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YBoaHa HaAIOMeHa

Toouwreu useewmaj o monemapnoj noaumuyu, y3 o0pa3ioxeme CBUX (aKkTopa KOjH Cy
yTULATU Ha cipoBoheme MoHeTapHe noiutuke, Haponna 6anka Cp6ouje nogaocu HapoaHoj
cKyniuTuHU HajkacHuje 10 30. jyHa Hapenne roaune. Takohe, Hapomna Ganka CpOwuje,
HajkacHuje nmo 30. cenremOpa Ttekyhe rommHe, momHocm HapomHoj CKynIITHHH
THonyeoouwru uzgewmaj o MoHemapHoj noaumuyu, y3 o0pasiokeme CBUX (akTopa Koju
Cy yTHIIAH Ha CIPOBOhere MOHeTapHe MOMUTHKE. '

Cratytom Haponne 6anxe Cp6uje’ yTBpheHo je 1a HaBeIeHN U3BEIITAj! CaapiKe TONaTKe U
aHallM3e O CTpaTerWju  MOHETapHE TIOJIWTHUKE, MAaKPOCKOHOMCKHUM  KpeTamuMma
(MehyHapOIHOM OKpYKEemY, MIAaTHOOMIIAHCHUM KpeTambnuMa, Mel)yHapoIHOj MHBECTHUIIHOHO]
MO3HIIUjU 3eMJbE, MOHETAPHUM arperatuma, KpeTamy IIeHa, 3apajiaMa U 3alocICHOCTH, Kao
U JPYyTMM MaKpOCKOHOMCKHUM KpeTamHMa), O YTBpHEHO] W CHPOBEICHO] MOHETapHO]
IOJIMTHUIIH (YTBpheHI/IM U OCTBApCHUM LIUIBCBHMMAa MOHETApPHC IMOJUTHUKE, MNMPHUMCHCHUM
WHCTPYMEHTUMa M MepaMa MOHETapHe TMOJHWTUKE, W JPYyrdM THTambhMa y BE3H C
MOHETapHOM TOJIMTHUKOM ), Ka0 H O IJIAHUPAHO] MOHETAPHO] TIOJIUTHUIIH.

Toouwreu ussewumaj o mowemapnoj noaumuyu y 2023. pa3MOTPEH je U YCBOjEH Ha CEIHUIIH
W3epmHOT 0f160pa 13. jyna 2024. rogune.

W3Bemraju 0 MOHETapHO] MOJNMTHLM AOCTYNHU Cy jaBHOCTH Ha cajTy Hapomgne Oanke
Cpouje (http://www.nbs.rs).

WzspmHn onboop Haponne 6anke CpOwuje:

Hp Joprosanka TabakoBuh, ryBepHep
Hp Kespko Jouh, BuiieryBepHep

Hp Ana VBkoBuh, BUIIETYyBEpHED

Mp [lparana Cranuh, BUIIEryBepHED

Hukomna Jlparamesuh, BurieryBepHep

! 3akon o Haposmoj 6anum Cp6uje, ,,Ciyx6enn rmackuk PC”, 6p. 72/2003, 55/2004, 85/2005 — mp. 3axon, 44/2010, 76/2012, 106/2012, 14/2015 — omnyka YC u
44/2018.

2 Cryx6enu rnacauk PC”, 6p. 12/2013, 18/2015, 72/2015 n 50/2018.



CKPAREHUIE KOPUII'REHE Y OBOM U3BEIITAJY

BII - 6pyro nomahu nmponussos

0.1, — 6a3HU MOEH

A€3. — AECE30HUPAHO

EMBI - nHAeKC 00BE3HHIIA TPXKUIITA Y YCIIOHY
EIb — EBporicka neHTpagHa 6aHKa

HIIII — nHAexc NOTPOIIaYKUX LieHa

Mr. — Mehyroauimme

MAT — meljyybaHKapcKo IEBU3HO TPIKHUIITE
MJIH — MIJIMOH

MJIpJ — MUJIHjapaa

MM® — Melyynapoauu MoHeTapHH GOH[

NPL — npobieMaTHyHN KPETUTH

OPEC — Opranmzanuja 3eMajba H3BO3HUIA HAPTE
II — nonyroaumre

M. — TIPOIICHTHH MOCH

P3C — PemryGuiuku 3aBOJ 32 CTATHCTHKY

PC — Peny6nuka Cpouja

CJIM — cTpaHe TUpeKTHE MHBECTHIH]E

SDR - crnienyjasHa mmpaBa Bydema

T — Tpomeceyje

DAO — Opranmsanuja YjeIumeHNIX HallMja 33 XpaHy U MOJbONPHBPETY
®E]] — Cucrem denepanaux pezepsu CAJ]
XoB — xaptuje o BpenHoCTH

He naBoge ce JApyre onmTerno3HaTe CKpaheHI/ILle.
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Hapojna 6anka Cpouje

Pe3sume

VYnpkoc mocieaunaMa IMaHAEMHje U EHEpreTcKe
KpHu3e, Koje cy wu3a3Baje OpojHe mopemehaje Ha
MmehyHapoHOM pOOHOM M (PMHAHCH]CKOM TPIKHIITY,
Kao M TnoBehaHe HEW3BECHOCTH Yy YCIOBUMA
U3PAKCHUX TCOMOJIUTHYKHX TEH3Hja, TJ100aJHA
€KOHOMCKA KpeTama cy TokoMm 2023. roaune

TeHEePAJIHO HAIMAaIINBAJIa 0YeKHBamha
peaeBanTHHX  Mel)yHaponmux  MHCTHTYyHHja.
ExoHoMcKka  aKTHBHOCT, IOCMaTpPaHO  Ha

rj1002JJHOM HHMBOY, MOKa3aj1a je 3HATAH CTeleH
OTIIOPHOCTH HA MHOrodpojHe morTpece, a
HeraTuBaH YTHIA] PECTPUKTHBHUX MOHETAPHUX
NoNMTHKAa BojehMx IeHTpasHMX OaHaka Ha
NpPUBPEJHU pacT OWO je MamH OJf HPBOOHTHO
ouekuBaHor. McroBpeMeHo, rjodajHa uHdaanuja
je ycmopaBana TokoM 2023. 3axBasmbyjyhm
ci1afberby  TPOIIKOBHMX  NPHUTHCAKa  Kao
pe3yiaTaT cMamemha CBeTCKHX IeHa XpaHe H
eHepreHara, Kao W 3a0LITPEHHX MOHETAPHHUX
yciaoBa. Mnak, 6a3na wuHpnauuja je y BehuHH
3eMajba MoKaszana BehW cremeH Mep3uCTEeHTHOCTH,
YeMy Cy JONpUHEIH U (HaKTOpU C TPXKHUILTA paja, a
mpe cBera pacT 3apaja M HUCKa CTOIa
He3zarocjeHocTH. 300r Tora Ccy, Kao W ycien
H3pPKCHUX TCOMOJUTHYKUX TCH3HMja M H30Hjama
cykoba Ha bBimckom wuctoky, Bozehe ICHTpasHe
OaHke 3agpXajiec oOmpe3aH IPHUCTYl y Bohemy
MOHETapHUX mojuTuka. Llukinyc 3aomirpaBarba
MOHETapHHUX YCJIOBa YIJaBHOM je 3aBpiieH y 2023.
TOAMHHM, TPU YeMy c€ Yy Wu3jaBaMa 3BaHUYHHKA
ucTude Ja he omiyka O TIOYETKY IMOIyIITamba
(hMHAHCHjCKUX YCIIOBA 3aBUCHTH OJI IaJber KpeTamba
uH(panuje, eKOHOMCKE aKTHBHOCTH M JIeIlIaBamba Ha
TPXKHIITY paja.

Hapoana 6anka Cpouje nopehana je pegepeHTHY
KkamMatHy cromy y 2023. rogunm 3a 1,5
NPOLICHTHHUX M0EeHAa, Ha HUBO 0] 6,5%, Ha KoMe ce
Hana3um oa jyna. Omnyke o mosehamy kamaTHe
CTOIlE JOHECEHE Cy NPBEHCTBEHO C LHJBEM Ja Ce
orpaHuye CeKyHIapHU edextn BUCOKHX
TPOLIKOBHUX  IIpUTHCaka u3  MehyHapoxmHor
OKPY’)XeHa U3 MPETXOIHOT IIepHoja Ha pacT ieHa Ha
nmomahem TPXKUIITY TIPEKO WHQITAITHOHUX
OYeKHBama, Kao M Ja Ce OCHUTypa IIOBpaTak
nHQIanMje y TpaHWIe I[MJba Y XOPHU3OHTY
MoHetapHe mommTHke. Ox aBrycra 2023. romuHe
Hapomna 6amka CpOuje HHje Memana BHCHHY
pedepeHTHE KaMaTHE cTore, ucTudyhu moTpedy ma
ce carjienajy myHH epeKTH HpeTXonHuX moBchama,
TeHEepaJHO MONYyIITame IIIO0ATHUX HHQIATOPHUX
NpHUTHCaKa, Ka0 U yCIOCTaBJbeHa onanajyha myrama
nHpranuje. McroBpemeno, 6opbda ca wmHDIammjom
HACTaBJbCHA je JOHOLICHEM OUIyKe y cenTeMOpy aa

ce IyTeM HHCTpYMEHTa 00aBe3HE pe3epBe IOBYUE
JIe0 BUINKOBA JWHAPCKE JIMKBUIHOCTH OaHaka M
TUME JOJaTHO moomTpe paomahw MOHETapHH
ycnoBu. Crome o0aBe3He pe3epBe Ha JICBH3HY
ocHoBuIly nosehaHe Cy 3a 1Mo 3 NpOIEHTHA IOEHa,
Ha 23% wum 16% 3a o0aBese ca YroBOpPEHOM
pounomhy 10 aBe roaMHE W TMPEKO [BE TOJWHE,
pecleKTHBHO, a crome o0OaBe3He pe3epBe Ha
JIMHAPCKY OCHOBHILY 32 IO 2 TNPOIEHTHA II0€Ha, Ha
7% u 2%. VcroBpemeno, nmosehann cy NpoOIEHTH
Jiena eBu3He o0aBe3HE pe3epBe Koja ce M3ABaja y
JUHApUMa 3a MO & MPOLIEHTHUX NoeHa, Ha 46% u
38% 3a obaBe3e ca yroBopeHoM pouHolnhy 10 aBe
TOJUHE U NMPEKO JBE FOJUHE, PECIIEKTUBHO.

IoomrpaBame MoHerapHux ycjaoBa Hapoane
0anke CplOHje MpEeHOCHJIO ce HA KaMaTHe CTole
HAa TPKUIITY HOBIA, KA0 W HA JIUHAPCKH /€0
TPXKUIITA KpeIMTa M INTeAme, ykasyjyhm Ha
euKacHOCT TPAHCMHCHOHOT MeXaHH3Ma
MOHETAPHE MOJHMTHKE MyTeM KaHajla KaMaTHe
crome. lcTOBpeMEeHO, KpeTame KaMaTHHX CTomNa
EBporicke mneHTpaiHe OaHKe MpPEHOCHIO C€ Ha
KaMaTHE CTOME y €BPO 3HAKY Ha JoMaheM TPKHIITY.
C TuM y Be3H, Kako OM Ce 3allTUTHIM KOPUCHHIIH
(uHaHCHjCKMX ychyra M odyBaia CTaOMITHOCT
(dunaHcHjckor cucreMa, Hapoana 6anka Cpouje je y
centeMOpy JIOHENa OMUIYKY O HPUBPEMEHOM
OrpaHHYaBamby KaMaTHHUX CTOMA Ha HOBE cTaMOcHe
Kpenure (U3MUKUM JMIuMa. Y  HCTO  BpeMe,
OrpaHMYeHE Cy W KamaTHe crome Ha Tnocrojehe
cramMOeHe KpeauTe, W TO 3a KOPHUCHHKE MPBOT
cTaMOCHOT KpeAuTa C MPOMCHJBMBOM KaMaTHOM
CTOIIOM YHjU YroBOpeHH H3HOC He mpernazu 200.000
eBpa. HaBenena orpaHnuema KaMaTHHX CTOIA Ce
oJIHOCEe Ha mepuoj o1 okToopa 2023. mo kpaja 2024.
rogune. Ha osaj maunn Hapomgna Ganka CpOwuje je
JeJioBaJia MPOAKTHBHO, He dekajyhm mga ce
MaTepujaliu3yjy pU3HLH Ofl pacTa KAMaTHUX CTOMA Y
30HM eBpa M yTudy Ha MoryhHocT oTmate
CTaMOGHHMX KpeIuTa, a THME M Ha (HUHAHCHjCKY
CTaOMITHOCT.

KpenuTHa  akTHBHOCT je TOKOM  roiuHe
ycmopaBajia W JeueMOpy je  3abenexuiia
Mehyromummu pact ox 1,0%. Ha ycmopaBame
KPEAWTHE aKTUBHOCTH YTHLAIHM Cy BHIIE KaMaTHe
CTOIIe W IOOWITPEHH KPEOUTHU CTaHAapAn OaHaka.
Kox xpemuta mpuBpenu 3HadajaH yTHIA] HA CTame
KpenuTa TOTHHAo je W ox gocneha kpemura u3
rapaHTHHX IIeMa, a KOJ KPeIUTa CTAHOBHUIITBY OJ
cenreMOpa TPUBpPEMEHH HETaTWBHH YTHUIA] Ha
CTambe KpeAuTa JI0Ja3d M OJf PadyHOBOICTBEHOT
TpeTMaHa MOTPaXHBamka M0 OCHOBY CTaMOCHUX
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KpeauTe yciel JOHOIICHha OIyKE O OrPaHHYaBamby
KaMaTHUX cTona Ha oBe Kpeaure. Ydewhe
npodaeMaTHYHUX KpeauTa Yy  YKYOHUM
KpeauTHMa Yy JeuneMOpy je 3aap:KaHo OJu3y
MHHMMYMa ox oko 3%, mro mokasyje na je
KBaINTET aKTHBE OaHaka oOCTa0 OYyBaH, [OK
nokKasaTesb aJeKBaTHOCTH KamuTaja ox 21,4%
yKa3zyje Ha BHCOKY KaIlHMTAJH30BAHOCT M
OTIOPHOCT OaHKAPCKOI CeKTopa (perylaTopHH
MuHAMYM §,0%).

Hapoana 6anka CpOuje ouyBana je pelaTHBHY
CTa0MIHOCT Kypca IHHApa NpeMa eBpy U TOKOM
2023. y ycmoBuma TeHepanHo moBehaHe riobanHe
HEM3BECHOCTH, NaXJBMBO Tnpatehm Qaktope wu3
nmomaher u Mel)yHapogHOT OKpyKema KOji YTHIy Ha
Kperatba Ha pgomaheM JAEBU3HOM TPXKHUIITY |
pearyjyhn mnpaBoBpeMeHO u oxMepeHo. Tokom
TOOMHE  TPEOBIIAJIaBAId  Cy  alpelyjallyjCKu
nputucuy, 30or uvera je Hapomna Gamka CpOuje
TokoM 2023. Ha MelhyOaHKapcKOM JIE€BH3HOM
TPXKUIITY HWHTEPBEHHCAla NPETEKHO Ha CTpPaHU
KyIOBHHE JeBH3a. MI3HOC HETO KyNMOBHHE JIEBH3a T10
ocHOBy uHTepBeHIHja Hapomue Oanke CpOuje y
2023. nocturao je 3.940 MuH eBpa, MTO je peKopaaH
TOAMIIIM  W3HOC  HETO  KYNOBHHE  JEBU3A.
[Tocmarpano kpajeM meprofa, TUHAP je IIpeMa eBpy
y 2023. HomuHaiHO ojadao 3a 0,1%. HMcroBpemeHo,
300r jauama eBpa Ipema gosiapy Ha Mel)yHapoaHOM
TPXKHIITY, AUHAP j€ TIpeMa J1oiapy ojadao 3a 4,0%.

Jdedpunur Texyher pauyna miatHor Omiianca y
2023. usHocuo je 1,8 mumumjapau eBpa (2,6%
Opyro nomaher mpou3Bosa) U BHILECTPYKO je
cMambeH y nopehemy ca 2022, kaaa je usHocuo 4,2
muadjapae espa  (6,9%  Opyro  gomaher
npousBoaa). [Tocmarpano o kareropujama Tekyher
pauyHa, Ha mOOOJBIIAkbe EKCTEPHE IIO3HUINje
HajBHIIIE je yTUIAo Naj poOHOr neduuuTa, KOju je
3axBaJbyjyhu pacTy U3BO3HE MOHY/IE M HIKEM yBO3Y
eHepreHata cMameH 3a 2,8 Mwidjapau eBpa y
onHocy Ha 2022. PoOHu u3B03 je mosehaw 3a 3,7%,
YyeMy je HajBHIIEe JloNpuHeNa npepahuBauka
MHIYCTpHja, INTO YyKa3yje Ha OTIOPHOCT H
pacnpocTpameHOCT Halle M3BO3HE TIOHYyJAE, C
003UpOM Ha TO J]a je pacT OCTBapeH y YCJIOBUMa
HIDKE eKCTepHe TpaxKmbe. icroBpemeHo, poOHH YBO3
cMameH je 3a 4,8%, HajBHINC O OCHOBY HIDKET
yBOo3a eHepreHata (Behum nenom pesyiraT HMKHX
nieHa). Ha mobosbmame excrepHe mosuije y 2023.
TOJMHU JIeJIOBaJo je W mnoBehawme cydpuuura y
pasMeHu yciyra ca umHocTtpaHctBoM (3a 30,4% y
onHocy Ha 2022), npu yemy je yKYITHO [OCMaTpaHo
n3B03 pode u ycimyra y 2023. ronunu nosehan 3a
7,9%, nox je yBo3 cMmameH 3a 1,0%. Y cynpoTHOM
cMepy JenoBaiu cy Behum peduuuT npumMapHor
JIOXOTKa, MpeTexHO yciex BehHMx pacxoia o
OCHOBY  JIOXOTKa OJ  CTPaHMX  JUPEKTHUX
WHBECTHLIM]a, M HIDKH CYy(QUIMT CeKyHJapHOT
JIOXOTKa yciien Mamux TpaHcdepa Bnamunom

CEeKTOpY, JOK je HeTO NPWIMB JO3HAKa 3aJpKaH Ha
penaTuBHO BUCOKOM HUBOY (4,6 Munujapau epa).

ExcrepHa no3uunuja 3em/be J0JaTHO je ojayaHa
HACTaBKOM BHCOKOI  TNPWJIHMBAa  CTPaHHUX
AUpeKTHUX uHBecTHuuja y Cpoujy, koju je y
2023. roguHU JOCTUTA0 HOBU PEKOPIHM U3HOC O]
4,5 muamjapau eBpa. JleBeTy TOIWHY 3apeliom,
neduiur  Tekyher paduyHa y TOTIYHOCTH je
MOKPUBEH HETO TMPUIMBOM CTPAaHHUX JIUPEKTHUX
WHBECTHLIM]ja, 0pPU 4YeMy je BPEJHOCT OBOT
mokazatesba y 2023. mocturna 233%. [lopen Tora,
3aJpaHa je BHCOKa reorpad)cka M MPOjeKTHA
pacTpoCTpamkEeHOCT NPWIMBA CTPAHUX AUPEKTHHUX
MHBECTUIMja M TIPETS)KHA YCMEPEHOCT y H3BO3HE
CeKTope, a HajBuIIe y mpepalUBauKy HHAYCTPH)Y
(25,5%), xoja je KJbyYHHM HM3BO3HH CEKTOP CpIICKE
npuBpene. llpmimB kamuTama je OCTBapeH W 1O
OCHOBY TOPT(HOINO WHBECTHIH]A, (HHAHCH)CKUX
KpennTa, Kao M ToBehaHOT 3amyKema HpUBpene y
HWHOCTPAHCTBY.

BpyTto neBusne pesepBe Hapoane 6anke Cpouje
nopehane cy Tokom 2023. romune 3a 5,5
MUJIHjapAu eBpa, Ha 24,9 Muaujapau eBpa, WITO
je 0MO0 HajBUIIM HUBO OpPYTO JEBH3HHUX pe3epBH
KpajeM Mecella ¥ FOAMHE OTKA/l ce MpaTe MOAAH
Ha oBaj HauuH (ox 2000. roamue). Taj HEBO
pe3epBu 00e30ehuBao je moxpuBEeHOCT 6,7 Meceru
yBO3a pobe M yciyra, ITO je ABOCTPYKO BHIIE OJI
CTaHmapja KOjUM ce YTBphyje aaekBaTaH HHBO
TIOKPUBEHOCTH yBO3a pobe W yciyra JeBU3HUM
pesepBama. Y CKIany ¢ NPUHLOUIUAMA CHUTYPHOCTH U
JMKBUIHOCTH, CpeICTBa Cy  IUIaCHpaHa Yy
BHUCOKOJNIMKBHAHE Xo0B umjm cy wu3zaBaomu
Hajpa3BHjeHHUje 3eMJbe y cBeTy u MehyHapomne
(hmHAHCHjCKE MHCTUTYNHjE, Kao M KOJI IMIPBOKJIACHUX
nHCTUTYNWja (UeHTpanHuX OaHaka, MelyHapoaHmx
WHCTHUTYNMja U TIPBOKJIACHUX WHOCTPAHUX OaHaKa).

Ha koncosmaoBanom HuBOY, y 2023. roauHu
ocTBapeH je nepuuurt ommre ap:xkase ox 181,1
MuUIMjapae auHapa, wmm 2,2% Opyro pomaher
Npou3BoJa, WTO je 32 46,4 Muiujapae AuHapa
0obu  pesyarar ox AehpuuOMTA TNJIAHHUPAHOT
pebanancoM penyodanukor Oyuera oxg 2,8% opyTto
nomaher mpom3Boma. VYcmemHuju pesyaTar je
MOCTHTHYT IIpe CBera 3axBajbyjyhu HIKUM Tekyhum
pacxoanMa y OJJHOCY Ha IUIaH, HajBHIIE pacxoIuMa
HaMEHCHUM 3a HabaBKy pobe W yciayra u 3a
cyOBeHIHjC.

JaBHM Oyr meHTpaaHe ap:kaBe Ha Kpajy 2023.
u3Hocuo je 52,0% Opyro nomaher mpousBona,
IITO je 3a 3,1 NPOLCHTHH IOEH HMKe Hero Kpajem
2022, npu yemy je cMmameme Hajehum nesom
pe3yaTar pacta HOMHHAJIHOT Opyto jnomahier
npousBona. CpenamopouHd  (UCKATHH  OKBUP
npeasubha nasbe cMameme yuemha jaBHOT Jayra y
Opyro nomaheM mpousBomy, MTO Ou Tpedano
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HO3UTUBHO J1a C€ OAPa3d M Ha KPEAUTHU PEJTHHT U
NpeMHjy pH3MKa 3eMJbe, Kao W Ja copedn Behe
UH(IIATOPHE TPHUTHCKE O] IpKaBHE IOTPOIIbE. Y
HapeIHOM Teprory odekyje ce na he yuemhe miata
U TeH3Wja OMTH Ha CTaOWIHOM HUBOY, 0 T'paHHIA
JepUHUCAHNX TOCeOHUM (PUCKATHUM IIpaBHINMA,
ogHocHO Ha HumBomMa ox oko 10% u 11%,
pecrmeKTHBHO, JoK he  mpuopHTeT  MMAaTH
WHPPACTPYKTYPHH ¥  KalWTaTHH TPOjEeKTH, C
IUIAaHUPAHUM Y/eJIOM KalHMTAaJIHUX Pacxola O OKO
6—7% B/1l1-a y 2024-2026. roguHw.

