOJa U CArIaCHOCTH.
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padpmkoH 111.11.4. Moka3aTerbu TPXULWITa paaa
npema AHKeTU O pagHOj CHa3u

(y %)
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W3sop: P3C.

padomkoH 111.11.5. lopaTHM NoKa3saTerbu TpXULITa
paga npema AHKeTU O pagHOj CHa3u

(v %)
44
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YkynaH 3actoj = OpcyctBoca | Pap op kyhe Heperbhn
Ha TPXULLTY nocna M3BpLLEHU
paga Yyacoswu paga rno
3anocneHom
W3Bop: P3C.

Hajsehu 0poj HoBo3zanocienux y 2020. 3abenexen je
y npepahuBaukoj naaycTpuju (oxo 16 xuspama numa),
rpaheBunapcTBy (oko 10 xwmmpana muma), UKT cexrtopy
(oko 6 xXWIbaza JHIA) U TPTOBUHU (OKO 5 XWIbaJia JINIA).
Oxpabpyje TO MWTO Cy HOBa pajHa MecTa OTBOpEHa U y
nenatHoctuMa caoOpahaja u ckmaguimnrema (Oau3y 4
XMJbaJIC JIMIIA), KA0 U y JIEJIaTHOCTHMA YTOCTUTEIHCTBA U
TypusMa (0ko 3 XuJpaje JHIA), 9eMy Cy IOTPUHENIN
MOCTEIICHO IOMYIITAlke 3APABCTBEHHX Mepa Ol Maja M
Jp)KaBHA MOMOh MOCIIoAaBIMMa U 3aIIOCICHUMA.

[Tpema nonamma Hanmonante ciysx0e 3a 3arnonubaBame,
YKynaH Opoj perucTpoBaHHUX He3aNoCJIeHHX O]
cenrem0pa 2020. npBH MYyT ce CHYCTHO HCHOX MOJIa
MHIJIMOHA U Y IerieMOpy je n3nocno 491.347 nwma, mro je
3a oKk0 15,5 Xuibaga HE3alOCIEHUX Mamke HEro TOJUHY

Tabena 11l.11.1. Kpetawa cpopmanHe 3anocrneHocTu n

He3anocneHoCcTn
(Mr. cTone pacta, npocek nepvoaa)
2020.
T T2 T3 T4

YkynaH 6poj bopmanHo
3anocneHunx

3anocneHu Ko npaBHUX

nvua

MpuBaTHU NpeayseTHULM

1 3anocneHun Kop, Hux

1.8 1,6 2,0 2,3

24 2,2 2,3 2,5

1,0 1.1 2,7 3,2

MHavenayanHu 74 78 7.6 7.8
norLonpuBpeaHULM
HesanocneHnu -9,1 -3,3 -0,4 -1,9

MpBu nyT Tpaxe

3anocnewe

Bunu y pagHom oaHocy -28,5 -14,8 -11,4 -12,0
W3Bop: P3C n HaunoHanHa cnyxba 3a 3anowrbaBate.

26,3 1,3 12,3 8,9

naHa panuje. Mako je tokom 2020. quHaMuKa cMarmbemba
HE3aIl0CICHOCTH YCIIOpUIA YCllel MaHIEeMHje, y CBUM
rpynamMa 3aHuMarma, y MPOCEKY, €BHJCHTHPAH je MarmbH
Opoj He3amocJeHNX, Mpe CBera y OHMMa Koja TpHIanajy
CEeKTOpy HHIyCTpHje (32 OKO &8 Xuipajga Juma) u
JIeTIaTHOCTUMA TPTOBHHE, YTOCTHTEJHCTBA M TypHU3Ma (3a
OKO 2 XWJbaJe JIUIA). 32 HBHUMA ce]e TpyIe 3aHUMamka y
M0JbOIIPUBPELE,
caobOpahaja, y kojuma je y 2020. yKyITHO €BHACHTHPAHO
OKO 3 XMJbaJIC Mamkbe HE3aMOCICHUX.