3axBa/byjyhu 0AroBOpHOj €KOHOMCKO]j MOJUTHIIN
U epUKACHOM M KOOPIAMHUPAHOM OATOBOPY
MOHeTapHe U (ucKalHe MOJUTHKEe Ha OpojHe
KpHu3e Yy IPETXOAHOM IMepHOIYy, PacT OpyTo
nomaher mpousBoma Cpouje y 2023, apyry
roAMHY 3apenoM, u3Hocuo je 2,5%. Pacr je
OCTBapeH YIPKOC CMameHhy CKCTepPHE TPaXme Yy
yCJIOBHMa YCIIOpaBamba eKOHOMCKE aKTHBHOCTH 30HE
eBpa, HAIler HajBaXHHjer CHOJBHOTPrOBUHCKOT
napTHepa, W HM3PAXEHHM  TEONOJIUTHYKUM
TeH3WjamMa. Y CBakOM TpoMecedjy OCTBapeH je
MO3WTHBAH pacT OpyTo nomahier mnpom3Boia, a
IMHAMHUKA TOT pacTa 3HATHO je yOp3ana y Apyrom
JIelly TOTUHE, MITO 3aXBaJjbyjyhu eQexTy mpeHeThx
TEHJEHIMja CTBapa CTAaOWIHY OCHOBY 3a pacT y
2024. romunu. Pact Opyro momaher mpomsBona y
2023. ronuan 6mo je Bohen Behom akTuBHOWIhy y
CBUM NPOM3BOJHMM M BEhMHH YCIYXXHHX CEKTOpa.
[Ipu ToMe, TOTOBO MOAjEHAK JONPHHOC ITOTEKAO je
ol rpaljeBHHApCTBA, MHAYCTPHjE U TOJHOIPHUBPEE.
[locmarpano ¢  pacxomHe cTpaHe, HajBehm
MO3UTHBAH JONPUHOC pacTy o00e30exno je Hero
W3BO3, YEMY CY JIONIPUHENIE IIPETX0/IHE UHBECTUIIH]jE
y pa3sMeHJbHBE CEKTOpe, Koje cy 3HaTHO mosehaie
W3BO3HY NOHYAYy IpepaljuBauke WHIyCTpHje, Kao U
OIIOpaBaK MPOU3BOMILE y CEKTOPY €HEPreTuke, KOoju
je omoryhmo w® Wu3BO3 eNEKTpUYHE EHEprHje.
3ampkaHa je ¥ TMO3UTHUBHA JMHAMHKA WHBECTHUIIH]a,
Mopel  OCTaJior, 3axBaJbyjyhm ©  OCTBapeHO]j
npoduTaOMITHOCTH TIPUBpENE W NPWIMBY CTPaHUX
JUPEKTHUX  WHBECTHIMja, Kao W  HACTaBKy
peanuzanuje MH(PaCTPyKTypHHUX npojekara
(uHaHCHpaHUX OJf cTpaHe Jpxase. [lo3uTHBaH
JONPUHOC  TIOTEKa0 je W  OA  TOTPOIIE
JoMahHMHCTaBa U Ap)KaBe.

Jambu  pacT 3amociIeHOCTH, CMambeme 0Opoja
He3amocJIeHHX, Ka0 W JABonM(peHn pacT 3apaja,
roBope y MPHJIOT HACTABKY MOBOJbHUX KpeTamba
HAa TPKMIUTY paga U TokoM 2023. roamue.
IIpoceuna HoMuHanHa HeTo 3apaaa y 2023. roguHu
u3Hocwia je 86.007 aunapa, mro je 3a 14,8% Burie
Hero mperxomHe roauue. Ilpu ToMe, Opxu pact
3a0enexunie Cy 3apaje y IPHUBATHOM CEKTOPY
(15,5%) umero y jaBHoM cektopy (13,3%), mro je
JIOTIPHHETIO Ja/beM CMambemy jasa m3Mmely miara y
jaBHOM W TIPUBATHOM CEKTOPY, & pacT 3apaga je
0CTa0 M MIUPOKO PACIPOCTPAHEH MO JAETATHOCTUMA.

Ykynan Opoj ¢dopmanno 3amocienux y 2023. y
npoceky je noBehan 3a oko 51 xuspany nuna (2,2%),
JIOK je KCTOBPEMEHO HACTaBJ/bCH BHUIICTOTHUIILH
TPEH/ CMamelha pPErucTpOBaHEe HE3aNoCIeHOCTH,
Koja je y aeuemOpy u3Hocmia 387.764 nuna, mrTo je
3a 0ko 39 Xxmibajzia He3amocIeHNX Mambe Hero y 2022.
TakBa KpeTama CBelOYe O OTIOPHOCTH TPIKHIITA
pajga, YOpKOC M Jajbe HPHCYTHHM IOCIeRUIama
MaHaeMuje W OpYyrux MoTpeca W3 MehyHapomHoT
OKpy)Xema, KOjeé Cy y BEIHKO] MEpH CaHHpaHe
3axBajbyjyiul OATOBOPHOj €KOHOMCKOj TOJHUTHIM U
Hpey3eTHM MepaMma ApiKaBe.

Haxon mro je y mapty 2023. nocTuriaa BpXyHari,
uHpaanuja y Cpouju on ampuija ce HajJa3u Ha
cTaduiHoj omaaajyhoj mnmyramu, JOMUHAHTHO
3axBasbyjyhn HCII0/bABAKY edexara
3201ITPaBaka MOHETAPHHUX YCJ0Ba U ciad/bema
rJ100aTHUX TPOLIKOBHHMX NMPUTHCAKA MO OCHOBY
CHUKEHHX CBETCKHX IleHa eHepruje M XpaHe.
Kpajem rommue w™ehyrommmma wHGpIanuja je
n3Hocwna 7,6%, IITO je TOTOBO ABOCTPYKO HFKH
HUBO Hero Ha Kpajy 2022. W 6azHa mH}manuja, Ha
KOjy MOHETapHa TIOJHWTHKA HAjBHINE [eNyje, OJ
ampuia ce Hallla Ha CWJIA3HO] IMyTamd M TOKOM
npyre momouHe 2023. Genexuna je jeqHorudpeHe
HHUBOE, /a OM Ha Kpajy roamHe usHocuia 6,5%.
Wudmnammona ovyeknBama (PUHAHCH]CKOT CEKTOpa H
NpUBpEAE 3a TONWHY JaHa YHampeln Yy TMpBOj
MOJOBMHU TOAWHE OWia cy CTadWiaHa YIpKOC
HACTaBKy pacTa Tekyhe wH(Ianuje IMMOYeTKOM
rofuHe, 1a OW ce C MOIyITameM HH(IATOPHUX
IpUTHCaKa Yy JAPYroj TIIOJOBUHM TOAWHE OHa
ycropuia W TOpUONMMKWIA TpaHWIAaMa Luiba 3a
nndnannjy Hapomue Oanke CpbOuje. Cmameme
uHGIANMOHUX OYeKHBaWka 3a TOAMHY JAaHa
yHamnpen U yCHIPEHOCT CPeaHlOPOYHUX
HHQJIAUOHUX 04YeKHBaba ¢unancnjckor
CeKTOpa TOBOpe Yy MNPWIOr KpeauOdMInTeTa
MoHeTapHe noantuke Hapoane 6anke Cpouje.

Momnerapna nonutuka y 2023. roqune 6mna je
O0azupana u Ha npojexkumjama Hapoane G6anke
Cponje, xoje cy y nmorjeay uHdJanuje, 0pyTo
aomaher mpou3Boga M NMJIATHOOMJIAHCHHUX
KpeTama TOTOBO Yy TMOTIYHOCTH OCTBapeHe.
Ilpema mpojeknujamMa, OYeKMBAJIO ce fAa ce
uHpanuja cpenuHom 2024. rogmHe BpaTtH Yy
rpaHMme oWba, a Aa ce [0 Kpaja ToIHHe
NpUOJMIKM W LEHTPAJIHOj BPEJIHOCTH HUbA O
3,0%. Tome Ou HajBUIEe Tpedaio Ja IONPHHECY
e(eKTH TPETXOAHOI 3aollTpaBarba MOHETAPHUX
ycioBa, cinabibeme  IIO0AHMX — TPOLIKOBHHX
IMpUTHCAaKa,  HAcTaBaK  yCIOpaBamka  yBO3HE
nHdnanuje, Kao W JaJbM  OUYEKUBAHU  Taj]
MH}IAINOHUX OUEKUBamA. HcToBpemeHo,
0YeKHBAJIO ce yOp3ame NPHBPEIHOr pacTa Yy
2024. nHa pacnoH 3-4%, ¢ LEHTPAJHOM
Bpeanomhy oa 3,5%, mTo rosopu y mnpuior
»MEKOI Tpuzem/bemba”, Tj. Aa cy edeKTH
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NMPETXOHOT 3a0IITPABA-a MOHETAPHE MOJHUTHKE
HAa €KOHOMCKY AaKTHBHOCT W (UHAHCHjCKY
CTA0MJIHOCT OMJIM MHUHMMAJIHH.

Wmajyhm  cBe HaBeIeHO Yy BHAY, MOKeMO
3aK/bYYUTH aa cy CpeIHOPOYHH
MakpoekoHoMckn u3riaeau CpOuje u jgambe
NMOBO/bHM, MOJIP:KAHH OIrOBOPHMM Bolemem
€KOHOMCKe MOJIMTHKe, HACTABKOM CHpOBOhema
CTPYKTYPHUX  pedopMH H  peaM3alijoM
BeJIUKHX HH(QPPACTPYKTYpPHHUX mpojekaTta. Y
3aBUCHOCTH O] KpeTama KJbYYHHX MOHETapHUX H
MaKpOeKOHOMCKHX  (pakropa w3 momaher w
MehyHapogHOT OKpyXema, Kao U riobanHe
reonoNuTHIKe cutyaruje, Hapogna Oamka CpOmje
he moHOCHTH OHmJIyKE O MOHETAapHO] MOJIUTHUI,
y3uMmajyhu mpu ToMe y 003Up B OYeKHBaHE e(eKTe

MPEeTXOAHO JOHETHX OJIyKa Ha WHOIAHjy y
HapeIHOM 1epuoxy. Ilpwopurer  MOHeTapHe
MONUTHKE U Jajbe he Outh o00e30eheme meHOBHE H
(huHAHCHjCKE CTAaOMIIHOCTH y CpEeNmeM pOKY, V3
NOJAPUIKY HACTaBKy pacra Hame [puBpele |
3aII0CJICHOCTH, JaJbeM PacTy M3BO3HOT CEKTOpa, Kao
OUyBamy HOBOJBHOI HWHBECTHUIIMOHOI aMOMjeHTa y
HAIIIOj 36MJBH.
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I. Crparemiku OKBHP MOHETAPHE MOJUTHKE

IHornyno uw/bamwe wuHIaNMje peacTaBiba
MoOHeTapHy crparerujy Haponne Oanke CpOuje
moueB ox 2009, ¢ TUM MmTO Cy €JNEMEHTH OBOT
pexxnma y mpakcy mocterneHo yBohenm ox 2006.
roguae. Y neuem6Opy 2008. Haponna 6anka Cp6uje
ycBOjuiIa je MeMopaHIyM O IuJbamy (TapreTupamy)
nH}IAIMje Ka0 MOHETApHO] CTPATEeTHjH, KOjUM je U
(hopmairHO medrHMCAHA MPHIMEHA PEXHMa [UJbarba
nHdmammje ox 1. jamyapa 2009. Memopangym je
caunmeH y ckiaxy ca Cmopazymom Hapomne 6anke
Cpbuje u Brnane o nmspamy HMHOIANMjE, YCBOjSHUM
Ha cennumm Bmage 19. mememOpa 2008, y kojeM je
OLICHEHO Ja Nuibamke HWHammje y mnocrojehum
OKOJTHOCTHMA TIpE/ICTaBJba HajaJCKBATHUjU PEXUM
MoOHeTapHe nonutuke y CpOuju.

PexnM mmspama WHQIIALN]E CIIPOBOAN BEIHKH Opoj
LEHTPAJHUX OaHaka Kao MparMaTH4aH OIrOBOp Ha
HEJ0CTaTKe JPYTHX PEeKMMa MOHETapHE IOJHTHKE.
ToMe je nompuHENO cXBaTame Ja BHCOKE CTOIE
uH(IAIKje yTHIy Ha CMamkehe IPUBPEAHOT pacTa u
3alOCIICHOCTH W Aa (DOKyC MOHETapHe IOJIHUTHKE
Tpeba TMOMEpPUTH C KpPAaTKOPOYHOT YIpaBJbarba
TPAOXHOM Ha CPEABOPOYHY LEHOBHY CTAaOMIIHOCT,
KOja je y OCHOBH peXHMa Iubama HH(IaNuje.
PexnM muspama WHGIIAIM]jE BHINEC je OKBHDP HETO
CKyIl PUTHIHUX NPAaBUJIa MOHETApHE MOJHTHKE — y
OCHOBM je HYMEpWYKH LWb 32 HHIaUWjy Ha
Cpeamu pOK, y OKBHpYy KOra ce 3aJpkaBa
JMICKPELIMOHO TPaBO y pearoBamby Ha EKOHOMCKE
nopeMehaje Ha KpaTak pok.

ue Haponne 6anke CpOuje 3a uHpuIanmjy
AeuHHCaH je ka0 croma ykynHe mHbuanuje (¢
JI03BOJbEHUM O/ICTYNam-eéM) MepeHa TOAHIIIOM
npoueHtyasioM npomenom  HIII-a. Pamun
neduHICcama OKBHpA 33 OJUTyYHBAKE O MOHETapHO]
NOJIMTUIM HAa CpPEeObd POK W yCUIpaBama U
cTabmim3anyje UHQIAMOHNX OYCKHUBakba, OIyKa O
MJbaHOj MH(IAIM]H JOHOCH ce YHarpea. Y ciaydajy
CpOuje, Ta OIIyka Cce JOHOCH 3a TPH TOJMHE
yHanpea. bynyhu na nporec HoMuHanHe, peaiHe u
CTPYKTYpHE KOHBepreHIuje npemMa EBporickoj yHuju
JOII YBEK Tpaje, IuibaHa uH(pIaNMja je 6Jaro u3Haa
KBaHTUTATUBHE JIe(UHUILIM]jE LIEHOBHE CTAOWIIHOCTH
W HHUBOA IMJbaHe HH(DJIANK]E Y Pa3BHjCHUM 3eMJbaMa
(2,0% nmn 2,5%). Taxo je kpajem 2022. yrBphena
nu/bana crona uH@aanuje no aeumemoépa 2025.
roonuHe Ha HuBoy oa 3,0%, ¢ 103BO/beHUM
oxcrynamem + 1,5 n.n.! Coquny nana kacHuje, Ha

! Memopandym Hapoone banxe Cpouje o yuwwanum cmonama ungaayuje 0o
2025. 200une ycBojeH je Ha cemHuim V3BpumHor omdopa Hapomme Ganke
Cp6uje 8. neuembpa 2022.

cennuuu  M3BpmHor oadopa kpajem 2023,
HWbaHa crona unduanuje yrephena je Ha ucrom
HHUBOY /10 JenemOpa 2026. roqune.’

3agpkaBambeM  CpeAlme BPEAHOCTH LW/ba  3a
uapmanyjy Ha 3,0% Hapomna Oanka CpOuje
moTBphyje cBOjy omdy4yHOCT Aa uHIADMjy Yy
cpeameM POKY O/IpKHM HAa HHUCKOM HHMBOY, IITO je
jemaH of KJ/BYYHHX eJeMeHAaTa O4YyBama
MOCJOBHOT M MOTPOLIAYKOr MOBepema. TuMme ce
yBa)XKaBajy IMOBOJBHH MaKPOEKOHOMCKH Pe3yNTaTH,
KOjU Cy cadyBaHM H Yy BpeMe MaHIeMmuje, a
OCTBapeHH Cy 3axBaJbyjyhu MyHO] KOOpAWHAIIMjH
MOHeTapHe M (¢uckanHe nomutuke. I[lopen tora, y
yCIOBMMa INPOMEHJBMBHX — H3IJea  IJI00aIHOT
NPUBPEIHOI pacTa M BOJATHJIHHX TOKOBa Ha
MeljyHapoIHOM poOHOM M (PMHAHCH]CKOM TPIKHUINTY,
3a/Ip)KaBakbeM ~ [WJbAa  MOHETapHa  IOJIUTHKA
JOOIPHHOCH JajbeM INoBehamby OTIIOPHOCTH Hamle
NpUBpele Ha IOTCHLHjAIHO HETaTUBHE EKCTEpHE
yTHIaje, a THME U O4YyBamky MOOpHX H3riena pacra
Halle puBpese.

luprHa JO3BOJBEHOT OACTYNamba OX  LHJba
3aJIp)KaHa je Ha HUBOY oX *+ 1,5 m.in., mro ymamyje
noTpedy 3a YeCcTHM peakiuujaMa MOHETapHe
NOJIMTHKE ¥ JONPHHOCH Belo] NpeABUAMBOCTH
MOHETapHUX YycioBa. Kao wmama © OTBOpeHa
npuspena, CpOuja je W3IOXKEeHa JAelIaBamuMa Ha
MeljyHapoHOM pOOHOM M (PMHAHCH]CKOM TPIKHUINTY,
KOja MPUBPEMEHO MOTY Ja Y3POKYjy BOJATHIHOCT
yKyItHe uH(paanuje. Pacron 103B0JbEHOT OCTYHaBA
on nmiba ocrtaBiba Haponnoj 6anmu CpbOuje Behm
MIPOCTOp 12 BOAM PavyyHa M O CBOM APYTOM IHUbY —
(pmHAHCHjCKO] CTAOMIIHOCTH, Kao M Ja IIOJpKaBa
E€KOHOMCKY TIONIMTHKY Bage, koja moxactuye
OJIP)KHMBH TIPUBPETHH PACT.

[wpana wHOManMja je CpeAmOPOYHH LUJb, IITO
3HAYM J]a OCTBapeHa MH(IIAIM]a MOKe KPaTKOPOIHO
OJCTymaTH  OJA  LWJbaHE  yCJel  er30TreHuX
nopemechaja. Hapomna Oanka CpOuje mosBosuhie
NIPUBPEMEHO OJICTyNamke MHGUIANMje 0] yTBpheHor
ba y ciydajy kaja Oum Bpahawme nHbmanuje Ha
b Y KPAaTKOM HEPHO/Iy 3aXTEBaJlO0 TaKBE MPOMEHE
y MOHETapHOj TIONHMTUIM Koje O u3a3Baje
MakpoekoHoMcke nopemehaje. To ce omHocu W Ha
cllyyajeBe Harjux IPOMEHa L[eHa NpPUMapHUX
NPOM3BO/Ia WM Ha O/ICTYIama y IUIAaHUPAHOM pacTy
LleHa TpOW3BOJIa KOje CYy NOJA JUPEKTHUM WIH

2 Memopanoym Hapoone 6anxe Cpbuje o yumanum cmonama ungnayuje 0o
2026. 200une ycBojeH je Ha cemnuim V3BpumHor onbopa Hapomne Ganke
Cpbuje 7. neuembpa 2023.

N
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MHIUPEKTHUM yTullajeM omiyka Bnane PemyOnmke
Cpouje.

Hubany crony unpnauuje Haponna 6anka CpoOuje
HACTOjH Ja IIOCTUTHE NIpoMeHama pedepeHTHe
KaMaTHe CTole, Koja ce mNpuMemYyje Yy
cnpoBoljery IVIAaBHUX omNepalyja HA OTBOPEHOM
TpkuTy. Ta KaMaTHa CTONA MPEACTaB/ba OCHOBHU
MHCTPYMEHT MOHETapHe NOJIUTHKE, a OIJIyKe O
BEHO] BHUCHHHM JOHOCE C€ Ha OCHOBY aHaJH3e
eKOHOMCKE CHUTyalHje W oIeHe Oyayhmx Kperama,
Kao M CpeImOpoUHe Mpojekije napaanuje. Octann
MHCTPYMEHTH MOHETapHOT peryiucama HMajy
nmoMohHy ymory —  [OTPHHOCE  HECMETaHOj
TPaHCMUCHjH YTHIIaja pedepeHTHe KaMaTHE CTOIe
Ha TPXXHUIITE, KA0 U Pa3BOjy (PUHAHCHjCKOT TPI)KHUILITA
0e3 yrpoxkaBama CTaOWIHOCTH  (DUHAHCH]jCKOT
cucTeMa.

Hapomna ©Oankxa CpOuje CHOpoBOIM  PeKUM
pyxoBoheno mauBajyher ageBu3HOr  Kypca.
WHTepBeHIMje HA [E€BU3HOM TPXKUIITY CIIPOBOIH
Kako Om yOnmakmia TPEKOMEpHE KpaTKOpOYHE
OCIIMJIalije JEBU3HOT Kypca, OdyBaja CTaOMIIHOCT
IeHa ® (UHAHCHjCKOT CHCTEMa |  OJpXKajia
a/IeKBaTaH HUBO JAEBU3HUX PE3CPBH.

Pamu  jawama  TpaHCHAPEHTHOCTH  MOHETapHE
TONIUTHKE W OTBOPEHE KOMYHHKAIHMje C jaBHOIINY,
W3BpiiHE 0100p OHOCH OIUTyKE O MOHETAPHO]
HOJIMTULIM MpeMa YTBpheHOM pacropeny cenHuia u
penoBHO oOaBemTaBa jaBHOCT O  OCTBapemy
yTBpheHnx nmspeBa 3a MHQIAIMjy U Mepama Koje
npeay3rMa paand HBHXOBOT OCTBapHBama. akohe,
NIPWINKOM TIpefcTaBibamba H3eewmaja o ungaayuju
JeTaJbHO  ce  oOpasnmaxy  MaKpOSKOHOMCKE
IIPOjeKIHje U OATyKe MOHETAPHE ITOJIUTHKE.
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II. MoHeTapHa NOJMTHKA U OCTBapeme HM/baHe HHPIanuje

1. Monerapna nojutuka y 2023.

Monerapna monutuka TokoM 2023. Bommwia ce y
cknany ¢ Ilpoepamom MmouemapHe ROIUMUKE
Hapoone 6anke Cpbuje y 2023. zo0unu® wu
JOIpHHENa je O4YyBamby MaKpOSKOHOMCKE U
(MHAHCHjCKE CTAOMIHOCTH Yy YCIOBHMA CHAXKHHX
norpeca w3 MehyHaponmHor okpyxema. lIpocpam
MonemapHe noaumuxe, Koju je IOHET y Ienemopy
2022, mpensuhao je ma he Haponmna Gamkxa CpoOuje
octatd  mocBeheHa  OCTBapHBamy  LICHOBHE
CTaOMIIHOCTH y CpeAmeM POKy, YiMe Ha HajooJbu
HayuH  JOUPHUHOCH  O4YyBawky  CTaOMIIHOCTH
(hMHAHCHJCKOT CHCTEMa M OJAPKHBOM MPHUBPEITHOM
pacty. Ilporpam je mpemuhao u nma he mpu
IoHOmEemYy omayka Hapomna ©Oamka CpOmje
MPOIEHUBATH TPUPOAY W jaunHy WH(PIATOPHUX
NpUTHCaka M Ja he, y CKIagy C THM, 3aJp)KaTu
moTpeOHy (QIEKCHOMITHOCT MOHETapHE MOJHUTHKE y
MoTJieqy  CTeleHa  peakmuje ©  Kopumhema
WHCTpyMEHaTa Kako Ou o00e30equia IEHOBHY
CTaOWITHOCT y CPEeAHmEM POKY, ajli U HACTaBHIa Ja
Npy’Ka TMOJPIIKY OJP>KHBOM IIPUBPETHOM PaCTYy.

Hapoana 6anka Cpouje je y 2023. nacraBuia aa
3a0I0TPaBa MOHeTapHe YycjoBe mNoBehamem
pedepeHTHe KaMaTHe CTOIle, AT YMEPEHUJUM
temnoM Hero 2022. rogmuae. Hakom jyma 2023.
BHCHHA pe)epeHTHE KaMaTHE CTOIE HHje MEmhaHa, C
tiM Ja je Haponna Gamka CpOuje y centemopy
OMTYyYHJIa 1a NyTeM HHCTPYMeHTa o0aBe3He
pe3epBe  MOByYe /€0 BHIIKAa JHHAPCKe

padmkoH I1.1.1. KpeTarwse pecpepeHTHE U
npoce4He peno crone
(mr.cTone,y %)
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PedepeHTHa cTona

KamaTHa cTona Ha kpeauTHe onakumue
e [TpoceyHa peno cTona

KamaTHa cTona Ha [emnosuTHe onakumue

MNsBop: HBC.

3 ,,Ciyx6enu rnacuux PC”, 6p. 137/2022.

JIMKBHIHOCTH 0aHAKa M THMe JOAATHO MOOLITPH
aomahe MonerapHe yciaoBe. OrpaHudaBamy
edekara npeirBama pacTa yBO3HHX IieHa Ha jgomahe
LIEHEe, Ka0 M MAaKPOEKOHOMCKOj CTaOMJIHOCTH Y
ycnoBuma noBehane riobGanHe  HEHM3BECHOCTH,
Haponna 6anka CpOwuje je nonmpuHOCHIA Y 3HATHOJ
MEpU U OApPKaBameM pejaTHBHEe CTAOMIHOCTH
Kypca ANHapa npemMa eBpy.

Y nepuopy jamyap—jya 2023, pedepeHTHa
KaMaTHa cTona je moBehana 3a ykynuo 150 6.m.,
Ha 6,5%. Jyicko moechame pedepeHTHE KamaTHe
CTOIIE MPE/ICTAaBIHANIO j€ HEHO MEeTHaecTo nosehame
y texkyhem mukinycy (moueB ox ampwia 2022),
3aKJbY4YHO C KOjUM je oHa moBehaHa 3a ykymHo 550
6.1n1. [ToBehana je u crona Ha IEMO3UTHE OJIAKILIUIIE —
Ha 5,25%, Kao U cToMa Ha KPeIUTHE OJIaKIIUIlEe — Ha
7,75%. On nouerxa 2023. roaumHe nosehana je u
IpoceYHa IMOHJeprcaHa peno croma 3a 129 6.m. u
KpajeM jynia u3Hocuia je 5,45%.

[loBehamemM  cBOjUX  KamMaTHUX  croma Yy
mocMatpanoM rnepuoay Hapomua Ganka CpoOwuje je
pearoBajla Ha jOII YBEK NPHUCYTHE HHQIIATOpHE
MIPUTHCKE, TIpe CBera n3 Mel)yHapoJgHOr OKpyKema.
W3BpiirHu 000D je MOCEOHO MCTHUIA0 TeOOIUTHYKE
TEH3Hje ¥ HEeM3BECHOCT y MOTJIeNy AYKUHE Tpajama
cykoba y YKpajuHU M HeroBe e()eKTe Ha KpeTambe
CBETCKHUX LIEHA €HEpreHara U IOPYyTUX INPUMapHUX
npousBosia. Mako cy ce cBercke neHe Hadre u
JpYyTUX €HepreHara ¥ IpUMapHUX IPOU3BOJa Ha
CBC€TCKOM TPXKUIOTY CMambUIIC, Ka0 W TPOIIKOBH
KOHTEJHEPCKOI' TPAHCIIOPTa, a CBE Mame Cy OWIn
M3pQKEHH M 3aCTOjH Yy TIJI00AJHHM JIaHIMMa
cHabmeBama, Oopba meHTpasHUX OaHaka ca
uH}IANMjoM joul yBEK HHUje Ouja 3aBpIlIeHa.
HacraBak yMmepeHOr 3a0LITPaBama MOHETapHe
NOJUTHKE U Ja/be je 0M0 noTpedaH ¢ 063UpoM Ha
TO fAa je HHpIanMja Ha T1J00aTHOM HHBOY
N0KAa3MBaJIa 3HaKe 0THOpHOcTH Behe Hero mTo ce
04eKHBAJIO. Y 30HM eBpa, HalleM HajBaKHHUjeM
TPTOBHHCKOM TapTHEPY, YKymHa wuH(pIanuja ce
IOCTENICHO CMamWBala, alld je jOII yBeK Omia
3HATHO M3HAJ IUba 3a nHbmanujy ELb-a. [TocebHO
je 3abpumaBana IUBEpreHNNja Y KpeTamby YKYIHE U
O0azHe wuH(pNanmje, koja je Omrma mocieauna
MOBUIICHUX HH(IANMOHUX OYECKHUBAaKa, BHCOKHX
MpoUTHAX MapXKH KOMIIaHHMja, Kao u (akropa ¢
TpxkumTa paga. Mcermayhm — ommydHOCT  nOa
nHOIanujy O6maroBpeMeHo Bpatu Ha 1mwb, ELB je
on moueTka roxumHe ma mo jyma 2023. momaTHO
3a0LITpUIIA MOHETAPHY MOJMTHUKY, 3a YKymHo 175
6.1m1., Ha 4,25% (a 3aTuM jom jemHOM y cenTemOpy,
Ha 4,5%). UctoBpemeno je m ®EJl HacraBmo na
3a0IITpaBa MOHETAPHY TMOJUTHKY, IOIIKYhH
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pacmoH pedepeHTHe KaMaTHE CTOIe IOCICIBH IMyT
y jyay Ha 5,25-5,50%, mTO je HAjBHIIM HUBO Y
MoCHENHE 22 TONUHE.

Omnyuyjyhu ma mocremeHo mnoseha pedepeHTHY
KaMaTHy cToIty, V3BpIHN 0100p je uMao y BHIY /a
3201ITPABa-€ I100aJIHUX (PMHAHCHjCKHMX yCJI0Ba
MO>XKe YTHLATH Ha Marbd NPWIMB KalHUTajla y 3eMJbe
y yCHoHy. Y MapTy Cy M HEOUYEKHUBAHH NPOOIEMH Y
nojenuanM Oankama y CAJl m EBpomm y3apmanu
MehyHapogHa — ¢uHaHcHjcka  TpxumTa.  300T
3a0pHHYTOCTH 32  CTaOMIHOCT  (PHMHAHCH]CKOT
CHCTEMa y Pa3BHjECHOM NIy CBETa MHBECTHUTOPH Cy
MpEeyCMEpHI  CpPEeACTBA y HajCUTypHHje Kiace
aKTHBE U CMambIIM OYCKUBamkba y norieay nosehama
kamatHux crona ®EJl-a u EIlb-a ycnen npouene ga
he Bomehe meHTpamHe OaHKE y HOBOHACTAINM
OKONTHOCTMMAa AT  TPEAHOCT  (PHMHAHCH]CKO]
crabmimHOoCcTH, a He OopOM TIPOTHB BHUCOKE
nHdmamje. nak, Ha cacranky y mapry ELB je
noehanma pedepeHTHY cToly, Kao MTO je H
HajaBJBMBAHO, W WCTaKia Ja je OaHKapCKH CEKTOp
30HE €Bpa OTHOpPaH M Ja Yy MHOTHM acIeKTHMa
Oenexxn OoJbe TepdopMaHce HETO IMpe] eKOHOMCKY
kpu3y 2008. romuHe, kao U ga he y 6opbu mpoTHB
HH}IAIje KOPUCTHTH peepeHTHy KaMaTHY CTOITY,
a 3a ouyBame (MHAHCHjCKE CTaOWIHOCTH
MaKpoIpyAeHIHjaTHE Mepe.

Kaga je y mwmramy CpOuja, m y HEU3BECHUM
OKOJIHOCTMMAa Ha  MehjyHapomHOM  TPKHIITY,
oxpabpuBao je Bucok mnpmwimB CJAU, kao u
ycneman wu3nazak CpoOuje Ha MehyHapoaHo
(punancujcko TPIKULITE eMHCHjaMa
eBpoodBe3nnna. Takohe, W3BpmmEEM omdop je
UCTUIIA0 YHUILEHHILy Jla je y YCJIoBHUMa OpOjHHX
n3a3oBa M3 Mel)yHapomgHOr OKpykema KpeAUTHH
pejruar  CpOuje  3aapkaH  Ha  KOpak — Of
WHBECTHIIMOHOT, y3 OLEHY pPEjTUHI areHunuja naa
CpOuja wnMa KOXEpEeHTaH OKBHp EKOHOMCKE
MOJWUTHKE, KPEeIUOWIIHY MOHETAapHY IIOJIUTHKY,
O4YyBaH M yMEpEeH HHUBO jaBHOI' Jyra, aJeKBaTaH
HHBO JICBU3HUX PE3EPBH, Ka0 U cTabminaH OaHKapCcKu
CEKTOp.

Hakon mnosehamwa y jymy 2023, M3BpmHu oxbop
HHje MEHao BUCHHY pe(depeHTHe KamaTHE CTOIle,
M je y centeMOpy /0Heo ONJIYKy jaa moseha
crone ob0aBe3He pe3epBe 0aHaka, U TO: a) CTOIE
obaBe3He pe3epBe Ha JICBM3HY OCHOBHILy 3a 1O 3
ma., Ha 23% u 16% 3a obaBe3e ca YroBOpECHOM
pounomhy 10 ABEe TroAMHE W TPEKO JBE TOJMHE,
pecniekTHBHO; 0) crTome oOaBe3HE pe3epBe Ha
JUHAPCKY OCHOBHIYy 3a 1o 2 ILIL, Ha 7% u 2% 3a
o0aBe3e ca yroBOpeHOM pOdHOMINY 0 JABE FOJUHE U
NpEeKo JIBe€ TOJIWHE, PECHEeKTUBHO. lcToBpemeHo,
noBehaHu Cy TpPOLEHTH JWHAPCKOT W3/Bajarba
JIeBU3HE 00aBe3HE pe3epBe 3a Mo 8 m.i., Ha 46% u
38% 3a obaBe3e ca yroBOPEHOM POYHOIINY 0 IBE
rogmHe W TMpEeKOo ABE€ TOAHMHE, PECICKTUBHO.

HaBenene m3MmeHe obaBe3He pe3epBe mMaie Cy 3a
Wb J1a Ce Y aMOMjEHTy BHCOKOT BHIIKA JAWHAPCKE
JIMKBHIHOCTH Yy OaHKapCKOM CEKTOPY IOAPKH
JOTAJIAIIRE MOOIITPABAhe MOHETAPHUX YCIOBA U
nonpuHece Bpahiamy nHGIIANKje y TPaHUIIE HUba.

Onnyky MHW3BpmHor opoopa o 3aapiKaBamby
pedepeHTHEe KaMaTHe CTOIle HA HENPOMeEHeHOM
HUBOY onx jyna 2023. ompemenuno je Aajbe
CMambeHhe MIO0ATHUX HH(IATOPHUX MIPUTUCAKA, KAo
W ycnocraBlbeHa omaaajyha myrama gomahe
nH(IaNMje U BeH OYEKWBAHU IIOBpATaK y IPaHHILE
umiba  cpemuHoM 2024,  rtomuHe.  [lpummkom
JOHOILeHa OMJIYKe YBaKEHA je U YHIEHHLA J1a Cy Y
MPEeTXOAHOM Tepuoxy moBehane pedepeHTHA
KaMaTHa CToma W cTome o0OaBe3HE pe3epBe M 1a je
moTpeOHO /1a ce caryeajy MmyHH eQeKTH MPETXOTHO
noHetHx Mepa. [loomTpaBame MOHETapHE ITOJUTHKE
NPEHOCHJIO c€ Ha KaMaTHE CTONE Ha TPXKUIITY
HOBIIA, KPEAUTa ¥ MITEAKBE, IITO je JOIPHHEINO Haxy
WH(QIATHOHNX OYEKUBama (PMHAHCH]CKOT CEKTOpa H
MpUBpeNe 3a TOAWHY NaHa yHampen, ykasyjyhu Ha
e(HUKacCHOCT TPAaHCMHUCHOHOT MEXaHH3Ma MOHETapHe
TIOJIUTHKE.

Oyrawa wmr. udpaanuje y CpoOuju Omaa je
onagajyha ox anpuna 2023. roauHe, npu demy je
BEHO oMafame OMIo0 U HemTo Behe 0l OYEKMBAHOT.
o xpaja ronuHe nH(pIaNK]a je CIyIITeHa HA TOTOBO
IBOCTPYKO HIDKM HHBO HETO INTO je Omia TOIOuHy
JlaHa paHWje ¥ u3Hocmna je 7,6% wmr. y neuemopy,
NIPBEHCTBEHO Ka0 pEe3yJNTaT Mepa MOHETapHe
MOJMTHKE, TOMyIITama TIIOOATHUX TPOIIKOBHUX
MPUTHCAKa W CMamkelka YBO3HE HH]Iamnmje, modpe
MIOJEOTIPUBPEIHE CE30HE M CMamemha MHEIIAIMOHNX
oueknBama. basHa wHQmammja (UIIL 1o
UCKJbYYCHY  XpaHe, €Hepruje, alkoxona W
mUrapera), Ha KOjy Mepe MOHETapHE IOJINTHKE
HajBUIIE yTUYy, TOKOM Iiene 2023. roguHe Kperana
ce Ha HIDKEM HHMBOY OJ YKYITHE W KpajeM TOJIUHE je
n3Hocuiaa 6,5%.

[MpunukoM JOHOIIEHa OAIyKa O MOHETApHO]
nonuthny, WM3BpmHu ondop je mmMao y BHAY Ja ce
HacTaBJbajy TOIMYIITAKE TPOIIKOBHUX IMPUTHCAKa H
cMamelhe HH(pIanyje Ha rI100aTHOM HHUBOY, KOjU Cy
Yy TPETXOAHOM MEpHOAy HajBHUIIE JOIMPUHOCHIH
pacty nomahe wuHpnanuje. VYmpkoc u jgabe
MIPUCYTHUM TEOTIOJINTHYKUM pU3UIMA,
NPOLEHHUBAIO CE Jla CE CBETCKa IpHBpeda
puOIKaBa MOCTH3amky [IEHOBHE CTAOMIIHOCTH, Kao
pesyiraT INpUMEHE PECTPUKTUBHHUX  ITOJIMTHKA
BehuHe IeHTpanHWX OaHaka. Y 30HH eBpa je
HaCTaBJbEHO CMamemhe YKYIHE nHpIanuje, ¢ THM Ja
je oHa ouekmBaHO Owia noBehaHa y nmenemOpy (Ha
2,9% wmr.), mpBu nyT of ampuia 2023, y ycioBuma
HUCKe Oa3e Koj 1leHa eHepreHara. HacraBak
ycropaBama HH(pIIaNMje y 30HH eBpa mnpeaBuhao ce
y 2024, na 2,7% y mpoceky, a 3atuMm Ha 2,1% y
2025. EIIb je wuctunana na cy WHQIATOPHH
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NPUTHUCIH Y 30HH €Bpa U AaJbe IOBUILCHH, anu aa he
ce TIIOCTENICHO CMamuBaTH, jep he ce ca
ycropaBameM HH(IIANKje CMAambUBAaTH M MPUTHCLIU
Ha pact 3apaga. Ox cenremOpa ELIb Huje mMemana
BHUCHHY CBOjUX KaMaTHHX CTOMAa, KOjeé ce Haja3e Ha
HajBUILEM HHUBOY o]l yBohema eBpa 1999. romune u
KOje Cy ce CHa)XHO TpeHelie Ha (PMHAHCH]CKE YCIIOBE,
MTO je ociHadmiIo OUHAMUKY KpeAWTHE W THME
e€KOHOMCKE aKTHBHOCTH Y 30HH €Bpa, MOCEOHO y
nocienmseM Tpomecedjy 2023. roaune.

Pedepentne kamatHe crome u BehmHe apyrmx
HeHTpamHuX OaHaka mocturiie cy y 2023. romgwHun
BpXyHall y TekyheM mHKIycy 3aoIlTpaBama
MOHETapHUX IMoIuTHKa. KpajemM roawHe OTBOPHIO
ce ImMTamke Kaja he kamarHe crome Boaehmx
neHTpanaux Oanaka, Ellb-a uw ®E/l-a, mouetn na
nagajy u kojum temnoM. Ouekyje ce ga Tokom 2024.
Bozehe meHTpamHe 0aHKe, Kao W IEHTpajHe OaHKe
BehmHe 3eMasba, 3aMoyHy C  TMONMYIITAHEM
MOHETapHe TOJIUTHKE, a Kana he ce To moroawtw,
3aBucuhe M Of CHEeNU(PUYHUX OKOJHOCTH CBAaKe
3emube. Mnak, EIb u ®E]I, xkao u MM®, uctuuy na
MOHETapHO yOnaxkaBame He Tpeba ma Oyze
MpeypameHo Kako ce He Ou 0OHOBHIM WH(QIATOPHH
HPUTHCIIH.

Mehy n3azoBuMa u3 Mel)yHapOIHOT OKpYKEeHha KOjH
ynyhyjy Ha ompe3Hoct, V3BpIiHN 000D je UCTHIIA0
TEONOJINTHYKE CYKOOe M ¢ THM MOBE3aH PU3HK pacTa
CBeTCKE IeHe HapTe U JAPYIHMX HNPUMAPHUX
npousBona. llene BehnHe npuMapHUX Npon3BoJa Ha
CBETCKOM TpXMINTY CMameHe cy TokoM 2023.
TOAMHE, alli Cy C€ W Jajbe Haja3wie H3HaJ HHBOA
npe manpemuje 3a Bume ox 40%. IloceOHO
BoJlaTWIIHE cy Owmiie cBercke neHe Hadre. Hakon
pacra y cenreMOpy u oktodpy 2023. 300r omiyke
3emasba OPEC+ na mpojy’ke OrpaHHuYEHE MOHYJE
10 kpaja 2023, kao 1 300r 3a0pHHYTOCTH 32 TIOHYAY
Hadre ycien cykoba y permoHy bmmckor mcroka,
neHa HaTe je cMameHa Ipe CBera ycien Majaa
TpaXXie U3 pa3BUjeHnX 3emaspa. CBETCKa IeHa raca
Takohe je cMameHa, a HUKa je OMia M CBEeTCKa IeHa
eslekTpuuHe eHepruje. Mmak, HeusBecHoCcT Yy
HOIJIefly KpeTama 1ieHa eHepreHaTa U jajbe je Ouna
U3pakeHa, MoceOHO 300r MoryhHOCTH eckanarnuje
cykoba Ha bmuckom ucroky. Takole, Ha cBeTcke
IleHe eHepreHara W BehMHe APYrHX HpPUMapHUX
NPOM3BOJIA y BEJHMKOj MEPH YTHUUY M EKOHOMCKE
neppopmance Kwune, 300or uera cy wusrienu y
norneny pacra Kune jeman on BaxkHuXx (akropa
KpeTama uHpanmje.

Kana je peu o nomahum dakropuma, W3BpurHu
ombop je uWMao y BHAY Ja j¢ HACTaBJbEHO
CHH)KABame WHQIANHOHUX OYeKHBamba
(uHaHCHjCKOT  CeKTopa W  TpUBpeAe,  IUITO
JOTIPUHOCH HWKOj HH(pumammju u Behoj peanHoj
KaMaTHOj CTOITH, Tj. PECTPUKTUBHUJUM MOHETapHHM
yciaoBumMa © 0Oe3 mpoMeHe BHCHHE pedepeHTHE

KamatHe crore. [IpHUIUMKOM JOoHOIIeHha OIIyKE O
pedepenTHO] KamaTHO] cromu, V3BpuiHH ondop je
BOJIMO padyHa U O TOME Jia 3a01ITPaBakbe MOHETApHE
MOJIUTUKE HE YIrpo3M KOHTHHYUTET TNPUBPETHOT
pacra. KpeaiuTHa aKTHBHOCT je OYCKHBAHO
ycrmopuiia, Ha IITa ce, TMOpel IOOIITPEHHUX
(DMHAHCHjCKMX YCJIOBa Ha €BPOICKOM M jaomahem
TPKHUIITY ¥ Mame TPaXKHE 32 KpeAUTHMa 10 TOM
OCHOBY, Ofpa3wio Hu jocnehe kpeanTa NpuUBpenu
onoOpeHnx w3 TapaHTHe mieme. Kom kpeauta
CTaHOBHHUINTBY O cenTeMOpa je IpUBPEMEHH
YTUIIAj Ha CMamkeHe CTamkba KPeAnuTa MOTHIA0 M Ol
pauyHOBOJCTBEHOT TpPETMaHa IMOTPaXHBamba 110
OCHOBY CTaMOGHHX KpeAWTa Yyciel [JOHOIICHa
OJUTyKE O OrpaHHYaBamy KaMaTHHX CTONa Ha OBE
kpenute. Mnak, goMahy Tpakmy HaCTABMJIM CYy Ja
MOACTHYY Mpe CBera 0YyBaHO TP:KHMIITe paga U
npuauBud mo ocHoBy CJIU, mTo ce MO3UTHUBHO
0JIpa3miIo Ha EKOHOMCKY aKTHBHOCT.

W mopen HacTaBKka pacTa 3armociI€HOCTH M PEaTHOT
pacra 3apaga on 2,4% y 2023. roguHu, NOTPOLIHA
nomahuncraBa HHje uMaja 3HATHHje
uHpaaTopHe edexkre. Y3 TO, U MOpEeN pacra
M3aTaka 3a IUIaTe y jaBHOM CEKTOpY, IEH3Hja |
JEeITHOKpaTHNX (PHCKATHUX JaBama KpajeM TOIHe, y
2023. je ocTBapeH HIKU AS(HUIUT OIIIITE APKABE OJT
OUYEKHMBAHOT, KOju je m3Hocuo 2,2% Bb/Il1-a, Tako na
je ¢uckamHM UMIync OMO MamH OJ OYEKHBAHOT.
YkynHo nocmarpasno, pact B/III-a y 2023. roaunu
U3HOCHO je 2,5% ¥ y NOTIYHOCTH je 0Mo y cKJIaay
¢ npojexkuujom Hapoane 6anke Cpouje. Pact cy
BOJWJIM HETO H3BO3, 3axBajbyjyhm pacTy u3BO3a
pobe u ycinyra u magy yBo3a, Kao M WHBECTHLH]E y
OCHOBHa cpeicTBAa. Y  HAapegHOM  IIEPHOIY
TIO3UTHBAH e(eKaT Ha PacT eKOHOMCKE aKTHBHOCTH
Tpebaso OM Ma MMa W TOMyIITamke WHQIATOPHUX
npuTHCakKa Ha Mel)yHapogHOM U toMaheM TpKHUIITY,
Ha KOje YKazyje CMamemhe MPOU3BOhauYKUX W
YBO3HHX II€HA.

C 0031poM Ha TO Ja INIaBHHU PU3UIHN 110 WHOIANNjy
U ocTaja €KOHOMCKa KpeTama M Jajbe JoJia3e U3
MmehynaponHor okpyxkema, Haponna 6anka CpOuje
he HacTaBHTH Ja TpaTd ¥ aHAIM3HPa TPEHIOBE Ha
Meh)yHapoqHOM poOHOM M (PMHAHCH]CKOM TP KUIITY
U gma omnyke o Oymyhoj MOHETapHO] MOJUTHIN
JIOHOCH y 3aBUCHOCTH 0]l Op3HWHE YycClopaBama
nHdnanuje. [Ipuopurer Haponne Ganke CpOuje u
nasbe he outm 00e3beherme 1IeHOBHE CTAOMITHOCTH Y
CpeameM pOKy, anu he BOAWTH padyyHa U O CBOM
JIpyroM LWBY — O4YyBalky M jadamy IOCTUTHYTE
¢uHaHCHjCKEe CTa0WIHOCTH. Y MEpH Y KOjoj
NIPETXOJHA JIBa LMJba HUCY JOBEJCHA y IUTAIbE,
npyxkahe monpmky pgajkeM pacTty U pasBojy
NpUBpEAE, Kao M JajbeM pacTy 3aloCiIeHOCTH H
OuyBamy MOBOJFHOT MHBECTHUIIHOHOT aMOHjEHTa.
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2. I/IHCprMeHTI/I MOHETAPHE INOJUTUKE

OCHOBHM  HHCTPYMEHT  MOHETapHE  IOJUTHKE
Hapomne ©Oanke CpOuje jecte pedpepeHTHA
KAaMaTHa CTONa, Tj. KaMaTHAa CTONAa Koja ce
npuMemyje y cnposolhemy rjaBHHX omepanuja
HA OTBOpPeHOM TpxumTy.® Viora pedepenTHe
KaMaTHE CTOle MOAp)KaHa je  KOPHI0POM
KAMATHUX CTONA Ha /eN03MTHe M KpeauTHe

OJIAKINMIE, M JAPYrHM onepanujaMa Ha
oTBOpeHoM  Tpxkmiuty.  [lopen  OCHOBHOT
uHcTpyMeHta, Hapomna  Oanka  Cpbuje y

crnpoBol)ery MOHETapHE TTOJIUTUKE KOPHUCTH U ApyTe
MHCTPYMEHTE MOHETApPHOT pPEeryJincama, Ipe CBera
o0aBe3Hy pe3epBy M oOmepanyje Ha JAeBH3HOM
TPKMIITY.

Onepanuje Ha 0TBOPEHOM TPKHIITY

['naBHe omepanuje Ha OTBOPEHOM  TPXKHIITY
Haponne 6anke Cp6uje n Tokom 2023. ronune ouie
Cy jemHOHEAEJbHE PEBEP3HE PEro TPaHCAKIHje, Tj.
peno TpaHcakigje Tpoaaje XoB  (moBiaucwme
JIUKBUTHOCTH).

Permo Tpancakiuje Hapomna Oanka CpOuje je
cnpoBojuiia cBojuM XoB. 3a motpede pero nponaje,
y 2023. roaMHM EMHTOBaHAa je jelHA cepuja
OnarajHMYKMX 3amMca y YKYIHO] HOMHHAJHO]
Bpennoctd ox 1.000 mupa aunapa. Emucuja jemne
cepuje OnarajHMYKUX 3amuca y BeheM o0MMy HeEro
ITO je To OMo cityyaj y nmperxonHuM roauHama (500
MJIpJI TMHApa) pe3ynTar je norpede na ce 00e3dean

JOBOJbAH OOMM  TP)KHIIHOT ~ MarepHjama  3a
HECMETaHO oOO0aB/barbe perno TpaHCaKIHja, Y
amMOujeHTy  moBehaHMX  BHIIKOBa  JTUHapCKe

JMKBUIHOCTH Yy OaHkapckoM cucremy. [loBehamy
JIMHAPCKUX BUILIKOBa Y HajBehoj Mepu cy JonpuHene
unrepBeHuuje Hapogne Oanke CpOuje Heto
KyIIOBHHOM JieBH3a Ha Mel)yOaHKapCKOM JEBH3HOM
TPXKHIITY YCIell amnpelujaldjcKux TMPUTUCAKa Ha
JHHAp.

Tokom 2023. ronunHe opraHu3oBaHe cy 52 aykiuje
pero mpoxaaje XoB. Aykuuje cy OpraHu3oBaHe
JEAHOM  HeJeJbHO 1O  MOJeNy  BapujaOuiiHe
BUIIECTpyKe KamaTHe crome. OcTBapeHH o00uM
nponaje XoB y 2023. (19.252,9 mupn nunapa) 6uo
je 3natHo Behu Hero y 2022. roaunu (2.951,5 mupa
JHAapa), yclield pacrta BHIIKOBA  JAWHAPCKE
JIMKBHJHOCTH.

IIpoceuno crame XoB Hapongne 6amkxe Cpbuje y
noptdonujy 6anaka Tokom 2023. m3Hocmio je 367,9
MIIpZ IMHapa, IITO MpelCcTaB/ba 3HATHO MoBehame y
nopehemy ca 2022. roguaoM (56,3 MIpa auHApa).