JlenaTHOCTUMA rpaheBuHapcTBa U

JocTynHu pe3yaTaTtn AHKeTe 0 PagHOj CHA3M, KOjU ce
onHoce Ha (hopMaIHM U HepOpMaTHH CErMEHT TPIKHUIITA
pana, moTBphyjy OTHOpPHOCT TPIKUIITA paja yIpKOC
nocineaunamMa mnangemuje. Croma aKTHBHOCTH PaJHO
crocoOHor craHoBHUITBa y T4 2020. mocturma je
69,3%, mTo je m3Ha nperkpusHor HuBoa (T4 2019), nok
ce y UCTO BpeMe CTolla 3anocieHocT o 49,7% Bpatuna
Ha CBOj MPETKPU3HU HHMBO. THME je HaJOMEINTEeH Maj
OBHUX MoOKa3zaresba y T2, koju je y HajBehoj mepu Ouo
n3a3BaH OTEXAHMM YCIIOBMMa IIpOHAJIaXema Iocia
TOKOM Tpajama BaHPEJHOT CTamka U CMAmbEHUM
aHraxoBameM HedopMaiHo 3arnocineHux. [Ipn Tome, Ha
HUBOy mnpoceka 3a 2020. croma akTUBHOCTH U CTOHa
3aM0CICHOCTH u3Hocuie cy 67,7% wu  49,1%,
PECIIEKTHUBHO, LITO Ce He pasiuKyje OUTHO y mopehemy
ca 2019. Tlopen tora, cronma He3amocjaeHocTu y 2020.
cHIKeHa je 3a 1,4 .., Ha 9,0% y npoceky, npu 4emy je
TOKOM LieJjie TOAMHE 0CTAJIa HA jeIHOUU(PEeHOM HUBOY
u'y T4 nuznocuna je 9,9%.

l'[ope;l OCHOBHHUX IIOKa3zaTre€Jba, aHKETOM CE€ IMparc u

A0JAaTHU TOKa3aTe/bM Kako OM ce TMOTHyHH]je

n
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oOyxBaTWiia KpeTama Ha TPXKHUINTY paja 3a BpeMe
manaemuje.” HaBemenu moxazatesbn TOTBPlYjy OICHY
ma je y T2 pmommwio 1m0 KpaTKOPOYHOT €r30TCHOT
nopemehaja, a na cy Beh tokom T3 u T4, ymopeno c
MMOCTENECHUM YyOJakaBambeM 3JpaBCTBEHUX Mepa, y
3HaTHOM OOMMY CaHUpaHe NoCJeJulle 3acToja Ha
TP:XRUIITY paja,’ koju je y T4 nznocuo 19,0%, mto je 3a
0,6 m.m. HIWKE HEro TOAWHY JaHa paHHje. Y HUCTOM
Nepuoay, MoKa3aTe/bH OCYCTBA C MOCIAA M Paja Of
kyhe* 6naro cy nosehanm 3a 0,1 .. u 0,5 m.m. my T4
m3Hocunu cy 4,6% u 9,2%, pecnekrusHo. 3Bpimenn
4yacoBHW paja no 3amociaeHom y T4 uznocunu cy 39,5
4yacoBa HEJIeJbHO, IITO je Ha TOTOBO UCTOM HHMBOY Kao Mpe
ronuny naHa. CBe HaBeaeHO ymyhyje Ha 3akJbydak Ja cy
Ce YCIIOBH M aKTMBHOCTH Ha TPXKHUIUTY paja Ha Kpajy
2020. crabunam3zoBamd W JIOMHHAHTHO BpAaTHIW Ha
NMPEeTKPU3HN  HUBO, 3axBalbyjyhm  mpe  cBera
CBEOOYXBAaTHO] €KOHOMCKO] MOJPIIIIH JPiKaBE.

“ 3a Bume uHdopMarmja BuxeTH y Mzeewmajy o unguayuju — ¢ebpyap 2021,
Ocapr 4, c1p. 49.

‘' 3acToj Ha TPKMIITY pajga mnpeacTaBba ydemhe: 1) Heszamocnenux, 2)
3aM0CIIeHHX KOjH paje kpahe o MyHOr paaHor BpeMeHa U 3) MOTeHNHjaIHe pagHe
CHAre y TpOIIMPEHOj PAIHOj CHA3H, IPU YEMY C€ TIOI NPOUUPEHOM PAOHOM CHA2OM
TOApa3yMeBajy CBH 3allOCICHH, HE3alOCIeHN U nomenyujaiia paona cnaza (OHU
KOjU MOTY 7a paje, ali He Tpaxke I0CA0 M OHH KOjH Tpake I0CA0, Al HE MOTY
OIMax MOYETH Ja pajie).

“ OpcyeTBO ¢ nmocsia Mepu ce yuentheM 3arociaeHuX KOju ¢y OJCYTHH C Hocia y
YKYITHOM OpOjy 3amocieHux, 10K ce paa o kyhe mepu yuenthem Opoja 3anocieHux
Koju ¢y pagunu of1 Kyhe y yKyrnHoMm Gpojy 3arocieHux.
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