* PepepenTHa KaMaTHA CTONA MPEJICTABIbA MAKCHMAIHH, OJHOCHO
HajBUINM HUBO KaMaTHE CTOIIC MO KOjeM MOXKe OWTH pealn30BaHa
TpaHCaKIMja perno nponaje XoB.

padumkoH11.2.1. Crambe peno
npopgammx/kynmseHux XoB HapogHe G6aHke
Cpbuje

(y mnpa RSD)
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Ctarbe Ky nrbeHunx XoB

WM3sop: HBC.

[Mocmarpano y oxgHocy Ha kpaj 2022, crame perno
nponarux XoB moeehaHo je mpeko Tpu W Mo myTa
(3a 295,0 mipa nmuHapa) u kpajem 2023. roaune
u3nocwio je 405,0 mupa nuHapa.

,Zlel'lOZ{HTHe H KPEJIUTHE OJIaKIIuIe

Banke cy y 2023. ronuHy HacTaBmIIe 1a MPEKOHONHO
Jieronyjy cpencrsa kon Hapoxne Oanke CpoOuje
(nemmosutHe onakmune). IIpocedHo AHEBHO crame
JICTIOHOBaHMX cpelcraBa OaHaka kox Hapopane
6anke Cpbuje y 2023. m3nocwio je 131,2 mupn
IUHapa, mTo je 3a 63,5 MIpH JUHapa BHIIE HEro
2022. romuvHe. MakcHMajgHO TPOCEYHO MECEUHO
CTame JICTIOHOBAHMX CpE/CTaBa 3a0eNeKeHO je Y
Majy (173,9 mapa nuHapa), a8 MUHHUMAIHO Y OKTOOPY
(89,8 Mipa muHapa).

Banke cy y 2023. xopucTuie KpeIuTe 3a 0J[pKaBambe
JTHEBHE JIMKBUJHOCTH Ha OCHOBY 3aiore XoB
(KpenmuTHE ONaKmKIE) Kao JHEBHH KPEIuT Yy
YKYITHOM M3HOCY 011 32,4 Mip AuHAapa (1IBe OaHKe),
JIOK NPEeKOHONHM KpenuT HUje KOpUCTWIIA HHjeIHa
OaHKa.

Oo6aBe3na pezepBa

VBaxkaBajyhu Texyhe MoHerapHe ycinoBe Y
0aHKapCKOM CEKTOpY W KpeTawe MHQIIAlMje W3HA
ropme TpaHuile Iba, M3spmHu onbdop Hapoane
6anke CpOuje je y centembpy 2023. mosehao crore
obaBe3He pe3epBe, U TO: CTOIE AWHAPCKE 00aBe3He
pe3epBe nosehane ¢y 3a mo 2 .. (ca 5% Ha 7% 3a
obaBe3e ca yroBOPEHOM pOYHOIIly /10 BE FOAMHE U
ca 0% Ha 2% 3a obaBe3e ca yroBopeHOM pouHomihy
NPEeKo JIIB€ TOJMHE), a CTONe JAEBU3HE O0aBe3He
pesepse 3a no 3 .. (ca 20% Ha 23% u ca 13% Ha
16%). Takohe, nosehanu cy npoueHTH AWHAPCKOT
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u3/iBajaba JIeBH3HE 00aBe3HE pe3epBe 3a M0 8§ ILII.
(ca 38% nua 46% u ca 30% Ha 38%).

[oBehame obaBe3He pe3epBe MMAJIO je 3a LKJb Jia Ce
HOAPXKH TPETXOAHO IOOWITPABAKE MOHETAPHHX
yCJIOBa IyTeM I0JIM3akha OCHOBHUX KaAMaTHHUX CTOIA
Haponne 6anke CpOuje, ka0 U 1a ce Ha Taj HAYMH
yTrue Ha moBehame e(pUKaCHOCTH TPAHCMHCHOHOT
MEXaHM3Ma MOHETapHe MOJUTUKE U IOIpUHEce
Bpahamy mHbmanmje y rpanune nussa. [lopex Tora,
0Ba Mepa je nMaia 3a LIUb Ja IIOByYe €0 BUIIKOBA
IMHAPCKE JIMKBUAHOCTH M3 OAaHKAapCKOT cHCTeMa U
yTHIe Ha mo0OoJbIIaAHEe (yHKIIMOHHCama
MeljyOaHKapCcKOT HOBYAHOT TPJKHUINTA, HA KOjeM CY
npoMeTd OWIM 3HATHUjEe CMAameHH y aMOWjeHTy
BHCOKHX BHIIKOBA AUHAPCKE JTUKBUIHOCTH.

Peanm3anmjom oBe Mepe MOBY4YeHa je IHHApCKa
JUKBUAHOCT Y U3HOCY oXl OKo 114 Mipx nuHapa, y3
TOTOBO HEyTpajaH edeKaT Ha JAEBH3HY JHKBHIHOCT
(moBaueme oko 25 miH eBpa). Takohe, moacTakHyT
je pact mpomera Ha MeljyOaHKapcKOM HOBYaHOM

TPKHIITY, IMTO  JIONPUHOCH euKacHujeM
(yHKIIMOHHCay ~ TPAaHCMHUCHOHOT  MEXaHH3Ma
MOHETapHe TTOJIUTHKE u nosehamy

PeNpe3eHTaTUBHOCTH PETIEPHUX KaMaTHUX CTOMA Ha
TOM TpXuIITy. HakoH cTynama Ha CHary oBe Mepe
18. cemrembpa 2023, 3akipyuHo c kpajem 2023.
TOAMHE, IIPOCEYaH JHEBHH MPOMET Ha MpeKOHOhHOM
MmelybaHkapckoM HOBYaHOM TPXKHIITY HoBehaH je y
nopehemy ¢ nperxomaum genom 2023. romuHe (Ha
4,0 mupn nuHApa, ca 1,4 Mipa quHapa).

JeBnzna ob6aBesHa pesepBa (Koja YKIJbydyje W
JIUHAPCKO W JIEBU3HO W3[[Bajarbe, 30MPHO pavdyHATo)
nosehana je y 2023. 3a 770,1 miH eBpa, Tako jaa je
KpajeM TroauHe wu3HOcwia 5.222,1 WMIH eBpa.
[loBehame neBu3He o00aBe3HE pe3epBe y TOM
nepuony y Hajehoj mepu je Omio pesynrar
nomenytor mnosehama croma JeBH3He oOaBe3He
pe3epBe, a y MambOj MEpPH M MOpacTa JEBU3HHUX
obaBe3a OaHaka Koje YMHE OCHOBHIYy 3a OOpadyH
obaBe3He pesepBe. OBe obaBe3e cy Tokom 2023.
nosehane 3a 0,4 mupa eBpa, Ipu 4Yemy Cy pacry
TOTOBO PAaBHOMEPHO JONpHHeNe o00aBe3e ¢
pounomhiy g0 gaBe romumHe W o0aBe3e AYXKHX
pouHoctu. Ako ce mohe ox CTPyKType JIeBH3HE
ocHOBHIIE, oBehaHa je jaeBu3Ha mreama (0,6 Mipa
eBpa), Kao U JieBU3HMU aeno3utu npuspene (0,4 mipn
eBpa), IOK Cy JIEBH3HE NHOCTpaHe 00aBe3e CMameHe
(0,6 mipa eBpa).

C 003upoM Ha TO Ja Cy mapaneiaHo ¢ moBehamem
croma JieBU3He oOaBe3He pesepBe TmoBehaHH WU
OPOICHTH HEHOT HW3[Bajamba y JWHApHUMA, edekaT
HABEJICHUX Mepa Ha JIeo 00aBe3HE pe3epBe KOjU ce
W3/Baja y JeBH3aMa je CKPOMaH, Tako Ja je U Je0
o0aBe3HE pe3epBe KOjU Ce M3/Baja y JIeBU3ama Ha
HuBoy 2023. ymepeHo nopactao (3a 70,1 miH eBpa)
Y KpajeM rojiiHe je u3Hocuo 2.862,6 MIIH eBpa.

pacukoH 11.2.2. Obum cTepunusauuje
JINKBUAHOCTU UHCTPYMEHTMMA MOHeTapHe
nonutuke

(y mnpa RSD)
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Peno npogaja HBC - ky noBHa ueHa
[vHapcka obasesHa pesepBa
B [1eBun3Ha obaBe3Ha pesepBa

MN3Bop: HBC.

OO0aBe3Ha pesepBa Koja ce H3/Baja y IMHApUMa
3HATHO je moBehana y 2023. rogunu — 3a 136,9 mupa
muHapa (50,2%), Ha 409,5 mupn muHapa Kpajem
rogune. Pact o0aBe3e u3zBajama o0aBe3HE pe3epBe
y nuHapuma HajBehum nenmom onpaxaBa edekar
nopehama cToma oOaBe3He pesepBe (moschama
cTona JIUHapcke obaBe3HE pe3epBe, Kao M CToma
JieBU3HE 00aBe3HE pe3epBe M NpOLEHATa HHEHOT
n3/Bajama y TUHapuMa) — HeTo edekar uzHocu 114
MIIpx quHapa. Pacty oOaBe3He pe3epBe JONPHHEINO
je u mopchame AMHApCKUX 00aBe3a OaHaka Koje
YHHE OCHOBHWIIy 3a 00OpauyH obaBe3He pesepBe (3a
336,5 mupa auHapa), y OKBHPY Kojux cy nosehane
CBC KaTeropuje IMHAPCKHX 00aBe3a, a HajBUIIC
JUHAPCKU JCTO3UTHU MPUBPECIAC U CTAHOBHUILITBA.

OcuM u3MeHa croma obaBe3He pesepBe, Hapomna
0anka CpbOuje je y cenremOpy 2023. ykuHyna
OrpaHHYeHE KOje ce OJJHOCHIIO Ha BHIIAK M3]BOjEHE
neBU3He o0aBe3HEe pe3epBe H3HAA OOpauyHare,
yBeneno 2014. romuHe, y aMOHMjeHTYy HEraTHBHUX
KaMaTHUX cTomna y 30HM eBpa. Vmajyhu y Buay na
kamarHe crone EIlb Hucy BuIlle HEraTUBHE, Ka0 U
TO J]a Cy y MPOTEKJIOM Iepuojly Tome mpuiaroheHe
U KaMaTHE CTOome Ha (DMHAHCHjCKE HMHCTPYMCHTE Y
espuma, M3ppimau oxbop Hapomme Oamke CpbOwuje
OLICHHUO je Ja Cy Ce CTEKIN YCIIOBH 3a YKHIAme OBOT
OrpaHNYCHA.

KamartHe cTomne

VY ycinoBuma onpKHUBHUjUX MH(MIATOPHUX HPUTHCAKA
y rnobaqHoM W y nomalieM OKpyxemwy, M3BpuiHu
onbop Haponne Oanke CpOuje om mouerka 2023.
roAMHE HACTaBHO je Ja 3aollTpaBa MOHETapHe
ycioBe moBehameM pedepeHTHe KaMaTHE CTOIIe,
LITO je MPEeJCTaBJbalio HACTaBaK IMKIIyca 3all04eTor
y anpuiy 2022. roause.
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3akibyuHo ¢ jynom 2023. roaune, pedepeHTHa
KaMaTHa crona je mopehana ykymuo 3a 150 6.m.,
Ha HHBO o1 6,50%. VcroBpemeHo, Kopumop
kamaTHHX ctona Haponue 6anke CpOuje y MapTy je
mpommper ca + 1,0 ma £1,25 m.m y oxmHocy Ha
pedepentny cromy. Opm ampuma 2022. romuHe
pedepenTHa croma je moBehana ykymHo 3a 550 6.11.,
JIOK je KOpHIOp KaMaTHUX CTONa MpOIIMpPEeH 3a
ykymHO 0,35 1.II., YMMe Cy CTOIe Ha AEMO3UTHE H
KpeIuTHE OJaKmuIle moBehane Ha HUBO of 5,25% u
7,75%, pecieKTHBHO.

KonTrHyHpaHo cmameme TI00amTHiIX HHPIATOPHUX
nputucaka y I[12 2023. rommHe, jacHa omazmajyha
nytamma nomahe wmHpmanumje moueB oxm T2 2023.
roanHe, Kao M ouekuBame Hapomne Oanke CpOmje
ma he ce mH(IanMja BpaTUTH y TpaHUIE IHIba
cpemqmaoM 2024. TomWMHE, YTHOANH Cy Ha TO Ja
WM3pmman  ombop Hapomue 6anke Cpbuje on
aBrycra 2023. roauHe 3aJAp:ku HUBO pedepeHTHe
cToIe HA HeMTPOMEHeHOM HHBOY.

Hagegnene outyke o pedepeHTHO] cTomu oapehuBaie
Cy ¥ IOUHAMHKy IIPOMEHE MpPOCEYHE IMOHAEPHCaHE
peno crorie, YMjH pacT je HacTaBJbeH U TokoM 2023,
roguHe. [IpoceyHa moHAepHcaHa pero CToma je y
2023. roguHU 3aKJBYYHO ¢ jynoMm moBehana 3a 129
6.1., Ha 5,45%, HaKOH 4Yera je 1o kpaja 2023. ronune
BEHO IMoBehamke HACTaB/bEHO, alM YMEPEHHjOM
JUHAMHUKOM, 3a gojaTHux 11 6.1, Ha HHUBO Of
5,56% (KOJNHKO je U3HOCHIIA KpajeM TOJIIHE).

Kamartna croma mo kojoj Hapomma Ganka CpOwmje
oOpauynaBa m maha kamary OaHKamMa Ha HW3HOC
OCTBapeHOr NPOCEYHOT JHEBHOI CTama M3IBOjCHE
nuHapcke o0aBe3He pesepBe y 2023. roauHu ocTana
je HermpoMemeHa Ha HuBoy of 0,75%.

pagwmkoH 11.2.3. PedhepeHTHa kamaTHa
cTomna U Kopuaop KamaTHUX cTona
(oHeB HU Nogauwn, Ha roauLLkemM HUBOY, Y %)
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PedepeHtHa kamaTHa cTona
e KamaTHa CTOMNa Ha AEnO3UTHE OonaKkuumue
KamaTHa cTona Ha kpeguTHe onakumue

MaBop: HBC.

Onepanuje Ha JEBU3HOM TPKUILITY

Y cknany ¢ Ilpoepamom monemapue noaumuxe y
2023. 200unu, Hapogna 6anka CpOwuje je HacTaBmiIa
Jla CIOpPOBOIM pPEXHM pyKoBoheHOo mimBajyher

JIeBU3HOT Kypca, y3 MoryhHocT cmnpoBohema
UHTEpBEHIIMja Ha JEBU3HOM TPXKHUIITY pajgd
yOnakaBama MPEKOMEPHUX KPaTKOPOYHUX

ocHuiIanyja Kypca AMHapa IpeMa eBpy, Kao H paau
ouyBama CTaOMJIHOCTM IieHa W (HUHAHCH]CKOT
CHCTEMa M OJlpKaBarba aJIeKBaTHOT HUBOA JICBU3HUX
pesepsu.

Hunap je Toxom 2023. romguHe HOMHHAIHO Ojadao
mpema eBpy 3a 0,1%. VYemen —cHaxHHX
anpenyjanrjcKuX TNpHUTHCaka Ha nuHAp, HapomHa
6anka Cp6mje je Tokom 2023. rommuae Ha M/T-y
HeTo Kymmina 3.940 MiH eBpa, IITO TNPENCTaBIba
PEKOPIHO BUCOK U3HOC KYTIOBHHE JICBH3a.

Anpenyjanyjcku  MPUTHCIM Cy OWIM  pe3ynrar
NpWIMBa JIeBU3a 10 OCHOBY PEKOPIHO BHCOKHX
CJIU, u3Bo3a, Typusma, 1o3Haka u ap. Kao pesynrar
TUX KpeTawa, PE3UJICHTH Cy NPBH MyT OWIM HETO
NpOJABIM JEBU3a HAa HHUBOY TOJMHE, a TOME je
JIOTIpUHENIa W CMameHa TpaXma 3a JIeBH3aMa
nomahux KoMmmaHWja — YBO3HHMKAa €HEpreHara y
nopehemy c MIPETXOJHOM TOZMHOM.
[Mpeosnalyjyhinm anpennjannjckuM NpUTHCOUMA
TokoM 2023. TOAWMHE MONPUHENH Cy W JAPYTH
(dakTopn Ha CTpaHH IOHYAE MAEBH3a, IIpe CBera
U3Y3€THO BHUCOK HM3HOC HETO OTKyNa e()eKTUBHOT
CTpaHOT HOBIa 0aHaka oJ oBJamNeHUX Memayda U
GM3MYKNX JMOA, AIM U NPOINYXKEHe JIEBH3HE
no3unuje 0aHaka 1Mo OCHOBY KopHmhema CTpaHuX
(Hepe3uJEHTHUX) IUIATHUX KapTHLA U, Y Mamo)j
MEpH, pacT HETO WHJIEKCHpaHe WMOBHHE OaHaka,
koja je y T4 3abenexwmia cMameme. [lputicnn Ha
CTpaH{ TIOHYyJE JIeBH3a OWIM Cy HAjCHAXHHUH Y
anpuity, jyly u centeMmOpy, kanaa je Haponna Ganka
Cpbuje y aktuBHOcTMMa Ha MJIT-y Heto Kymmia
600 muH eBpa, 595 muH eBpa u 615 MiuH eBpa,
peclieKTHBHO. Y jaHyapy W HOBeMOpy, jeIMHUM
Mecenuma Kaza cy npeoBahuBau
JENpenyjanrjckid  TPUTHUCIH, TIpe CBera ycien
CE30HCKH T0jayaHe TPAXKIE YBO3HHKA EHepreHara
3a JeBM3aMa, Kao M HEINTO BHUIIE TPAKIkE 3a
neBu3ama HepesujeHara, Hapoana 6anka CpoOuje je
HeTo mpojama 225 miuH eBpa U 60 MIIH eBpa,
PECIIEKTHUBHO.

JeBu3Hu cBon

Haponna Oanka CpOuje je Toxom 2023. romaune
HacTaBuia Ja npyxa MoryhHoct OaHkama Ja
3aKJbydyjy ~ OmijarepaliHe  TpaHCAKIHje  CBOII
KyIOBHHE W CBOIl TIponaje JneBu3a (eBpa) ca
Hapomrom Oanxom Cpbuje. bumarepamaum cBorm
TpaHcakuujama Hapogna 6anka CpOuje HacToju He
camo Ja MpYyXH MOJPUIKY OaHKama y YIpaBJbamy
JIMKBUIHOIINY Yy CMUCIY IIpeBasmiakema mpodiema
HEJIOBOJHHUX JIUMHUTA 3a 3aKJbyUHBabHE
MelyOaHkapckux TpaHCaKIHja Beh u
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(i1ekCHOMITHOCT y TOTJIely TPEHYTKA 3aKJby4HBakbha
TpaHCaKL1ja U ’bUXOBE POYHOCTH.

Y OwunarepasHMM cBoI TpaHcakuujama HaponHe
6anke CpOuje, TokoMm 2023. rognHe pealn30BaHoO je
yKymHO 1.126 muH eBpa (Tj. CBON KyIOBHHA W CBOII
rpozaja o 563 MiH eBpa).

3. OcTBapewme HUWbaHe HHJIALH]jE Y
2023.

Hudaammja y Cpouju je y mapry 2023. nocruria
BpXyHall, HAKOH Yera ce OJ amnpujia Hamja Ha
cra0mwiIHoj omnaaajyhoj myramm, JOMHHAHTHO
3axBasbyjyhu ucnospaBamy edexara 3aomITpaBara
MOHETapHUX YycJoBa M Cila0ibemha TII00ATHUX
TPOIIKOBHUX MpPUTHCaKa II0 OCHOBY CHIDKEHHX
CBETCKHMX LIeHa eHepruje u xpane. [Ipema nmoganuma
P3C-a, mpoceuna wunpnammja y 2023. romuHu
usHocwia je 12,1%, a mpoceuna 0a3Ha uH(pnammja
9,1%, npu demy je 6a3Ha WH(IaIMja TOKOM Ieie
roJuHe Owjia HWXKAa ON YKymHe uHGanyje,
MOJp)KaHa IOOIITPABAEM MOHETApHE IOJNTHKE
Haponue Oanke CpOuje ¥ mHamgoM YBO3HHX U
nponsBohaukux 1eHa.

Mr. mocMaTpaHo, uH}pIanuja je ¢ Huoa ox 16,2% y
MapTy Hajmpe coymireHa Ha 15,1% y anpuny, na Ou
y nmenem6py 2023. uznocmna 7,6%, MTO je TOTOBO
JBOCTPYKO HIXXM HUBO Hero Ha kpajy 2022. Tom
naay y Hajpehoj Mepu je JOMPUHENO YCIOpaBame
pacra 1ieHa xpane, npepaljene u Henpepahene. 1 mr.
0a3Ha wWH(}IanWja, Ha KOjy MOHETapHa MOJUTHKA
HajBHIIIE Jieyje, Ol alpuiia Ce Halllla Ha CUJIa3HOj
nyTamd U TokoM I12 je Oenexxuna jemHonudpene
HHUBOE, Ja Ou Ha kpajy 2023. usnocuia 6,5%. Taksa
MI. JMHAMHKa WHQUanMje Owiaa je y cKiamgy ¢
HaIMM [pOjeKlHjaMa Koje CMO 00jaBJbHBaIH Y
TpPOMECeUHHM H3BeliTajuMa o uHpmanuju 3a 2023.
TOAMHY.

padoumkoH 11.3.1. Mr. uncbnaumja Ha Kpajy 2022.
n 2023.
(y %)
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Oeuembap 2022. Oeuembap 2023.

YKy nHa nHdnaumja
B Ba3Ha uHdnaumja

N3sop: P3C v npepavyHHBC.

IHocmatpano mo ocHoBHuM komnoHeHTama UIIL-a,
LIEHE XpaHe W EHEpruje OIpEACTHIEe Cy BHIIE O]
MIOJIOBHHE OCTBapeHe Mr. HHGuanuje Ha kpajy 2023.
Lene Ha HHUBOY Tpymne XpaHe M 0e3aJ1KOXOJHUX
nmha nosehane cy 3a 8,4% wmr. y nenemopy 2023, y3
nmonpuHoc wHmarmju ox 2,7 mm. Hemro Behu
JIOTIPUHOC MT. HHQUIANMju TI0TeKao je O] IeHa
npepahene (1,6 mm.) Hero ox meHa Hempepahere
xpane (1,1 m.m.), mpu uYemy je HUXOB 30MpHH
JIOTIPUHOC MT. WHGIANWjU y AeneMoOpy Omo 3a 5.4
ILIL. HIWKH HEro y MapTy, Kajia je IOCTHIHYT
BpxyHau wuH¢nanuje. Ha ycnopaBame Mr. pacta
LieHa XpaHe 10 kpaja 2023. yrunanu cy Bucoka 6asa
n3 uctor nepuozaa 2022. v nonyITambe TPOIIKOBHUX
MIPUTHCAaKa Yy IIPOU3BOBGU M TPAHCIIOPTY XpaHe 300r
najia CBETCKUX I[eHAa NPUMAPHUX IOJHONPHUBPEIHUX
MIPOM3BO/Ia U CHPOBUHA KOj€ Ce KOpPHCTE y Ipepau
xpane W nuha, a TokoM T3 wm noOpa momaha
MIOJHOTIPUBPEIHA CE30Ha.

Tokom Hajeeher mema 2023. meHe eHepruje Ha
noMaheM TpXKUIITY ycropaBalie Cy MT. pacT, KOjH je
y nmenemOpy wusHocuo 8,7%, y3  JONPHHOC
uHbmanyju oz 1,3 m.m. Pact neHa eHepruje roroBo y
LEJIOCTH CE JyTyje KOpEeKIhjama PeryJrcaHux IcHa
CJICKTPUYHE CHEpPrHje M raca y jaHyapy, Majy H
HoBemOpy. Hacympor Tome, 1icHe HadTHHX
JnepuBata cy, mparehd AMHAMHKY CBETCKE IICHE
Hadre, Ha Kpajy 2023. Ouie CKOpPO HEMPOMEHEHE Y
onHOCy Ha Kpaj 2022, y3 HeyTpaJiaH JOMPUHOC MT.
uH}IANMjU, JOK Cy LEHE YBPCTHX TOpUBA, M.
MOCMATPaHO, CMabEeHE y JICIeMOpy yCIlen najia 1exHa
JIpBa 3a OTPEB.

IMog yrTulajeM CHIWKEHUX LeHa EHepruje Hu
WHIyCTPUJCKMX CHPOBHMHA KOje Cc€ KOpHUCTE Y
BUXOBOj MPOW3BOMAMGH, I€He HHAYCTPHjCKHX
npousBoaa 0e3 XpaHe U eHepruje Taxkohe cy
ycmopaBane Mr. pact TokoM 2023, koju je y
neneMOpy m3HocHo 7,4%, y3 JONPHHOC MH(IAIMjH

padmkoH 11.3.2. YkynHa u 6a3Ha uHdnaumja
(mr.cTone,y %)
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= = e ® YKy NHa UHIaumja — npoceun 3a nepuoae

M3sop: P3C v npepavyH HBC.
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MpadmkoH I1.3.3. lonpMHOCHU KOMNOHEHTU
unnu-a mr. vHdnaumju Tokom 2023.
(yn.n.)

18
16
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o

JaH. ®e6.MapTAnp. Maj JyH Jyn Asr.Cent.OkT.HoB.[Jeu.

o N MO

Emmms HenpepaheHa xpaHa
[ MpepaheHa xpaHa
WHay cTpujcku nponaBoam 6e3 xpaHe u eHepruje
NN EHeprija
Yenyre
/Ky NHa MHNaUMja (y %)
Basna uHdnauvia (v %)

M3Bop: P3C u npepayvyHHBC.

on 2,1 mm. YHyrap oBe rpymne, Hajsehu momnpuHOC
JierieM0apCcKoj Mr. HHQIIAIU]H TIOTEKAO j€ O BUIIUX
meHa oneche um oOyhe, HamemrTaja W ompeMe 3a
nomahuHCTBa, nMrapera, amKOXOJHUX Twha W
(hapManeyTCKUX Mpou3BoOa.

Lene ycayra cy y nereMOpy mopacie 3a 6,1% wr.,
y3 pompuHoc uHGpmanuju ox 1,5 mm. Opx Tora,
Hajeehm ;eo  Oyryje ce  BUIIMM  LieHama
YTOCTHTEJCKUX YCIIyra, KaOJIOBCKE MpeTIuiaTe |
UHTEPHETa, MEIUIMHCKUX M KOMYHAJIHHX YCIyra.
HeratuBan npomnpuHOC je MOTEKao O HWXKHX IIeHa
ycIyra Tpajickor IpeBo3a, npe ceera y beorpany.

Peryaucane meHe, o kojuma ojuyuyje Bnanma
Penyonuke CpOuje, Ha kpajy 2023. Omne cy 3a
10,9% Bume Hero TrOAWHY JaHa paHHWje, Kao
nocneauiia Beh MOMEHYTHX KOpeKIMja IeHa raca,
€NEKTpUYHE CHEprHje | I[Hrapera, Kao H
MOCKYIJbEHha KOMYHATHUX YCIyTa.

14
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III. MakpoeKkOHOMCKH YCJI0BM cipoBol)era MOHETaApHE MOJUTHKE

1. Mehynapoano okpy:xeme
ExoHoMcka akTHBHOCT M HH(JIALHja

[locne 3amoyeror oropaBka CBETCKE IPHUBPEIC
moueTkoM 2023, TeMmo pacra je YCHOPHO TOf
yTHIajeM TPOJIOHTMPAaHUX TMOCJIEqNNa TMaHJeMH]e,
YKpajUHCKE KpH3€ W IOBUIICHHX T'€ONOJUTHYKUX
TeH3HWja. Y HMCTOM CMepy Cy JeNOBalH U e(eKTH
MOOIITPaBakba MOHETAPHUX YCIIOBA pajll CMambeHmha
HH(}IIAIM]e, TOBIAYCHhe (PUCKATHE MOJAPIIKE yCIe.
BHCOKOT' Jyra M €KCTpEMHE KIIMMAaTCKe IPOMEHE.
Toxom II2 2023. mpupene CAJl ¥ HEKOIHMKO
BEJINKUX 3eMajba y YCIOHY W pa3BoOjy, Ipe cBera
Kuna u Pycuja, octBapmiie cy 6ospe nepdopmance
0]l TPBOOUTHO OYEKHWBAHUX, HAPOUYHUTO 3aXBasbyjyhu
nosehamy IpaBHE W NMPHUBATHE MOTPOIIE, KOja je
MOoJp)KaHa pPacTOM pEalHUX JIOXOAaKa, Kao H
aKyMyJIMPaHOM HITEH-OM TOKOM MaHjemuje. Tokom
2023. mo1wio je u 10 ONOpaBKa Ha CTPaHH MMOHYE, O
yeMmy cBemoue ImoBehaHa CToma MapTHIUIALN]E
pajHe cHare W pellaBame MPeoCTaIuX NpodieMa y
JaHNuMa cHaOneBama, y3 Cckpaheme poKoBa
ucropyke. Mmnak, rioGalHu NpHUBPEJHU PACT OJ
3,2% y 2023. octao je ucno HuBoa u3 2022. (3,5%)
U TPETIaJHEMHUjCKOT TpeHAa, NpH uYeMmy je Ouo
HeyjelHayeH 10 3emMJbaMa U  EeKOHOMCKHM
peruonuma. 3a 2024. MM je y anpuity OBe rOUHE
MIPOjEeKTOBAO PacT CBeTCKe mpuBpese oxa 3,2%.

IIpuspena 3one eBpa je y 2023. 3HaTHO ycrmopuiia
pact Ha 0,4% (ca 3,4% y 2022) ycnex joumr yBek
MOBUIICHUX HE€HA W TPOLIKOBA 3adyXKUBamka, Ka0 U

padmkoH lll.1.1. Peanuu pact BAAM-ay 2023.1n
npojekumje 3a 2024.
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B OcTBapere y 2023.
Mpojekunja 3a 2024.

EBponcke 3emrbe
y YCMOHY v pa3Bojy

3B op: MM® WEO (anpun 2024).

noBehaHe M37I0)KEHOCTH €KOHOMCKHMM ITOCIIeIUIaMa
yYKpajuHcke Kpuse. Ilo3uTHBaH JONPHUHOC pacty
B/Il1-a Ha HUBOY 2023. MOTEKaO je O] MOTPOIIHE,
WHBECTHIIMja Y OCHOBHA CPEACTBA M HETO M3BO3a.
Hakon comunnor pacra y I11, B/III 30He eBpa je y
[12 cmameH, npBEeHCTBEHO 300T mMaja 3auuxa pooe.
CeKTOpCKH MMOCMATPaHO, aKTUBHOCT y WHIYCTPHjH
ce u TokoM 2023, Hanmaswia y 00JIacTH KOHTPaKIHje,
JIOK je aKTHBHOCT y ycllyrama, WakKo YCIIOpeHa, U
JlaJbe TIO3UTHUBHO JIOTIPUHOCHIIA YKYITHO] EKOHOMCKO]
akTiBHOCTH. CTOIA HE3aIOCICHOCTH y 30HH €Bpa Ha
Kpajy 2023. Hanuia ce OKO peKOpJHO HHUCKOT HHBOA
(6,5%), MoK cy cTOIle aKTUBHOCTH U 3alOCICHOCTU
omaro momehane. Mmak, eBpoIlCcke KOMITaHHUje CY
TokoM [12 cMmamune Tpaxmy 3a pajHOM CHAaroM U
Opoj HOBOOTBOPEHUX PAIHUX MECTA, LITO yKa3yje Ha
Marbe 3aTerHyTe YCIOBE Ha TPXKHUILTY paja.

IpuBpene Hemauke m Hranmje, xoje cy Hamwu
HajBaXHUJU CIOJBHOTPrOBHHCKH TapTHEPH YHYTap
30HEe eBpa, Oelie)XWiie Cy JAWBEpreHTHa KpeTama
tokoMm 2023, y kojoj je BJIIl Hemauke cmamen 3a
0,3%, nok je B/Il Uramuje mosehan 3a 0,9%. Y
Hemaukoj, mo3UTHBaH JOMPUHOC MPUBPEIHOM PACTY
[0 OCHOBY OIOpaBKa HETO M3B03a HEyTpAJUCaH je
MajioM YKYITHE MOTPOIIEkE, a y Mam0] MEpH H
yKynHuX wuHBectunuja. Y HWramuju, pact BIl-a
CKOPO Y IIEJIOCTH ce ayryje mopehamy HHBECTHIIH]jA
y OCHOBHA CpEICTBa M YKYIHE MOTPOLIkE, a Y
Mamoj MEpU M OIOPaBKY HETO H3B03a, HACYNpPOT
yera je JeoBao man 3amuxa pobe. 3a 2024, MM
npojektyje pact npuBpene Hemauke ox 0,2% wu
Uranuje ox 0,7% (MM® WEQO anpun 2024) .

padwmkoH l1l.1.2. PeanHu pacT BAM-a y 30HK
eBpa u CA[] Tokom 2023.
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M3Bop: Eurostat, U.S. BEA u npepayy H HBC.
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padwmkon lIl.1.3. Peanuu pact BAM-ay
Hemaukoj un Utanuju Tokom 2023.
(Acs.,y %)
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3B op: Eurostat.

3axBasbyjyhu CHa)XHO] TOTPOIIAYKO] TPAKEH, KOjy
Cy Tparwin T1o00OJbIIAHM YCJIOBH CHa0JeBama,
npuspeguu pact 'y CAJ oxn 2,6% y 2023.
npemamno je HuBo u3 2022. (1,9%), anmu u npouene
mehyHapoaHnx (huHAHCH]jCKUX MHCTUTYLIH]ja,
JOMHHAHTHO 300r Oospux mepdopmancu TokoM [12
O]l IPBOOMTHO OYeKMBaHUX. [Ipu ToMe, roTOBO CBe
komroHente bJ/I[1-a mno3uTUBHO Cy JompuHENe
MPUBPEHOM PACTy OCTBapeHOM Ha HuBoy 2023,
NPBEHCTBEHO TOTPOLIKA A0MahMHCTaBa, HACYNPOT
yera je JIeJI0Ba0 jEAMHO Taj 3anmmxa  pode.
[Tocmarpano no cekropuma, pact B/II1-a je Bogmna
aKTUBHOCT ceKkTopa yciyra, npe ceux MKT-a, a ox
CpeirHE TOAMHE M PAaCT aKTUBHOCTU Yy CEKTOpUMA
npepahjuBauke uHAYCTpHje U rpaleBuHapcTBa. HMako
Cy YCIIOBM Ha TPXHIUTY pajia U Jlajbe 3aTerHyTH,
®E]] je oreHno aa ce TOHyIa U TPaXxiba 3a PaHOM
CHAroM IMoCTereHo yckialyjy, ¢ 003upom Ha TO jaa
j€ pacT HOMMHAJHHX 3apajga ycrmopuo, a Opoj
HOBOOTBOPEHHMX paaHuX Mecra omnao. Croma
He3anocjeHocT ce TokoM 2023. kperama OKoO
ucropujckor muaumyma (3,6% y mpoceky), I0K Cy
CTONE TapTULMIALMjEe W 3aloCICHOCTH OJaro
nosehane. ®E/] je y MapTy oBe TOAMHE IPOjEeKTOBAO
ycnopaBawe mnpuBpenHor pacta CAJ[ Ha 2,1% y
2024. roguuu.

Ha HuBOoy peruoHa cpeame M jyromcroune
Eepone’ ykynuu B/II1 je cmamen y I11, HakoH yera
je Toxom I12 ycnenmno omopasak, koju je Ouo BoheH
pactom pomahe Tpaxkmwe. Mmak, pact B/lII-a Ha
HuBOoy peruona on 0,6% y 2023. 6uo je 3HATHO
HWwku Hero 'y 2022. (4,4%), yciem jomr yBek
MOBUIIEHUX TPOIIKOBA JKHMBOTA YIPKOC OIAAamy
nH(panyje, 3a0mTpeHNX PUHAHCH]CKUX yCIOBa, Ko
U crabujer wW3Bo3a mnpepaljuBauke WHIyCTpHje HA
TPXKHIITA 3eMaba 30He eBpa. [Ipu Tome, nTMHAMUKa

5 YV pernon cy cepcrane: Pymynuja, Mabapcka, Yemka, CroseHwuja,
Byrapcka, Xppatcka, CioBauka u [Tosbcka.

padukoH lIl.1.4. Peannu pacTt BOM-ay
3emrbamMa cpeftbe U jyrouctouyHe Espone
Tokom 2023.
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W3Bop: Eurostat.

U CTPyKTypa IpUBPEIHOr pacTa MO0 3eMJbama
pernoHa Ouna je HeyjenHauyeHa y 2023. roauHu —
BAIl je mosehan y Xpsarckoj, Pymynuju,
Byrapckoj, Ciosennju u CroBaukoj, y [losbckoj je
0Mo HE3HATHO BUIIH, JIOK je y Mabhapckoj u Yemikoj
CMameH.

IpuBpena Kune je y 2023. mopacna 3a 5,2%
(makoH 3,0% y 2022), miTo ce y 3HaTHOj MEPH IyTyje
OpojHIM ¢duckaIHIM MOJICTUIIAjUMA, y3
ucriosbaBambe edexra HHUCKe 0Oa3e U3 IPETXOJHE
rOAIMHE, HAcCylpoT dYera cy JelOBajM Kpu3a y
CEKTOpY HEKPETHHHA M CMambeHa JIMYHA TOTPOLIA.
Ipuspena Pycuje je y 2023. mopacna 3a 3,6%
(mocne mana ox 2,1% y 2022), npBeHCTBEHO 300T
3HATHUX JP)KaBHUX yJlarama y CEKTOop oi0paHe H
noBehaHe IIMYHE TIOTPOIIbE, IOJPKAHE PACTOM
HOMHMHAIHUX 3apana. 3a 2024, MM® je y ampuiy
npojektoBao pact b/[I1-a Kune u Pycuje on 4,6% u
3,2%, pecneKTUBHO.

VY omHocy Ha pekopaHe HuBoe u3 2022, uHdarmja
je y BehMHHM EKOHOMCKHX perumoHa TokoM 2023.
orajana Opke o]l OYCKHBaba, YeEMY Cy JIONPUHEH
peliaBame 3acToja y CHaOJaeBamy U Boljerme
PECTPUKTUBHUX MOHCTAPHUX IOJIMTHUKA HCHTPAJIHUX
OaHaka, Ka0 M 3HATHO HU)KE CBETCKE IIEHE CHEpruje
u xpane. HacynpoT ciabiberby [eHOBHUX MPUTHCAKA
y TPOHM3BOJHOM CEKTOPY 300T CMameHE TPaKibe,
uH}IanMja y CeKTOopy yciyra IIoKaszama ce
MEP3UCTEHTHUjOM, JOMHMHAHTHO IO/l YTHIajeM
yBehaHux mnpopuUTHUX MapKK KOMIaHHja W joul
YBEK 3aTE€THYTHX yCIIOBa Ha TPXKHUIITUMA pana. 300r
Tora je Oa3Ha wuH(pIanuja cnopuje omajgana of
yKynHe uH(IIanuje, Koja je Ha TI00aJIHOM HHUBOY
npouemena Ha 6,8%. 3a 2024. MM® je y anpuity
OBE TOIWHE IIPOjEeKTOBA0 YCIIOpaBame TIII00ATHE
nHpanuje Ha 5,9%.
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padwmkon I11.1.5. MpoceyHa undnaumja 'y 2023.
1 npojekuuje 3a 2024.
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H QOcTtBapete y 2023.
Mpojekunja 3a 2024.

3B op: MM® WEO (anpun 2024).

Hudpnanmja y 30HM eBpa yriaBHOM ce Kperana
CHJIA3HOM TyTamoM TokoM 2023. m y menemOpy je
cnymTeHa Ha 2,9% Mr., IOMHHAaHTHO 300T maaa
[IeHa CHeprhje, KOO KOjuX ce WCIOJbHO U edekar
BHCOKE 0ase M3 MPEeTXOJHE TOJINHE, Ka0 U CIIOpHjer
pacTta 1eHa npexpaMOeHux nponsBoaa. Tokom 2023.
ycIiopaBao jeé W MI. pacT I[eHa HWHIYCTPHjCKUX
npousBoa (0e3 eHepruje u XpaHe), a y Mam0j Mepr
M MI. pacT IleHa Yyclyra, Tako Ja je 0a3Ha
uHduIanuja y 30HM eBpa onajgajga CIIOPHjUM
TEMITOM OJ1 YKyTIHE HH(IIaIMje U Ha Kpajy TOJHHE je
nzHocwna 3,4% wr. [Ipoceuna wHbmanmja y 30HA
eBpa je y 2023. yciopuna Ha 5,4% (ca 8,4% y 2022),
nok je 3a 2024. ELIb y wMapry mnpojexToBaia
3Ha4ajHO HWXKY cromy uH(manuje ox 2,3%.

Mepena mnpomeHom xapmoHuzoBaHor UIIII-a,
undaanuja y Hemaukoj u Uranujn nperexHo je
ycriopaBajga Mr. pact TokoM 2023, HajBuIe 10
OCHOBY CMamema IeHa eHepruje. WMudmanumja y
Hemauxoj je y neuemOpy mpuBpeMeHO Topaciia Ha
3,8% wr., 300T JenoBama H3y3eTHO HHUCKE 0a3e KOX
IIeHa CHEprHje HaKOH yBEJCHHX CyOBEHIHMja KpajeM
2022, nok je mupnanuja y WUrtanuju cHwkeHa Ha
ceera 0,5% wmr. y nmernemOpy 300r yoOp3aHOr majaa
IieHa eHepreHara. Y ogHocy Ha 2022, kazna je y obe
3eMJbe TIPOCceYHa MH(IAIMja u3Hocwia 1o 8,7%, Ha
HuBoy 2023. mpoceuna wuHbuamuja y Hemaukoj
ycnopuia je Ha 6,0%, a y Utanuju Ha 5,9%.

Yxynna wuHpuanumja 'y CAJl kperama ce
omanajyhom myramom Tokom I11 2023, cmyctuBmim
ce Ha 3,0% wMmr. y jyHy, 4eMy Cy JOIpPHUHEIEC CBE
komnonenre WIIl[-a, a mnpe cBera mnanx 1eHa
eHepruje, KoJ KOjux ce HCIOJbHO M eeKaT BHCOKe
6aze. Mehytum, y 12 2023. undnanuja je Owia Ha
BHUIIIEM HHUBOY M Yy JeleMOpy je usHocwia 3,4% wr.,
npu 4eMy ce KOoJ IIeHa eHepruje Ha Kkpajy 2023.
UCMOJbHO e(eKaT HUCKE MPOIUIOrouiIme 0ase.

padwmkoH I11.1.6. UHcbnaumja y 30HM eBpa mepeHa
xapmoHuszoBaHum WUML-om n nudnaumja y CAQl
mepeHa UMLU-omy 2023.
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MaBop: EBpocTaT u amepuukn Bupo 3a ctatuctuky paga.

Toxom 2023. perucTpoBaHo je ycIOpaBame
npexpambene wH(pIanMje, Ka0 U CIOPUjU MI. Pact
[leHa yCIyra W WHAYCTPHjCKUX IPOWM3BOJA, IITO j€
YTHIAJO Ha ycnopaBame 0a3He uHpaanuje y CAJL
(mepena mpomenoMm UIIL-a mo uckibyuemy XpaHe u
eHepruje), koja je y meuemOpy m3Hocwia 3,9% wr.
CnuaHy Mr. IHHAMHUKY TOKOM 2023. Oelexwin cy u
WHJIEKCH M3JIaTaka 3a JMYHY HOTpOolky (YKYMHO H
0 WCKJbYyYCHY XpaHe MU eHepruje), koje DE]]
Takohe mocmartpa xao mepe mHbmammje y CAIl u
Koje je 3a 2024. y MapTy NpojeKTOBa0 Ha HUBOY OJ
2,4% u 2,6%, pecIieKTUBHO.

VY cBHM 3eMJbaMa PerHoHa Cpelh-€ U jyroucTouHe
EBpone xoje cy y pexumy HHPIAIHOHOT NHAJbAha,
nHbmamuja je TokoMm 2023. ycmopaBajya Ha M.
HuBoy. Ha To je Tokom IIl HajBumie yTumao man
[eHa Ha)THUX JepHBaTa U OPYTHX CHepreHata, KoJ
KOjUX je JenmoBaiia U BUCOKa 0aza, oK je Tokom [12

padwmkoH Ill.1.7. Kpetarse UlNL-a 3a nojeauHe
3embe cpeatse 1 jyrouctouHe EBpone y 2023.
(mr. cTone, y %)
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M3Bop: LueHTpanHe 6aHke nocmaTpaHux 3emarba.
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ycropuiia ¥ npexpambeHa uH(amnuja, Kojx Koje ce
Takoh)e HCrosbno eeKaT BHCOKE MPOIIIOTOAHIIE
6aze. Ha kpajy 2023. mr. undmaanuja je y Ilosbckoj
ciymreHa Ha 5,5%, y Mabapckoj Ha 6,2%, y
Pymynuju Ha 6,9%, a y Yenkoj Ha 6,9%. Onanajyha
myTama Mr. nHduanje TokoM 2023. 3abenexeHa je
Uy 3eMsbaMa pernona 3anagnor bankana — bocuu
n Xepuerosuan, CeBepHoj Makenonuju, Anbanujn
u Lpuoj I'opu. Naxo je y neremOpy 6maro mopacia,
jep ce KoJI IIeHa eHeprHje WCIOoJbUIa HICKa 0a3a m3
HCTOT TIepHoJa MPETXOHE TOAWHE, MT. MH(pIammja
je y CBHM 3eMJbaMa peruoHa Ha kpajy 2023. 6mma Ha
HIDKEM HUBOY HETO Y paHHjHM TPOMECeTjuMa.

MoHeTapHa NOJIUTHKA

Y 2023. EIIb je nomatHo mnoBehasia ocHoOBHe
KamMaTHe crTome 3a mo 50 O.. Ha cacTaHIUMa y
(bebpyapy u Mapty, a 3a mo 25 0.11. y Majy, jyHy,
jyny u centemOpy. Tume je pedepeHTHa kamarHa
croma aocturia 4,50%, a cTome Ha KpPEeAWTHE |
JIETIO3UTHE OJIAKIITHIIE 4,75% u 4,00%,
pecriektuBHO. Of jyna 2022, kana je ELIb 3amouena
IUKIYC 3a0lITpaBara MOHETapHE  IIOJHUTHKE,
pedepenTHa KamaTHa crora noehaHa je mecer myTa,
ykynmHo 3a 450 ©6.n1. Wcrospemeno, ELIb je
HACTaBWIa J1a CMamyje OWIaHC CTama MO IUIaHy,
yMepeHoM nuHamukoM. Kao mrTo je w HajaBwia, y
MapTy je 3amodernia ca CMambeHheM OMIIaHCa CTamka 3a
mo 15 wMipm eBpa MeCeyHO, IPECTAHKOM
peuHBECTHpama Jejla TIJaBHULE jpocnenux XoB
KYIUBCHUX y OKBUpPY mporpama APP. Taka TeMmo
CMamemkha aKTHBE HACTABJHEH je JO jyia, Kama je
MOTIYHO OOYCTAaBJFEHO PEHMHBECTHPAE HOCIIENINX
XoB koje cy KyImubeHe y OKBHPY OBOT IIporpama.
Kama je ped o xutHOM mporpamy KymoBuHe XoB
30or maHgemwuje, mporpamy PEPP, riaBHUIA
JIOCTICNIAX XapTHja peuHBecTHpahe ce HajMame [0
Kpaja 2024. rTomwHEe, y3 TIOCTEIICHO 3aTBapame
nopTdomja, Kako Ou ce m30erao HEMOBOJbAH YTHIIA]
Ha MoHeTapHe ycioBe. [lopex Tora, pemoBHO ce
MpaTH yTHI@] HAa MOHETapHe YycioBe Bpahama

cpeactaBa OaHKamMa II03ajMJBEHHX Y  OKBHPY
omnepaumja peduHaHCHMpama JAyTrOpPOYHHUX
kpenuta (TLTRO).

Centembapcko moBehame OCHOBHMX KaMaTHHX
crona Ellb-a BepoBaTHO je mocieame nosehame y
TekyheM LHUKIIycy MOHETapHEe pEeCTPHUKTUBHOCTH.
Honocehu takBy omnyky, ELIb je ncrakna na je tum
moBehameM JOCTHTHYT HHBO KOju 00e30ehyje
PECTPUKTHBHE MOHETapHE yciioBe Koju he Boautu
nany wHQUIAIMje W MOBpaTky Ha IMib o 2% Yy
cpeameM poky. [lomama je w nma croma yKyIHe
nH(pIanuje HacTaBiba Ja ycropaBa pacT, ajll ce U
Jajbe odekyje na he ocraTwm Ha BHCOKOM HHUBOY Yy
JIyX)KeM TIepuoay, 300r dera MOHETapHH YCIOBH
Tpeba Aa ocTaHy PECTPUKTHBHHU. YTNpaBHU 0AOOp
Ellb-a y cenTemMOpy je OMO TOJCIBCH y MOTIICTY
OJUTyKE J1a JIU J1a C€ HACTaBU WJIM Nay3upa aKTyeJIHN

LUKJIyC TOOLITPaBaka MOHETAPHE IOJUTHKE 300T
Jajber crnalbjbeha E€KOHOMCKE aKTHBHOCTH. Mnak,
OJIIyKa O Tay3upamy J0HeTa je y okToopy. Takohe,
He Memajyhu BUCHHY CBOJUX KaMaTHHX CTOIA HU Y
nerem6py, ELIB je ucrakia na je unduanyja y 30HA
eBpa OMTHO ycriopeHa u 1a he mbeH BepoBaTaH pacT y
3UMCKHM MecelMMa OuTu mnpuBpeMeH. Mmak,
IPOLEHUBANO C€ Ja NPUTUCLH HA PACT LIeHa Y 30HU
eBpa M JaJjbe I0CTOje, IPBEHCTBEHO 300 CHAaXKHOT
pacTa TpoIkoBa pazga. To je 1 OCHOBHH pasiior KOju
je mpencennnna Ellb-a HaBena kao 00Opasioxeme
300r dera Ha JAeleMO0apcKOM CacTaHKy HHje OMIo
JMCKYCHj€ O CMambelhy KaMaTHHX CTOIa M INTO ce
jomr yBeK HEe MOXKe TMpOrJIacHTH mobena Haxg
nHbmamujoM. Mcerakayro je ma he ELIb BepoBaTHO
Tek Ha KacHO mnpoinehe 2024. mMaté HOBOJHHO
nHpOpManKja [a TPOLEHH Ja JH CE CMamyjy
OPUTUCLM C TPXKUIOTA paja M Ja Ju Ou ce
€BEHTYaJIHO MOTJIO IIOYETH Ca CMameHheM KaMaTHHX
cTora.

N ®E]] je HactaBuo ma moBehaBa pacnoH KaMaTHE
crorre y 2023, 3a mo 25 6.m. y ¢ebpyapy, Mapry,
Majy u jyny. Tume je pedepeHTHa cToma ox MapTa
2022. y3acromHo mosehaHa jemaHaecT IyTa, 3a
yKynmHO 525 6.m., Ha pacmoH 5,25-5,50% y jymy.
HNako je Ha MapTOBCKOM CacTaHKy pa3MarpaHa
MoryhHOCT may3upama NHKIyca MOOLITPABAMma
MOHETapHHX ycioBa ycimen mopemehaja y
0aHKapCKOM CEKTOPY, IOHETA je oaIykKa o moBehamy
kamarHe cTtorne. HacraBak 3aomrpaBama MOHETapHE
MIONTUTHKE Taja, Kao u y majy, @EJ] je oOpasmoxuo
JaJbUM jadarmeM II0Ka3aTesba TPKHUINTA panga 300r
Kojux wH(pIanuja ocraje moBumieHa. Ilaysza je
HaCTyIUIIa y jyHY, KaJla paclioH KaMaTHe CTOIIe HHje
IIpoMemeH. Y jyiy je oBa cToma urak nosehana Ha
pacnoH 5,25-5,5%. Ilpu Tome, npeacenuuk MEJI-a
je HaBeo ma he momatHa moBehama Moxma OWTH
norpebHa, amu na PEJ] mMa npocropa na HampasH

padwmkoH 111.1.8. Kpetarwse pechepeHTHMX cTOna
no semrn.ama
(Ha roguurem HuBOY, Yy %)
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naysy y uoukiaycy nosehama n cadeka IomaTHe
nojatke U edekre m0 cama mpemysetux mepa. Ha
cacTaHIIIMa KOjU Cy YCIEAWJIH IO Kpaja TOIMHE
O®E]/] Huje Memao pacnoH KamaTtHe ctore. HaBomamo
je nma he mHmanmja 6uty 3HaTHO yonaxkeHa y 2024,
nako he u gajbe ONTH Ha NOBUILICHOM HUBOY CBE JJOK
He OyJe NOCTHTHYT HWjbaHU HUBO MH(DIammje 2026.
roguae. [Ipema nenembapcekoj npojexmuju OE/I-a, y
2024. ouekyjy ce TpHu cMambema peepeHTHe CToTe y
nzHocy ox mo 0,25 mum., Tako ma O6u pedepeHTHA
croma Tpebdano ga mocturHe HUBO of 4,6% (cpemamHa
unrepBana 4,5-4,75%) wa «kpajy 2024. Ha
KOH(EpeHINjH 3a HOBHHApe HAKOH 3aBpIICTKA
nmeremOapckor — cactaHka, mpencenHuk  DE]I-a
W3jaBHO je Ja je NUKIyC NoAu3ama pedepeHTHEe
cTome HajBepoBaTHHje 3aBpuieH. OH je momao na
nH}IaIja ycropaBa Op)ke HETOo IITO je OYCKUBAHO
u nma ce Hamehe mmTame Koje Bpeme he Ourth
NPUKIaAHO Jla C€ 3all0YHe Ca CMamemheM
PECTPUKTHBHOCTH MOHETapHE MOJHUTHKE, O YEMY Ce
W JUCKYTOBAJIO Ha TIOCIENHBEM CacTaHKy o
MOHETapHO] monuTHiu y 2023. roauHu.

Bbanka Enriecke je HacraBmia ¢ moBehammma
pedepeHTHE KamaTHe CcTOolle Yy MepHoAy jaHyap—
asryct 2023, 3a ykynao 175 6., Ha 5,25%, u Ha
TOM HHBOY j€ CTOITy 3aJpXajia 1o Kpaja roxuue. 1
neHtpanHa Oanka IlIBajmapcke gomatHo je
noBehana pedepeHTHy KaMaTHY CTOIy Y MapTy 3a
50 6.1. m y jyHy 3a momarHux 25 6.1, Ha 1,75%, a
3aTHM HhEHY BHCHHY HHje Memajia 10 Kpaja ToIuHe,
y CKJIaJy ca CMambeHheM HH(IATOPHUX MPUTHCAKA.

[IpBy monoBuny 2023. romuHe obOenexune cy M
TypOyJeHyje Ha GUHAHCHjCKUM TPXKHUIITHMA, KOje
Cy mouelnie y MapTy yciea npobiiemMa y IOojeAnHUM
boankama y CAJl u Eporn. Kako 0u ce cmammia
TeH3uja, ner Bopehmx nentpamHux Oanaka (PE],
Ellb, banka Kanane, banka Enriecke wu

padwmkoH 111.1.9. MpuHoC Ha AeceToroaullk-€
obBe3HMUe 3emarba 30He eBpa
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MN3Bop: ueHTpanHe GaHke ogabpaHux 3emarba.

Hamnonamna ©Oanka [lIBajuapcke) 20. wMapta
o0jaBUIIe Cy KOOPJIMHHPAHY OMIYKYy O 00e30ehemy
JIOJTATHE JIMKBHHOCTH OaHKaMa IyTeM MOoCTojehmx
mporpamMa CBOI JIMHHjA y aMEPUYKHM J0JapuMma,
mro he ce, yMeCTO HeAEbHO, CIPOBOAUTH
cBakonHeBHO. llentpanmHa Oanka IllBajuapcke je
00e30emia J0JaTHY JHKBUIHOCT OaHIM, Koja ce
CyouWsia ca CH@KHMM OJJIMBOM JIEMO3UTa, Y3
obchame na hie HACTaBUTH Ja TO YMHH Kako Ou
mojip)kaja Ja ce TPOIeC CHOT Mpey3uMama Of
cTpaHe japyre OaHkKe, Koju je yOp30 3amouer,
ycrniemHo okonua. ITopen Tora, ELIb, ®E/] u banka
EHryiecke Cy y CBOjUM CaoIIITEHUMAa HATJIACKIN Ja
Cy IUXOBU OaHKAPCKH CEKTOPH y J0OpOM CTamy,
aJICKBATHO KallMTaJIU30BaHU, JIUKBUJIHHU W OTIIOPHHU
Ha MoTpece, IITO je, 3ajeIHO C MPEAYy3CTHM Mepama,
JIOTIPUHENI0 CMUPHUBAKy CHTyallje M O4yBamby
(uHaHCHjCKE CTAOMITHOCTH.

Hakon 3HatHHX noBehama y MPEeTXOAHOM IIEPHOY,
BehrHA IICHTpPaIHMX OaHaKa pPeruoHa cpeame W
jyroucroune EBpomne koje cy y pexumy Hubama
uHbanyje 3ampxkane cy pedepeHTHe KaMaTHe
CTOIIE Ha HENPOMEHEHOM HHUBOY TOKOM HajBeher
nmena 2023. roaube, ga OM ¢ jeCeHH MOYEe aa UX
cmamyjy. IlpBa je unenrpanHa Oanka Ilosbeke y
cenTeMOpy cnycTiia peepeHTHy cTomy 3a 75 0.1.,
Ha 6,0%, a 3aTuM u y okToOpy Ha 5,75% u Huje je
Jlajbe Memaia 10 Kpaja roauHe. Hboj ce y okroOpy
npuApyXuwia neHtpaina 6anka Maljapcke, koja je
CBOjy pedepeHTHY KamaTHy cromy criycruia 3a 0,75
0.1, a 3aTUM 3a jOII IO TOJIMKO M y HapeiHa JBa
MeceIla, Tako Jia j€ KpajeM ToJuHE CTOIa M3HOCHIIA
10,75%. VY cxnamy ca oueKuBamuMa, y AELEMOpY je
U UeHTpanHa OaHka Yemike 3armoyena MOHETapHO
momymrame, cMamyjyhu pedepenTHy cromy 3a 25
6.m1., Ha 6,75%. llenTpanHa G6anka PymyHuje Huje
Memala BUCHHY pe(epeHTHe KaMaTHE CTOIle ILiese
2023, HaKOH MITO je Ha CAMOM IOYETKYy TOIWHE, Y
jaHyapy, JOHella OIUTyKy O F-eHOM moBehamy 3a 25
6.1., Ha 7,0%.

DuHaHCHjCKAa U poOHA TP/KUINTA

Crambe  Ha  MeljyHapomHUM  (PMHAHCH]CKHM
Tpxkutrtuma TokoM 2023. roaune y HajBehoj Mepu je
mo0OOJBIIIAHO  yCen cTadunm3anuje  TIo0aHUX
UHOIATOPHUX IPHUTHCAKA, KA0 U CMamkemha MpeMuja
pu3MKa 3eMajba  yclelq JiejcTBa  IPETXOIHOT
3aolTpaBaa MoOHeTapHuX yciaoBa. O 00b0j
cutyaudju  Ha MehyHapoaHuMm  HHAHCHjCKHM
TPXKUIITEMA M Mame IPHUCYTHO] HEH3BECHOCTH
CBEJOYM I1aJ MMIIMIUTHE Mepe BOJIATHIHOCTH
¢punancujexkux Tpxumra (VIX), Koja je cmameHa
TokoM 2023. 3a 9,2 m.m., Ha 12,5%. McroBpemeHo,
cMameH je u mHaeke EM-VXY, xoju yka3yje Ha
BOJIATHJIHOCT BaJIyTa 3e€Majba y YCIOHY, Ha HHBOY
roAwHe 3a 2,8 ILI. ¥ KpajeM aenemMOpa M3HOCHO je
8,1%.
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padmkoH l11.1.10. KpeTame KypceBa
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* PacT npeacTtaBba anpeuujaumjy .

IIpyHocn Ha [eceroroavuime ap:xaBHe XoB
pa3BujeHux 3emasba cy y I11 2023. y Behoj mepu
cMameHd, 300r oOuekWBama Ja ce MoBehame
KaMaTHUX cTomna y HajBehoj Mepu NpUBOIAM Kpajy
yClie/l yernopaBama HH(DIATOPHUX MIPUTHCAKA U Maja
€KOHOMCKE aKTHMBHOCTH. AJIM KaKO C€ IOKazajo Ja

HH}IAIMja omajga CHOPHjOM JTHHAMHKOM O]
OYEKMBaHE M Ja CE€ €KOHOMCKa aKTHBHOCT
MOCTENEHO  ONOpaBjba,  TPXKUIIHK  YYECHHUIIH

ouekuBaiM cy na he ueHTpanHe OaHKe 3aApiKaTH
KaMaTHEC CTOIC€ Ha BUIIMM HHBOMMA Yy JOYXKEM
HepHoy, ITO je JOBEJIO A0 pacTa CTOIa MPUHOCA y
T3. Mehytum, kako cy kpajeMm TroauHe e(peKTH
IPETXOJHOr 3a0IUTPaBamba MOHETAPHUX YCIOBa
ocurypanu  omnamajyhy  myramy — uHpnanuje,
TPKUIIHK YYECHULU Cy OYeKuBaH Aa he nenTpaine
0aHKe y HapeJHOM IIEpHOLY CMamUBATH KaMaTHE
crome. To je pesymnrupano TuMe na ce kpajem 2023.
TOAMHE CTOIE MpPHHOCAa HAa  JECETOrOMUIIEbE
00Be3HHUIlE MMOCMATPaHUX pa3BHjEeHHUX 3eMasba Hal)y
Ha HIDKAM HHBOHMMa OJf HHBOA C Kpaja IPeTXOAHE
TOOWHE, y TPOoceKy 3a oko 83 O0.m., y3 Hm3y3eTak
oboBesanna CAJl, gmje cy crome mpuHOCa ocTaie
roToBO HempoMemeHe. Tokom 2023. cMameHd Cy |
NPHHOCH Ha JIeCETOTOMUIIBE O0BE3HHIE 3eMajba y
peruoHy cpemme M uctoyHe EBpore, Ha mTa je
YTHIATO M TO INTO Cy TOjeAWHE IICHTpaTHe OaHKe
KpajeM ToamHe Beh 3amodene IUKIYC CMamema
pedepeHTHNX KaMaTHHX CTOIIA.

Jonap je Ha HMBOY TOOUHE OCIIa0HWO TpeMa eBpy U
BehiHM TOCMaTpaHUX CBETCKUX BaimyTa. TokoM T2 u
T3 2023. rogure nomap je y Behoj mepu jadao y
OJHOCY Ha OCTaJleé BalIyTe€ YCJIEA PpeNaTHBHO
ycnemHAjuX pesynrara npuspene CAJl, xoju je 6uo
npahen ouekuBamuMa ma he OE]] wmak 3agpxkatn
KaMaTHE CTOIlE Ha BHIIMM HHBOMMa. Mnak,
YCIENTHOCT CTa0mIu3aIyje NHpIamje cTBOpuiIa je
oueknBamba aga he @EJ[-oBo  momymTame

padgmkoH l1l.1.11. KpeTase cBeTCKUX LieHa
3narta v HadTe
(kpaj Tpomeceuyja, y USD)
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M3Bop: by mb6epr.

MOHETapHHUX yclioBa OuTm BOheHO  OpkoM
muHamukoM on  Ellb-a, mro je ompenemmio
cnabJpee ojlapa y mocieqmeM Tpomecedjy 2023,
n y nopehemy ¢ KpajeM npeTxoaHe ToOANHE.

CBercka meHa 3jaTa Kperaja ce JOMHHAHTHO
y3Ia3HOM myTamboMm a0 anpuia 2023, kama je y
mpoceky u3Hocuna oko 2.000 momapa mo yHIW,
ycnen noBehaHe reonoJuTHYKE HANETOCTH, CTpaxa
0]l perecHje Ha III00ATHOM HUBOY, I1aJia BPEAHOCTH
aMepHUKOr JIojapa M Kpu3e IOjeIMHUX OaHaka y
CA/l n EBponm. Y HacTaBKy rofuHe IieHa 3j1aTa je
YMEpPEHO CMambeHa W Yy OKTOOpYy je y IpoceKy
n3Hocuna oko 1.913 nomapa mo yHuu, Ha mTa ce
onxpaswio mnoBehame KamaTHHX cToma Bojehmx
LEHTPaTHUX OaHaka ¥ OYEKHWBamba TPXKHUIIHUX
yuyecHHKa Ja he OHE ocTaTH BHCOKE y OyXeM
MepUoay, Ka0 W pacT BPEJHOCTH JoJiapa W CToNa
npuHoca apxkaBHuX ooBesnuna CAJl. [ox yrunajem
cykoba Ha bBnmckoM HCTOKy, OdYeKkuBama Jjaa je
IpoLleC  3a0lITpaBarkba MOHETapHE  IIOJINTHKE
Bonehux ueHTpanHux OaHaka 3aBpLIEH, I1aja
BPEJHOCTH J0JIapa W CTONa NPHHOCA Ha Ap)KaBHE
ooBesnurie CAJl, mena 3mara je mo kpaja 2023.
noeehaHa u y JeneMOpy je y mMpoceKy U3HOCHIIA OKO
2.030 gomapa no yHim, mro je 3a 12,9% Burie Hero
TOJIMHY JlaHa paHuje.

CBercka meHa HadrTe Tuma OpeHT KpeTana ce
JIOMUHAHTHO CHJIa3HOM MyTamoM Tokom I11 2023.
ycieq 3a0pUHYTOCTH y NOTJIey M3riieaa riodaiHor
MIPUBPEIHOT pacTa 300r BUCOKMX KaMaTHHUX CTOIA M
npobnema nojeaunux O0anaka y CAJl u EBponu, u
Ha Kpajy jyHa je HM3HOCWiIa OKo 75 nomapa mo
Oapeny. Ilon yrunajem omiyke Caynujcke Apabuje
u Pycuje na cmame mpou3BOImY 10 Kpaja 2023,
roauHe, ueHa Hadre je Tokom T3 mosehana m Ha
Kpajy cenremOpa je u3HOCWia oko 96 monapa Mo
Oapeny. Jlo xpaja romuHe je cBeTcKa IieHa Hadre

20
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pagmkoH l1l.1.12. KpeTawe LeHa npupoaHor
raca, TepmasiHOr yriba U MHAeKca LieHa meTana
M MUHepana
(kpaj Tpomeceuyja)
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CnoT ueHa raca 3a Espony (a.c.)
LleHa jy xHoadpuukor TepManHor yrrba (n.c.)
e | leHa MUHepanHux Ry Gpusa (n.c.)

3B op: PeduHutue 1 Ceetcka 6aHka.
* Bakap, any MuHujy M, py fia rB oxxha, 0noB o, HUKI, LUMHK U Kanaj.

CHyIITeHA Ha OKO 78 moyapa mo Oapeiny, IITO je 3a
4,6% Hmwke Hero Ha Kpajy 2022, Ha mita cy ce
onpaswim nosehamwe 3amuxa y CAJl, pacr
MPOU3BOIEbC 3eMalba Koje Hucy wianuine OPEC+ u
HUXa rI100aJIHa TPaXKba.

Penepna mena mpupoaHor raca 3a Espomy, nHa
XonaHjackoM yBopuiuty 77TF, Kperajna ce CUIa3HOM
IIyTambOM TOKOM 11 1oz yTHIIAjeM
PacnpoCTpamkEHOCTH yBO3a, TIOBOJbHUX BPEMEHCKHX
NPWINKA U BUCOKE TIOMYHEHOCTH CKIIAAMINITA, TE je
KpajeM jyHa u3Hocuia 37 eBpa MO MerapaT-cary.
Ilena raca je ce3oHckH yoOuuajeHo mnoBehana y
jecemuM MecelMMa, HaKOH 4Yera je 0 Kpaja rojnHe
CIyIITeHa Ha OKO 32 eBpa M0 MeraBar-caTy yclen
HOIYHEHUX CKIAAUINTa U MOBOJFHUX BPEMEHCKHX
NpUiInMKa, MWTo je 3a 57,9% Hmke HEero Ha Kpajy
2022. PenmepHa 1eHa eJeKTPUYHE eHepruje 3a
EBpony (na Hemaukoj Oep3u) umana je CIUYHY
JUHAMHUKY Kao IIeHa NPHPOAHOr raca M Tokom I11
JOMHMHAaHTHO C€ KpeTaja CHJIa3HOM myTamoM. Ha
naJ| [eHe eNeKTPUYHE SHepruje YTHIAIM Cy OJUIyKa
Hemauke o orpanuyemy LeHa CTpyje M raca Hu
NOBOJBHE BPEMEHCKE IpWINKe, JOK ce Ha
HOBpeMEHa  OJCTyIama  OIpaswio  3aTBapame
HOCIEibe TPU AaKTHBHE HYyKJICapHE EJEKTpaHe y
Hemaukoj. Ilocme ce3oHCKH yoOudajeHOT pacta y
T3, mena eleKTpuUYHE SHEPTHje je CMameHa 10 Kpaja
TOOMHE W Y JeneMOpy je y MpOCeKy M3HOCHIIA OKO
73 eBpa mo Merasar-caTy, mro je 3a 71,8% Hmxe
Hero Ha kpajy 2022. roauHe.

Ilena TepMaJHOI YI/ba KpeTada c€ CHIA3HOM
mytamoM y 11 u y jyHY je y mpoceKky U3HOCHIIa OKO
99 monapa 1o TOHH, ycCIJIeZ IOBOJBHUX BPEMEHCKUX
NPWINKa U TOBehaHe MPONU3BOAE U HUBOA 3a/IMXa Y
Kunu. Tokom T3 nena yripa ce Kperana y3iaa3HOM
MyTamkoM, aimu je A0 kpaja 2023. cMameHa U Y
nIerneMOpy je y mpoceky m3Hocmia oko 109 momapa

MpadmkoH I11.1.13. UIHQeKc cBeTCKMX LieHa
npuMapHUX npousBoaa
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EnepreHtu*

MeTann u MuHepanu**

W3Bop: CeeTcka GaHka.

* CupoBa Hadpra, NpupoaHu rac 1 yrasb.
** bakap, any MuHuWjy M, py Aa reoxha, onoB o, HUKM, UMHK W Kanaj.

10 TOHH, MITO jé TOTOBO ABOCTPYKO HIDKE HETO Y
UCTOM  Tiepuofy mperxogHe roauHe. IleHe
MuHepaaHux hyOpuBa nparwie cy TMHAMUKY LIEHE
NPUPOAHOT Taca U TOKOM 2023. TOMHUHAHTHO Cy Ce
KpeTaJle CHIa3HOM IyTamoM, u3y3eB y T3, kaga cy
yMepeHo moBehane, U y aenemMOpy cy Ouie HIDKe 3a
36% Hero ToMHY JaHa paHuje.

Haxon miro cy nosehane 300r yknpama HOJIHTHKE
HyJITE TOJIEpaHIMje IpeMa BUpycy KopoHa y Kunn y
jaHyapy, ILieHe MeTaJja W MHHepaja, mpema
nHnekcy CBercke OaHKe, KpeTaje Cy ce CHIa3HOM
myTamoM TokoM [11, Ha 1mTa ce oapasuino nosehame
3a]Mxa U ciuabuja Tpaxma on odekuBaHe. Jlo kpaja
2023. nene Mertalla 1 MUHepaia Ouie Cy CTaOMIHO U
y JnenemOpy cy Omie TOTOBO HENPOMEHCHE Y
OJIHOCY Ha jyH, aJu yjeqHo u 3a 4,9% Hike Hero y
HCTOM HEPHO/LY IPETXOJHE TOIMHE.

MpadmkoH lIl.1.14. UHQekc cBEeTCKUX LieHa XpaHe
(HoMuHanHo, 2014-2016 = 100)
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Ceercke ueHe xpaHe, mepeHe uHaexcom DAO,
KpeTaje Cy ce CHJIa3HOM IIyTamoM TokoM 2023. n 'y
JeueMOpy cy, MI. IIocMarpaHo, Owiie HIDKe 3a
10,6%. Kana je ped o mojeauHauyHIM KaTeropyjama,
y Hajehoj Mepum cy cCMameHe IIeHE MIICYHUX
npomsBona (20,0%), a 3aTuM 1eHe JKUTapHIa
(16,6%) n 6mmpHEX yiba (15,4%), MoK cy 1ieHe Meca
roToBO HempoMemeHe. Ha nmoBpemena oxcrynama u
pacT mHAeKca yTUIlajie Cy BHIIE IeHe mehepa, Koje
cy y meueM6py Omie Bume 3a 14,6% Hero y ncrom
HEePHOJY MIPETXOIHE TOUHE.

2. Mehynapoane Tpancakuumje
InaTHOOMIAHCHA KPeTamha U IeBU3HE pe3epBe

Jdepunur Tekyher pauyna miaTHor OuwjiaHca y
2023. uzHocwo je 1,8 mupna espa (2,6% BIl-a) u
BUIIIECTPYKO je cMameH y mopehemy ca 2022, xama
je mHocmo 4,2 wmupn espa (6,9% BIl-a).
IocmaTpano mo kareropujama Tekyher padyHa, Ha
mo0o0JbIIarkhe EKCTEPHE MTO3UIIHjE HAjBUIIIC je YTHIIA0
mag poOHOT nmedummra, 3a KojuM cieau mosehame
cybumura y pasMeHH YCIyra ca WHOCTPAHCTBOM,
JOK Cy y CYINpPOTHOM CMepy JenoBanu Behu
Jepumur OpuUMapHOr  JOXOTKA M CMamkbemhe
cypunura cekynmapHor noxorka. Ilpu Tome, HeTo
NPWINB KalmuTana Ha (QHUHAHCHjCKOM padyHy
TUTATHOT OWJIAHCA BHIIECTPYKO j& TMOKPHO IEHUIHUT
Tekyher padyHa, ITO je pE3yJNTHPAJIO pPacTOM

Ta6ena Il.2.1. Mnatin 6GunaHc Penybnuke Cp6uje
(y mrH EUR)

2022. 2023.
I. TEKYThU PAYYH -4.162,2  -1.810,1
1. Canpo po6He pa3meHe -9.364,2 -6.604,1
1.1. N3B 03 26.928,2 27.929,9
1.2. YBO3 -36.292,3 -34.534,1
2. Canpo ycnyra 2.314,3 3.017,3
2.1. N3Bo3 11.075,7  13.079,1
2.2. YBO3 -8.761,4 -10.061,8
3. Canpo pob6e u ycnyra -7.049,9  -3.586,8
3.1. M3B03 pobe n ycnyra 38.003,9 41.009,0
3.2. YBO3 pobe n ycnyra -45.053,8 -44.595,8
4. NMpumMapHu goxopak -3.001,1 -3.860,2
5. CekyHaapHu goxopak 5.888,7 5.636,9
Il. KATATATHU PAYYH -25,2 1,3
1. ®AHAHCUJCKU PAYYH 7.244.9 6.435.6
(6e3 neBU3HNX pe3epBU)
1. AvipekTHe NHBecTULMje — HETO 4.328,2 4.219,7
2. MopTdonmo MHB ecTULMje — HETO -12,4 917,8
3. ®uHaHcuWjckn AepuBaTth — HETO 99,0 73,5
4. OcTane uUHBecTULUMje — HETO 2.830,1 1.224,7
4.1. TproBWHCKN KpeauTn -535,1 -118,7
4.2. duHaHCHjcKkn KpeanuTn 3.340,3 1.367,6
4.3. [oTOB HOBaAL 1 AEn03UTU — HETO 25,7 -39,3
4.4. OcTano - HeTo -0,8 15,1
IV. CpepctBa pesepBu 2.919,5 5.104,3
V. FPEWWKE U NPOMYCTU -138,0 477,5
VI. YKYMHU BUNTAHC 2.919,5 5.104,3
MsBop: HBC.

HanomeHa: npenvmMvHapH/ nogaum.
) Mo BPM6 mMeTodonoruju, 0CMM 3HaKOB He KOHB eHLje.

JICBU3HMX PE3EPBU HA HOBH HAjBHIIIN HHUBO.

Pact u3BO3HE MOHyAEe W HIDKM YBO3 CHEpreHaTa
IOTIPHHETH Ccy na aeduiur y poOHOj pasMeHH y
2023. 6yme cMmameH Ha 6,6 Mipn eBpa, Tj. 3a 2,8
MiIpa eBpa y oxHocy Ha 2022. Ilpum Tome, poOHH
u3Bo3 nosehad je 3a 3,7%, Ha 27,9 mupa eBpa, 0K
je poOHM yB03 cMameH 3a 4,8%, Ha 34,5 mupx eBpa.
Pacty m3B03a HajBUIIE je AompuHENa npepalhuBavka
HHIyCTpHWja, duju je n3Bo3 mosehan 3a 5,4%, a
3aTUM H3BO3 CNEKTPUYHE CHEpTrHje, Koju je moehan
3a  48,8%. W3Bo3 mpepahuBauke WHIYCTpHje
HaCTaBHO je J]a pacTe U y YCIIOBUMa HMXE EKCTepHE
TpaXmbe, IITO yKa3yje Ha  OTHOPHOCT |
Pa3sHOBPCHOCT HM3BO3HE IOHYJE, a HAjBHIIEC MYy je
JIOTIPUHEO H3BO3 MOTOPHUX BO3WIIA, EIEKTPUYHE
ormpeMe W OCTaIMX MammHa u ompeme. C napyre
CTpaHe, N3BO3 PyJapCcTBa M MOJHONPHUBPENE O cy
HIKU Hero 'y 2022. ronuHu.

Ha mam yBo3a HajBumIe je yTHIIA0 HWXKH YBO3
eHepreHara, 3a KOjUM Cllei¢ HIXKH  yBO3
HMHTEPME/IMjapHUX M KalWTaJHUX IPOU3BOJA, JOK je
jeIMHO YyBO3 MOTpOImIHHMX nobapa moBehan. VY
onHocy Ha 2022. ronuHy, yBo3 eHepreHata y 2023.
6o je wHmku 3a 1,7 wmipn espa (mpema
knacudukanuju CMTK), npu yemy je cMambeH yBO3
cupoBe Hadre, HaQTHUX JepuBaTa, raca H
SJIEKTPUYHE CHEPrHje, JIOK je JeIUHO YBO3 yIjba 3a
norpede  NpOM3BOAE  EIEKTPUYHE  EHEpruje
nosehan. Ox Tora, yBo3 cupoBe HadTe, lepuBara u
raca CMameH je 3a 975,7 MJIH eBpa, TP YeMy CE OKO
JBe TpehnHe cMamema nayryje eekty HIKHX IieHa,
a jemHa TpehnHa MambKUM YBE3eHMM KojuyuHama. U
mpeMa  KilacH(UKamuju  yBO3a IO  OMIITHM
€KOHOMCKUM Kateropujama (BEC), mamy yBo3a
HajBHIIE je NONPUHEO CMambeH yBO3 CpEACTaBa 3a
penpoaykuujy (11,2%), kareropuje y OKBUpPY KOje

padmkoH l11.2.1. MokpnBeHoCcT Tekyher
aedwvumta COU*

(y mnH EUR)
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B Teky hu gedmiumt
Heto npunue CON

M3sop: P3C n HBC.
* MpenMmuHapHu nopauu.
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cy cBpcranu enepreHTd. Ciieny yBO3 cpeacTaBsa 3a
pal, Koju je cMameH 3a 6,7%, 0K je yBO3 IIOTPOLIHE
pobe nosehan 3a 5,5%.

Ha cmameme nedunmra Tekyher padyHa aenoBajia
je W pa3MeHa yciIyra ca HMHOCTPaHCTBOM, Koja je
HacTaBmwia mHa pacte y 2023, y3 wuspaxenuje
nosehame n3Bo3a (3a 18,1%, na 13,1 mupx espa) y
omHocy Ha moBehame yBo3a (3a 14,8%., ma 10,1
mipa eBpa). To je yTumano Ha pacTt cypuimmra y
pa3menn ycayra y 2023. koju je mpemammo 3,0
wiIpn eBpa, mro je 3a 30,4% Bume Hero y 2022.
Pasmena cBux Bpcra ycmyra moBehaHa je TOKOM
2023, mpu yeMy je pacT u3B0o3a OHO Tpe cBera BoleH
UKT wu mnocinoBHUM yciayrama, a pacT YBO3a
TYPUCTHUYKUM U ITOCTIOBHUM YCIyrama.

Jdepuuur Ha padyyHy NPMMAPHOr JA0XOTKA
nosehan je 3a 28,6%, Ha 3,9 mupx eBpa, IPETERHO
ycren Behux pacxona mo ocHoBY moxotka ox CJIU.
To je W odYEeKHBaHO aKO Ce€ UMAjy y BHIY
KOHTHHYHpPaH NMpIiuB U pacT crarba CAN y Cpouju,
IITO [MOJpa3syMeBa W BHIIE PACXOAe 3a HUCIUIATY
IMBUICHIM. Bunm je OMo W M3HOC pEeMHBECTHUpaHE
JOOUTH, To noTBphyje OTIPENIeJHEHOCT
WHBECTUTOpA Ja HacTaBe Ja mopehaBajy ynarama y
CpOujy. IloBehanm cy u pacxogm NO OCHOBY
raheHnX KaMmaTa Ha (UHAHCH]CKE KPEAUTe W IO
OCHOBY mopT(HOJIMO WHBECTHLHMja, HA IUTa CE
0JIpa3WII0 3a0IITpaBame ITOOATHUX (DPUHAHCH]CKUX
ycioBa  yciel  PEeCTPUKTUBHHMjUX  MOHETapHHX
MOJINTHKA [IEHTPATHUX OaHaka.

Cybuuur Ha padyHy CeKyHIApHOI J0XOTKa
M3HOCHO je 5,6 MipJ eBpa 1 OHO je HEIITO HIDKH (32
4,3%) y onnocy Ha 2022. ycnen MamuX TpaHchepa
Brnamuaom cextopy. C npyre crpaHe, HETO IPHIIHB
JO3HaKa 3aJpKaH je Ha pEeJATHBHO BHCOKOM
MPOLUIOTOANIIREM HUBOY (4,6 MiIp]t €Bpa).

Ha d¢unancujckom pavyyHy miaTHor OWmJaHca
TokoM 2023. ocTBapeH je HeTO NPHINB KaluTaja Of
6,4 mupn eBpa,’ HajBumie 3axBabyjyhin npunusy
CJIN. Ipunus je 3a0enexeH U 1Mo OCHOBY YCIEIIHE
eMucHje eBpOOOBE3HMIIA ITOYETKOM TOJUHE, Kao H
[0 OCHOBY KpEIWTHOT 3aiykema JApKaBe U
IpUBpPE/IC U IOBJIAYEHa JPyre TPaHIIEe Kpeaura y
OoKBUpY apamkMmaHa ¢ MM®-om. C apyre cTpane,
OaHke Cy cmamuie CBoje o0aBe3e Ipema
WHOCTPaHUM KPEeIUTOprMa, a OIJIUB je 3a0elekeH u
110 OCHOBY TPTOBHHCKHX KpPEIUTA U aBaHCa.

Heto mpums CAU y 2023. u3nocuo je 4,2 mipx
eBpa, JIOK cy yKymIHa yinarama y CpOujy mpemarnmia
4,5 mupx eBpa, MITO je YaK M BHINE y OJHOCY Ha
MIPETXOAHN PEKOPAHW TOMUINEH TpuinB u3 2022.
roguae (4,4 mupn eBpa). [eBery roguHy 3apemom,
nepunuT Tekyher padyHa y MOTIYHOCTH je OHO

¢ Be3 npoMeHe JIEBU3HUX PE3EPBU.

nokpuBeH Hero npunuBoM CJIU, npu uemy je
BPEJHOCT OBOT INoKa3aresba y 2023. nocturia 233%.
[lopen Tora, 3aapkaHa je BHCOKa reorpadcka H
mpojekTHa pacnpoctpameHoct CHAM u mperexnHa
YCMEPEHOCT Yy H3BO3HE CEKTOpe, a HajBUIIE Yy
npepahuBauky uHAyCcTpUjy (25,5%), KOja je KIbyuHH
M3BO3HU CEKTOP CPIICKE MIPUBPELE.

Hero npunuB kanutaja 1mo OCHOBY mHoOpT(doJino
unBecTuuyja y 2023. m3Hocuo je 917,8 muH eBpa,
3axBajbyjyhn ycCHemHoj peanu3amiju IBE E€MUCH]E
eBpooOBe3HMI]a Ha MelyHapomHOM TPXKHUIITY Y
jamyapy. EmmrtoBano je 750 wuH gmomapa
METOTOANIIIX eBpoobBe3Hnna u 1,0 Mipn gomapa
JIECETOTOINIIHIX €BPOOOBE3HHIIA, a palil CMambEHa
JICBU3HOT W KaMaTHOT PU3MKa, OMaX Cy 3aKJbydeHe
Xe[IMHT TPaHCaKIHje, TaKo Ja cy o0aBe3e 0 OCHOBY
nonapckux XoB kxonBeproBaHe y eBpe. [lopen Tora,
HEpEe3UJICHTH Cy yJaraid ¥ y AWHApCKe Ap)KaBHE
XoB na momahem mpUMapHOM TPXHINTY W TI0 TOM
OCHOBY OCTBapeH je mpriuB on 168,7 mmH eBpa. C
JIpyTe CTpaHe, IpXaBa je KpajeM MapTa IPEeBPEMEHO
otkymmia XoB emutoBane y jyHy 2022. mupeKTHOM
moromoom  (350,0 MmH eBpa), a OmIMB je
pEerHCTpOBaH M 10 OCHOBY jocrieha panuje
€MHTOBAaHMX JpXXaBHMX XoB W Hero mponaje
JpxkaBHUX X0B Ha cekyHIapHOM TpPIKHUIITY.

IIo ocHOBy ocranux wuHBecTHnmja, y 2023.
3abenexeH je Heto mpuiauB of 1,2 mupn espa. On
TOTa, 10 OCHOBY (DMHAHCHMjCKHX KPeIuTa OCTBAapeH
je uero npwms on 1,4 Mipx eBpa, mpH demy ce
Hajgehn meo oxHOocM Ha 3anyxeme Biage wu
TIOBJIaYeEe Jiefla CPeACTaBa OIO0OPEHUX Yy OKBUPY
cTennbaj apamkMana ¢ MM®-om, a nosehaHo je u
3alyKeme IpuUBpefe, JOK Cy ce OaHKe HEeTo
pasmykmie mnpema HWHOcTpaHcTBY. CpenctBa of
MM®-a (oxo 200 MiH eBpa) NMOByYeHa Cy y jyHY
HaKOH YCIIEIIHOT 3aBpLIETKa MNpPBOT pa3MaTrparba

pacmkoH I11.2.2. CtpykTypa domMHaHcujcKor
6unaHca*
(y mrH EUR)
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duHaHCHjCKu KpeauTn pesnaeHata

Kpegut MM®-a u anokaunja SDR
= OcTano

MopTdonuno unHBEcTUUMje — HETO
B [IupekTHe MHBeCTULMje — HeTO

WMasop: HBC.
* MpenumuMHapHn nogaum.
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€KOHOMCKOT Mporpama KOju je MOApKaH CTeHa0a]
apamkmadom.” C gpyre crTpamHe, Moj yTuIajem
U3paKeHUjer pacrta MOTPaXKHBamkba IO OCHOBY
HeHarTaheHor W3BO3a o pacta oOaBe3a yBO3HHKA
npeMa HMHOCTPAHCTBY IO OCHOBY TPrOBHMHCKHX
KpeauTa 1 aBaHCa PETHCTPOBAH j€ OIUB Y U3HOCY
on 118,7 mma espa. Ilopem Tora, momro je
nosehame cpencTaBa Ha padyHIMa nomahmx OaHaka
y HMHOCTPAHCTBY NPEMAlIMIO PacT CpeicTaBa Ha
padyHMMa HepesuaeHaTa Kox goMahmx OaHaka, To
OCHOBY I'OTOBOT HOBLA M JIeMO3MTa 3a0eJeKeH je
ommB o1 39,3 MITH eBpa.

I[TomenyTH TOKOBM Ha TekyheM u (HUHAHCHjCKOM
pauyHy yTHLAIM Cy Ha TO Ja JeBH3He pe3epBe
CpoOuje (npeMa INIATHOOMIIAHCHO] METONOJIOTH)H)S
tokoMm 2023. 6yxy nosehane 3a 5,1 mupx eBpa.

Toxkom 2023. rogmae OpyTO [AeBU3HE pe3epBe
Haponne 6anke CpOuje, HOMHHATHO TOCMATPaHoO,
noBehane cy 3a 5.493,4 mun eBpa u 31. neuemOpa
2023. rogune n3Hocwmie cy 24.909,1 miH eBpa, mTO
je O0mo HajBUIIM HUBO OpYTO NEBU3HHUX pE3EPBH
KpajeM Mecella ¥ TOJMHE OTKaJ ce IpaTe MOJalH Ha
oBaj HauuH (ox 2000. rogunue). Taj HUBO pe3epBH je
00e30ehmBao moxpuBeHOCT HOBYaHe Mace M1 on
167% wn 6,7 mMecern yBo3a pobe m yciyra, IITO j&
JIBOCTPYKO BHIIIE Of CTaHAapAa KOjUM ce yTBphyje
aJieKBaTaH HHMBO MOKPUBEHOCTH YBO3a poOe W
yciayra JEBU3HHUM pesepBamMa. Hero naeBu3He
pe3epBe Takohe cy 3abenexune HajBUIIA HUBO
KpajeM Mecela M rofwHe, n m3Hocuie cy 20.785,2
MJIH eBpa, mrTo je 3a 5.359,6 MuH eBpa BHIIE Yy
onmHoCcy Ha Kpaj 2022. roauHe.

Y ckimamy ¢ TOpUHOUNAMA CUTYPHOCTH |
JUKBHIHOCTH, CpeIcTBa Cy IIacMpaHa y
BUCOKONMKBHAHE XoB wmju cy w3nmaBaomn

Hajpa3BHjeHHUje 3eMJbe y CBeTy U MehyHapomne
(hMHAHCH]jCKE WHCTHUTYIH]jE, K0 U KO MPBOKIACHUX
WHCTHTYIHja (UEeHTpaNHNX OaHaka, MehyHapomHUX
WHCTHUTYIHja W TPBOKIACHUX MHOCTPAHHX OaHaKa).
C tuM y Be3u, y CTPyKTypH AEBHU3HUX pe3epBH 31.
nerem6Opa 2023. ronuHe Hajpehe ydemhe nmaie cy
nHocTpane XoB (50,1%), 3aTuM neBU3HA CpeICTBa
Ha payyHuMa y wuHocTpanctBy (33,6%), 3marto
(9,6%), edexruBHM crpanu HoBan (6,4%) m SDR
kog MM®-a (0,3%).

Hajsehn neBnmsum mnpummeu  y  2023. roauHH
OCTBapeHU cy II0 OCHOBY HWHTepBeHuuja Hapomme

7 JIpyro pasMarparse apaHKMaHa YCIIEIHO je OKOHYaHO y JeneMOpy, Yume je
omoryheHo nopnayeme oAaTHUX cpencraBa. C 003MpOM Ha aKyMyIHpame
3HATHOI M3HOCA DPE3ePBU, KpeHpame (HCKAIHOI IIPOCTOpa M OJPXKHBO
(uHAHCHpame IUIaTHOT OWIaHca, CPEACTBA HUCY IOBYYEHA, a apamxmaH he
ce y HpeocTaIoM HEpHOy TPETHPATH Kao apaHkKMaH U3 IMPEeIOCTPOKHOCTH,
LITO je jeAHy PEBU3Hjy paHHje HEero IITO Ce OYEKHUBAJIO IPUIMKOM 000pema
apamKMaHa.

8 Be3 BaTyTHUX IPOMeEHa, POMEHa TPXKUILIHUX BpeHOCTH XoB 1 1eHe 3nara.

padmkoH I1.2.3. leBU3He pe3sepBe U
NMOKPUBEHOCT KPaTKOPO4YHOI CMOSLHOr Ayra

(y mrpa EUR) (y %)
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= [1eBu3He pe3epBe GaHaka (n.c.)
[eBusHe pe3epse HapoaHe 6aHke Cpbuje (n.c.)
e 1B U3He pe3epBe HBC / kpaTkopoyHM cnorbHu ayr (4.c.)

WM3sop: HBC.
* KpaTkopoyHu Ay rno npeocTanoj pouyHOCTU.

Oanke CpbHje HETO KymoBHHOM aeBm3a Ha MJIT-y°
(mero mpwmeB ox 4.015,0 ™muH eBpa, mTO
npeacraBba  73%  ykynmHor moBehama  OpyTo
JICBU3HUX PE3EPBH) U TI0 OCHOBY €MHCH]E IEBU3HHUX
XoB Pemybmuke Cpbumje Ha gomahem U
MelyHapoqHOM (DUHAHCHjCKOM TPXKHINTY Y HETO
u3Hocy ox 1.141,2 wmun eBpa. IlpumuBu cy
OCTBapeHHU U MO0 OCHOBY NoHaIMja (442,8 mMiH eBpa),
miatHor npomera ¢ Kocosom m Metoxujom!® y
n3Hocy on 3929 MiH eBpa M IO OCHOBY HETO
KamaTta W HamaTe KymnmoHa Ha XoB y wm3Hocy ox
351,6 muH eBpa. JleBU3HM MPWIMB y H3HOCY O]
199,8 MiH eBpa OCTBapeH je TI0 OCHOBY IOBJIAUYCHa
IpyTe TpaHmie CTeHA0aj apamxmaHa Koju je MM
onobpuo Peny6mmmm CpOuju 19. nemembpa 2022.
roguHe. OBa cpelncTBa MOTY C€ KOPUCTUTH 3a
pedunancupame obase3a Penydnmuke CpOuje n/mmm
3a (uHaHcHpame Tekyhux Oyyerckux morpeba.'!
3HaYajHUjU TPWINBH Cy OCTBAPEHH WU IO OCHOBY
JIeBU3HE 00aBe3HE pe3epBe OaHaKka y HETO N3HOCY O
90,8 mMiH eBpa.

Hajehn omnmuB w3 neBm3Humx pesepBu Haposmue
6anke CpOmje peann3oBaH je IO OCHOBY M3MHpPCHA
JICBU3HUX 00aBe3a Jp)KaBe W HETO pasayXkKema
Pemny6nmke Cpbuje mpemMa HHOCTPAaHUM
KpeauTopuMa y yKymHoM u3Hocy of 1.502,9 mun
eBpa. Y Be3u C NPUMEHOM 3aKOHA O pe2yiucarby
jaenoz Oyea Penybnuxe Cpbuje no ocHosy
neucnaahene desusne wmeorwe epahana ucraheHo

° Peanusanuja TpaHCaKIuja 1o OCHOBY MHTepBeHIMja Hapoune Ganke CpGuje
Ha M/IT-y uckasyje ce y Ckiaay ¢ pauyHOBOJICTBEHHM IpaBUIMMA HA J[aH
M3BpIICHSA, & HE Ha JaH TProBarba.

10 TIpema 3axony o npuspemernom obasmarsy oopehenux nociosa niammoz
npomema na mepumopuju CPJ , ,,Cityx6enu muct CPJ”, 6p. 9/01.

"' Haponna ckymmmuna Peny6muke Cpbuje 9. ¢debpyapa 2023. romuue
ycBojna je 3axon o pecynucary obasesa Penyonuxe Cpbuje npema
Mehynapoonom monemapHom ooy Ha ocHosy Kopuuthersa cpedcmasa
cmenobaj  apanoicmana  (stand-by  arrangement) o0oo6penux Penyonuyu
Cpbuju 0onykom Oobopa uzepuinux oupekmopa Melhynapoonoz monemaproz
@onoa 00 19. deyembpa 2022. 200une.
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je ykymHo 25,1 wMiH eBpa (ykibydeHa je
HeucrulaheHa peBW3Ha InTeAma rpahanuMa U3
ouBlnx penyonuka COPJ, ucnahena y dhedpyapy
M aBTyCTy y YKYITHOM HU3HOCY oA 22,9 MITH eBpa).

MebhynapoaHa nHBeCTHIIHOHA MO3ULUja 3eM/be

Hero wmehyHaponHa WHBECTHMIIMOHA NO3UIM]jA, Tj.
pasnuka u3Meljy  cpeacraBa  koja  MOCEIyjy
pesunenti CpOuje y HHOCTPAHCTBY, C je[IHE CTpaHe,
U BHUXOBUX 00aBe3a MmpeMa MHOCTPAHCTBY, C Apyre
cTpaHe, Ouiia je HeraTiBHa M Ha Kpajy 2023. ronune
usHocwia je 50,0 mapa epa, mro je 3a 726,6 MIIH
eBpa BHUIIe Hero Ha Kkpajy 2022. Mebhytum,
3axBa/byjyhum pacty eKoHOMCKe aKTHBHOCTH Y
2023. roauHM, cMameHO je ydemrhe HeraTuBHe
Mel)yHapoqHe  HMHBeCTHLIIMOHE  TO3WIHUje Y
npouewmeHom B/III-y 3a yak 9,6 n.m., Ha 72,0%.

Y cTpyKTypu cTpaHe (PMHAHCHjCKe aKTHBE, KOja
je Ha kpajy 2023. wmsHocuna 44,8 mupn eBpa, y
HajBehoj mepu cy noBehaHe neBH3He pe3epBe.
Kao u y nperxonnom nepuoay, 1eBU3He pe3epBe
YHHE BHIE O] TOJOBHHE BPEIHOCTH YKYIHE
akTuse (55,6%).

C onpyre crtpane, y CTPYKTYpH (HUHaHCHjcKe
nacuBe, 4rja je BpeIHOCT Ha Kpajy 2023. u3Hocmia
94,8 mmpn eBpa, nosutuBHO je To mTo CAH, kxao
HajTI0BOJbHM]A, yTOPOYHA BPCTA CTPAHUX yJlarama,
U Jajb€ 3HATHO IIpeMallyjy MOJOBHHY YKYIHHX
obaBe3a mpema wuHOCcTpaHcTBY (57,8%), 1ok
punancujcku KpeauTH u noprgoJimo
HHBeCTHIMje YnHEe Mamu neo macuse: 31,6% u
10,4%, pecieKTUBHO.

MpadmkoH l11.2.4. MehyHapoaHa uHBeCTULMOHA
nosuuuja

(y mnpa EUR) (y % bAM-a)
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[npekTHe uHBecTULyje, HeTo (Nn.c.)
BN [MopTdormo WHBecTUUMje, HeTo (n.c.)
Em— DUHAHCWjCKM KpeauTun, HeTo (n.c.)

OcrTano, HeTto (n.c.)

[ eBusHe pesepBe (n.c.)
et MIATT (0.C.)

M3sop: HBC.
* MpenvMuHapH1 nogaum.

3. Kperama Ha GMHAHCHjCKOM TPKUIITY
Kamathe cTome

Haponna 6anka Cp6uje je ox mouetka 2023. roauae
o jyma y BUIIE HaBpaTa moBehaBama pedepeHTHY
KaMaTHy CTOIly M KaMaTHE CTONE Ha JICTIO3UTHE H
KpeAWuTHE OJIaKIIuIe, Ha HuBoe on 6,50%, 5,25% u
7,75%, pecreKTHBHO, Ha KOjUMa Cy 3a/pkKaHe [0
Kpaja TOOWHE, IITO C€ ONIPa3Wi0 Ha CTaOWITHH]ja
KpeTamba KaMaTHHUX CToma Ha MehyOaHKapckoM
TpokumiTy HoBIA y I12. 3aomrpaBame MOHETapHHX
yCIIOBa IIOCTUTHYTO j€ U IOBJIAYCHEM JIeJIa BUIIKOBA
JIUHAPCKE JIMKBHIAHOCTH OaHaka IyTeM OCTaINX
WHCTpyMEHaTa MOHETapHe IOJUTHKE, rMoBehameM
cTona obaBe3He pe3epBe, y3 moBehame AWHapCKOr
Jiena M3/Bajama JeBU3HE 00aBe3HE pe3epBe, Kao U
IyTeM PEeMo ayKIyja, Ha KOjUMa je 3a0eJIex,eH pacT
MIPOCEYHE PETo CTOIe, YKyImHO 3a 140 0.11., Ha HUBO
o1 5,56% Ha mociemk0j ayKIuju y aenemMopy.

KamatHe crome Ha Mel)yGaHKApCKOM TPIKHUILUTY
HOBHA mnoBehaBane cy 10 jyna, HakoH uera je
JMHaMKKa pacTa y Hajehoj Mepu ycriopeHa, na 61 y
MOCHEAEM  TpoOMecedjy ocTale Ha  T'OTOBO
HernpoMemeHnM HuBouMa. Kamatna ctona BEONIA
nosehana je 3a 123 6.1m. Tokom 2023. roauHe, unme
ce KpajeM ToJWHE Haluia Ha HHUBOY ox 5,23%.
Kamatne crone BELIBOR cBUX POYHOCTH y OBOM
nepuoay rmopacie cy y pacnony 70-125 6.1 m
Kpajem JeuemOpa Kperajie Cy ce y HHTEpBALY OJ
5,25% 3a majkpahy pounoct 1m0 5,80% 3a podHocT
OJ1 IIIECT MECEIH.

Ha mnpumapuom Tp:xkumTy auHapckux XoB
npkaBa je TokoM 2023, onpxkama  yKYIHO
cellaMHaeCT ayKidja, HA KojuMma je 3a0eekeH maj
CTONa TMPHUHOCA, KOjH je JeIOM OHO TOJCTaKHYT
MOCTETMIEHUM CMAambCHheM TIOOATHUX HH(IATOPHUX
npuTHCaKa, MamuM norpedama Bnane PemyOmmke
Cpbuje 3a punancupameM Ha jgomaheM TPXKHUIITY,
il ¥ CMambCHOM aBep3HjOM HHBECTHUTOpa MpeMa
pHU3HUKY TOKOM TMOCIEABEr TpoMecedja, O dYeMmy
CBeJOYM ¥ MoBehaHa aKTHBHOCT HEpe3WjeHaTa Ha
nomahem Tpxwumty apxkaBHux XoB. 3a mponajy
XoB opuruHaiHe pOYHOCTH JBE TOJWHE OJIPIKAHO je
celaM ayKiWja, Ha KOjUMa je CToma MPHHOCA
cmamena 3a 109 6.m., Ha 4,86%, mok je 3a XoB
OpUTMHAJIHE POYHOCTU JBaHACCT MW IO TOJWHA
OP)KAaHO IIEeCT ayKIMja, Ha KOjuUMa je CToma
MPUHOCA CHM)KEHA YKYIHO 3a 95 6.1, Ha HHUBO O]
6,20%. Ha aykmujamMa 3a [OMEHYTE€ POYHOCTH
HCIYHEH je IUIaHUpaH OOMM €MHCHje, TaKo Ia CY
XoB podHOCTH J]BE TOAMHE MPOJATE 10 HOMUHAIHO]
BpeaHoctu ox 100 mupxa auHapa, a XoB pouHocTH
JIBAHAECT M IO TOIUHA y BpeaHoctd oj 50 mupn
IuHapa. 3a mpopaajy aumHapckux XoB pouHocTH
ocaM M JieceT roJiMHa OfpXKaHe Cy MO JBE ayKIuje,
Ha KOjHMa je CToma IMpuHOoca cMameHa 3a 9 6.mm. u 35
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MpadmkoH I11.3.1. KpeTatbe kamaTHUX cTona
(OHeBHW Nogaum, Ha roauwkeM HUBOY, y %)
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KamatHa ctona BEONIA
e PedhepeHTHa kaMaTHa cTona
JegHoHenersHy BELIBOR
m— KaMaTHa CTOMNA Ha AENO3UTHE OnakuuLe
KamaTHa cTona Ha kpeauTHe onakumue
MpoceyHa noHaepucaHa kamaTHa cTona 3a pero npogate XoB

M3Bop: TomcoH Pojtepc n HBC.

0.11., pEeCIIeKTHBHO, IIpU 4YeMy cy mponare XoB y
HOMHHAJIHO] BpenHocTu on 42,4 mupja auHapa u
18,4 Mapn auHAapa, peCIeKTUBHO.

YV 2023. ykymHO cy mpojaTe AWHApCKe IpKaBHE
XoB y HomunanHom uzHocy oxa 210,8 mupa aunapa,
a Kako Cy HCTOBPEMEHO JIOCHEeJIe paHHje Iponare
XoB y HomuHaTHOM M3HOCY of 312,5 Mipa nuHapa
U TPEeBPeMEHO  OTKYIUbEHE  CEeIMOTOJHIIE
quHapcke XoB y HOMHMHaIHOj BpeaHocTH ona 6,8
MIpJ AWHApa, CTalke IpoAaTuxX AUHapckux XoB
CMameHO je Ha HUBO o/ 839,7 mupn IuHapa Kpajem
JeremMopa.

Crame mpomaTtux AMHAPCKUX XO0B y BIacHUIITBY
HepesuneHata TokoMm 2023. 6maro je nosehano, Ha
134,6 mupn quHapa KpajeM aerneMoOpa, Kao pe3ysrar
BUXOBUX KyIOBHHA HAa NMPHUMAapHOM TPXKHIITY, IITO
ynHH 16% ykynHor moprdoiMja TUHAPCKUX
JpKaBHUX X0B.

VY Toky 2023. ronuHe o/ip)KaHa je jefHa ayKiuja 3a
npoaajy XoB y eBpuMa po4HOCTH JBE TOAWHE Y
ja"yapy, 1o u3BpIIHOj cTonu of 2,50% (xonuko je
M3HOCWIIA M KymoHcKa ctomna). OBe XoB mponate cy
Yy YKyIHO] HOMHHAIIHO] BpegHOCTH onx 37,5 MIiH
eBpa. Mmak, 300r mpeBpeMeHOr OTKyNa OOBE3HHUIIA
M3JAaTHX AWPEKTHOM TIOTOJ0OM y BPEAHOCTH Of
350,0 mmH eBpa, kao u gocneha XoB HoMmMmHanHE
BpenHoctd 1354 miH eBpa, crame XoB y eBpuma
CMameHO je KpajeM aenemOpa Ha 1.919,5 muH eBpa.

VY jamyapy je OpxaBa cpelncTBa 3a (pUHAHCHpame
cBojux oOaBe3a obe30enmina m Ha MehyHapoaHOM
(puHAHCHjCKOM TP:KMINTY €MHTOBAaH-€M [Bejy
eBpooOBe3Hna Yy gojapuma (dual-tranche)
POYHOCTH TIET | JeCeT TOANHA, y BpeaHocTr of 750
MJIH fgonmapa ¥ 1 wiIpa gmonmapa, MO KyHOHCKHM
cromama on 6,25% wu 6,50%, pecneKTuBHO.

padmkoH 111.3.2. KamaTtHe cTone Ha
NPYMapHOM TPXULWTY ApxaBHMX XoB
(Ha roguLuem HUBOY, Y %)
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M3Bop: MuHMcTapcTB O quHaHcuja.

* Wckrby YeHe Ky noHcke XoB uuja je kamatHa cTona BesaHa 3a
pedepeHTHy kamaTHy cTtony HBEC.

IMocturnytn ycnoBu ¢QuHaHCHpama MOTy ce
cMaTpaTH TIOBOJFHMM, C OO3MpOM Ha TaJallibe
OKOJIHOCTH PacTa CTOIa MPHHOCAa W KOHTHHYHpaHE
HEeW3BeCHOCTH Ha MelyHapogHoOM (DHUHAHCHjCKOM
TPXKUIITY, a HApOYHTO KaJa ce yIopeae ca
ycnoBuMa (uHaHCHpama 3eMajba Koje Beh umajy
WHBECTHLIMOHH PEJTHHT, a KOje Cy y TOM IIEpHOIY
E€MHTOBAJIC CBPOOOBE3HHUIIC.

ITocreneno o0oJpIIame cHUTYyaIuje Ha
MehyHapoqHOM (PMHAHCH]CKOM TPIKHUIITY, a IOTOM H
Beha cIpeMHOCT MHBECTUTOpA Ja NMpUXBaTe HHXKE
CTOIE TPHHOCA OJpPA3WIM Cy Ce Ha KpeTama Ha
aomaheM CeKyHIapHOM TPKHUINTY AHHAPCKHX
XoB, na cy ce npoceune crome npuHoca y 2023.
TOAMHK  TOTOBO  KOH3HCTEHTHO  CMarbHBale.
[Ipoceune mnoHmepucaHe CTONE IPUHOCA KpajeM
rouHe Kperaje cy ce y pacnoHy on 4,90% 3a
MpeocTaay POYHOCT N0 jemHe roauHe, 10 6,23% 3a
IpeocTaly POYHOCT 10 JAeBeT roauHa. [Ipomer Ha
CEeKYHJapHOM TpXHIITy Onaro je moBehan y
nmopehemy ¢ mperxomHoM roguHOM, 3a 1,2 mipa
JMHapa, Tako na je y 2023. rogunu usHocuo 187,3
MJIpJ IMHApA.

3aomTpaBame MOHETAPHHUX YCJIOBa OPa3uJio ce
HAa pacT KaMaTHHX CTONa HAa HOBe JIWHApCKe
Kpeaure TokoMm 2023. roguHe, NMpH UYeMy Cy
yMepeHHje poMeHe MOHeTapHe nosutuke y I12
ompenejnie Mambe OCHWIANMje KAMATHHX CTOMA
HAa TPKHIITY HOBHIA, a caMUM THM U OJiaxke
NpoMeHe KaMaTHHX CTONAa HAa HOBe JIWHApPCKe
kpenurte. KamaTHe crore Ha AMHAPCKE KpeauTe Y
neremOpy 2023. usHocuiie cy 12,5% 3a kpeaurte
CTaHOBHHUINTBY " 8,3% 3a kpeaurte mpuBpenu (IITo
je3a 0,2 mm. u 1 m.m. Buie Hero y aeuemopy 2022),
IIPY YeMy je pacT KaMaTHUX CTOMa TOKOM TOJUHE
MOCTENEHO YCIopaBao, JOK Cy MOjeJInHEe KamaTHe
CTOIIE KpajeM rOIMHE YaK CMarbeHE.
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padmkoH 111.3.3. Kpetakse kamaTHMX cTona Ha
HOBE AMHApPCKe KpeauTe U Aenosute
(npoceyHe noHaepucaHe B peaHOCTH, Ha rof. HUBoY, Y %)

24

e BN

S WA
0
2013. 2015. 2017. 2019. 2021. 2023.
KpeauTtu cTaHOBHULLTBY*

Kpeantu npus pegu*

[enoanTu cTaHoBHALLTBA

= e« « [1e1031TU NpvBpeae

PedepeHTHa kamaTHa cTona

M3sop: HBC.

* VIcKIby YeHU PEB OB MHT KpeauTu, npekopayersa rno Teky hem
payy Hy 1 Ay rno KpeauTHUM KapTuuama.

Pact kamarHe crTome Ha JAMHApCKE KpEIUTE
CTaHOBHHIITBY IPBEHCTBEHO je OMO BOhEH pacToM
KaMaTHE CTOIlC Ha Haj3aCTYIUBCHHU]Y KaTeTOPH)Y
KpeIUTHpamka CTAHOBHUIIITBA — TOTOBUHCKE KPEIHUTE
—3a0,2 m.m. y onHocy Ha genembap 2022, na 13,2%,
JIOK je KaMaTHa CTONa Ha OCTaje HEeKaTeropucaHe
KpeauTe, KOjU Cy TO 3aCTyIUBEHOCTH JApyra
KaTeropuja KpeauTupama, cMameHa 3a 0,3 mi., Ha
10,5%. Pact kamaTHHX cToma 3a0eleXeH je KOX
MOTPOIIAYKUX M crtamOeHnx kpenwrta 3a 0,3 m.om. u
1,4 n.n., va HuBoe ox 3,0% u 12,9%, pecnekTuBHoO,
MIpH YeMy OBE HaMCHE MMajy 3HATHO Mame ydenrhe y
YKYITHOM JTUHAPCKOM KPETUTHPAkY CTAHOBHUIIITBA.

Pact mpoceyne mnoHzmepucaHe KaMaTHE CTOIE Ha
HOBE JMHApCKe KpemuTe IpUBpEeH y Heunemopy
2023, y onHOCY Ha UCTU MEcCeLl IPEeTXOAHE TOAUHE,
0610 je BOheH pacToM KaMaTHUX CTONa KOJ| CBUX
HaMeHa KpeauTa, anu y HajBehoj mepu pacrom
KaMaTHHUX CTOIa Ha KpeIuTe 3a oOpTHa CpeacTBa U
ocrajie Hekareropucane kpemure, 3a 0,7 mm. u 1,3
IL.II., PECIIEKTUBHO, HAa HUBO 07 8,3%, Mpu yemy oBe
KaTeropuje 3ajenHo uuHEe BehMHY JUHApCKOT
Kpenutupamwa npuspene (94%). Kamarna crona Ha
WHBECTHLMOHE KpEIWTe, KOjU YHHE IPEeocTasio
JIUHAPCKO KpenuTHpame npuBpene, nosehana je 3a
1,8 m.m., Ha 9,4%.

Hocanamme 3aolTpaBakbe MOHETApHE IOJHMTHKE
Ellb-a onpa3uno ce Ha pacT KaMATHHX CTONA Ha
HOBe eBpOMHAeKcHpaHe kpeaute y 2023. roquHu.
Kon eBpouMHAeKCHpaHHMX KpenuTa CTaHOBHHIITBY,
npocevHa KamaTHa crorma nosehana je 3a 0,4 .. y
onmHocy Ha kpaj 2022, Ha 6,3% y menemoOpy, ycien
pacta KaMaTHUX CTONAa Ha OCTaje HeKaTeroprcaHe
kpeaute 3a 1,7 mm., Ha 9,8%, u moTporrauke
kpenute 3a 1,0 .., Ha 6,5%, KOjU 3ajeTHO YMHE OKO
30% kpenuTHpama CTAaHOBHHMIITBA y €BPO 3HAKY.
Hacynpot TOME, KamaTHa cromna Ha

padmkoH l11.3.4. KpeTtakse KamaTHUX cTona Ha
HOBe eBpO U eBpoMHAEKCUpPaHe Kpeaute u

Aenosute
(NpoceyHe noHaepucaHe B peaHOCTH, Ha rod. HUBOoY, Y %)
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TpomeceyHn EURIBOR

M3Bop: HBEC n EBponcka 6aHkapcka denepaumja.

* VICKrby YeHU PEB OB MHT KpeauTu, npekopadera no Teky hem
pady Hy v 4y o KpeauTHAM KapTuuama.

HAaj3aCTYIJBCHH]Y KaTeropujy KpenuTHparma
CTaHOBHUIITBA Y €BPO 3HaKy — CTaMOEHE KpeamWTe,
cmamena je 3a 0,1 ., Ha 5,0%, ycnen mpumene
omryke Hapomne Ganke CpOmje o orpaHnyaBamy
KaMaTHHUX CTONa Ha craMOeHe KpeauTe 3a (pu3ndka
muma. [Ipema oBoj ommytm, mo 31. nememOpa 2024.
roavHe (UKCHH /160 HOMUHAJIHE KaMaTHE CTOIe 3a
KpeIuTe ¢ IPOMEHJBUBOM KaMaTHOM CTOIIOM HE CMe
outn Bumm ox 1,1%, 1ok y ciaydajy KpemuTa c
(PMKCHOM KaMaTHOM CTOIIOM, HOMHMHaJHa KaMaTHa
cToIla MaKCHMaJIHO Moxe u3Hocutu 5,03%.

[Ipoceuna KaMmaTHa croma Ha HOBC
EBPOMHJICKCUPAHEe KpeauTe MpuBpenn moBehaHa je
tokoMm 2023. romuue 3a 2,0 n.m., Ha 7,1%, kao
MocIeIuIa pacTa KaMaTHUX CTOMA Ha CBE HAMCHE
KpeIuTupama, a HajBehn JonmpuHOC MMao je pacT
KaMaTHHX CTOIa Ha KPEeIUTe 3a OOpTHA CPENCTBA H
WHBECTUIIMOHE KpenuTe 3a 1,8 mm. u 2,2 m.a., Ha
nuBoe on 7,0% u 7,3%, pecneKkTuBHO, MPU UYeMy
NIOMEHYTE€ HaMEHe KpeauTa uuHe TroToBo 95%
KpeIUTHparha IPUBPEJIC Y €BPO 3HAKY.

[NoomTpaBame MOHETAPHUX YCIOBa OIPA3WIO CE H
Ha KaMaTHY CTOINY HA THHAPCKE OPOYeHe TeMo3UTe
CTAaHOBHMIITBA, Koja je TokoM 2023. roxune
mopacia 3a 0,6 .., Ha 5,3%, JIOK je KaMaTHa cTomna
HA JIMHAPCKE OpOYEHe JIeNo3uTe MpPHUBpee
cmamena 3a 0,6 m.m., Ha 5,8%. KamarHe crome Ha
OpOYCHE JICTO3UTC CTAHOBHMIITBA W TPHUBPEAC Y
epuMa moeehane cy 3a oko 1,0 m.m., Ha 3,8% u
3,0%, pecneKTUBHO.
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IIpeMuja puznka 3eMJbe M KPEUTHU PejTHHT

Kperame riiobanHe npemuje pus3nka, Kao U MpeMuje
pH3HKa MOCMATPAHUX EBPONCKHX 3eMasba y YCIOHY
(yxspyuyjyhu u Cp6ujy), Tokom 2023. rogune 6o
je TpBeHCTBeHO onapeheHO JcmiaBambUMa W3
MeljyHapoaHor okpykema. Cinabibemhe Io0aTHUX
TPOIIKOBHUX IIPUTHCAKA IO OCHOBY HMXXHX II€Ha
EHEepreHaTa, CMamele MpodiieMa Yy TIIOOATHUM
JaHIMMa CHa0/eBama, ycropaBame HHQIanyje Ha
ro0aTHOM HHBOY M 3a0IITPaBarbe MOHETAPHHX
MOJUTHKA YTUIAJH Cy Ha Max MNPEeMHje PHU3HKa
TokoM roimHe. Hacympor Tome, moBehana
HEM3BECHOCT Ha MehyHaponHOM (HHAHCH]CKOM
TPKHILTY YCIe mpodiieMa y TIocIoBamwy oapeheHnx
b6anaka y CAJl m EBpomu mMOYeTKOM TOJWHE H
3a0IITpaBamka TeONOJUTHIKUAX OJHOca Ha birckom
WCTOKY JIeJIOBAJIM CYy Ha TOBPEMEHa OJICTyIama U
pacrt rnpemuje pu3uKa Ha rJ100aTHOM HUBOY.

Kommno3utHa Mepa pusnka 3eMaba y YCIIOHY 3a IyT
y eBpuMa, EURO EMBIG Composite, cMameHa je
TokoM 2023. 3a 7 0.11. U KpajeM TOJIUHE je U3HOCHIIA
200 6.m. Ucrospemeno, EURO EMBIG, npemuja
pmsuka Cpbuje Ha 6a3u nyra y eBpuMa, CMambCeHa je
3a 142 6.1, Ha HUBO ox 247 6.1m. [lonmapcka mpemuja
pm3uka CpOuje Takohe je cMameHa TOKOM TOIUHE
(3a 82 6.m., ma 188 6.m.), mpu yemy je W Hajbe
HacTaBWia Ja ce Kpehe mcmox KOMITO3MTHE Mepe
pHY3MKa 3eMajba Y YCIOHY 3a AyT y nojapuma, EMBI
Composite, koja je Tokom 2023. cmameHa 3a 55 0.11.,
Ha 319 6.1

Arennnja Fitch 3agpxana je y ¢peOpyapy u aBrycry
kpeautHun  pejtuar  Cpbmje Ha  KOpak [0
WHBECTULMOHOT, HA HUBOY BB+, ynpKoc U3paxeHUM
TEOTIOJINTHYKUM pu3uiMa. VIcToBpeMeHo, areHnuja
je 3ampkama W CcTaOWiIHE W3TIeAe KpPeauTHOT
pejrunara Cpbuje y HapenHoMm nepuony. [locebHo je

padmkoH 1I1.3.5. Moka3aTerb npemuje pusnka 3a
ayr y ponapvuma — EMBI

(oHeBHWM nopgaum,y 6.n.)
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M3Bop: JP Morgan.

UCTaKJIa BAXHOCT OYyBaHE CTAOMIHOCTH JIEBU3HOT
Kypca y YCIOBMMa IOBHIIEHHWX MehyHapoaHux
pH3MKa, KpequOMiIaH OKBHP EKOHOMCKE ITOJIUTHKE,
pum BJ/IIl mo rimaBu CTAaHOBHUKA Yy OOHOCY Ha
3eMJbE Ca CIMYHUM KPEIUTHUM DPEJTHHIOM, 00Jbe
yIpaBibatbe W BHUIIM HUBO JBYACKOT paszBoja y
OIHOCY Ha 3eMJb€ Ca CIMYHUM KPEIUTHHM
pejTuHrom, kao u ypehene jaBue ¢unancuje. [lopen
TOr'a, HaIJIaIlIEHH CY OTIOPHOCT OaHKApPCKOI CEKTOpa
Ha MaKpOEKOHOMCKE pPH3MKe, BUCOK U aJeKBaTaH
HUBO JICBM3HUX pE3EpPBU M IyHa HOKPHUBEHOCT
tekyher pepunmra npuameuma ox CJIU, mro je
MoceOHO BaKHO Y YCJIOBMMAa BHCOKHX CBETCKHX
LIeHa eHepreHara M yKyIHHUX pU3WKa KOjH Joja3e u3
MelyHapoJHOT OKpYXema.

Arennuja Standard & Poor’s 3anpxana je y anpuiry
u OKTOOpY KpeauTHu pejtuHr CpOuje Ha HHUBOY
BB+, Ha Kopak /0 WHBECTHUIIMOHOT, YIPKOC
M3PAXCHUM HEW3BECHOCTHMA u3 MeljyHapoJHOT
OKpy)XKema. ATreHIMja je 3aapKaia H CTaOWIHE
u3riene KPeIUuTHOT PEJTUHTAa Y HAPEJHOM HEpHOY,
mro je morBpaa usrpahene ormopHocTH aomahe
mpuBpene Ha OpojHe rIoOanHe M3a30Be. ArcHIMja
Standard & Poor’s narnamasa Ja je HOCTEHEHUM
noBehameM pedepeHTHE KamaTHE CTOIE CIPEYeHO
Jajbe IUpehe MHPIATOPHUX MPUTHUCAKA, Kao U Ja
CYy cpeAmOopoUYHa HH(IAMOHA OYCKHBaka OCTANA Y
BEJINKO] MepH ycuapeHa 3axBaspyjyhu
KpeAUOMIUTETY MOHETapHe IIOJINTHUKE,
3a0MITPaBaby MOHETAPHUX YCIOBA M  OJPXKAaHO]
peTaTHBHOj CTaOMJIIHOCTH JAeBH3HOT Kypca. IlTopen
TOra, arcHIyja je UCTaKja JOKa3aHH KPEeIUOMIUTET
YKyIHE EKOHOMCKE HIOJIUTHKE, HIOBOJbHE
NepCreKkTHBe JyropoyHor pacta Peny6onuke Cpouje,
¢duckanHy IUCHUMIUIMHY, CMameHe MoTpebe 3a
¢buHaHCHpameM U omanajyhy myTamy jaBHOT Iyra.
OrneweHo je u aa je (UHAHCHJCKH CEKTOp J100po
KalMTaJU30BaH, JUKBUIAH U npoduTabuiaH, Kao

padwmkoH 111.3.6. MokasaTesb Nnpemuje pusmnka
3a ayr y eBpuma - EURO EMBIG

(oHeBHM nogauu,y 6.1.)
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MsBop: J.P. Morgan.
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Tabena ll.3.1. KpeauTHU pejTUHT
(NpomMeHa pejTuHra u usrnega)

2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
sep BB/noan- BB+/nosn- BB+/cTa- BB+/nosu- BB+/cTa-
TVB HKO) TUB HIKO) 6nnHK2) TMBHWY  BUNHKY)

Fitch BB+/cTa-

6UnHWY

, Ba3 /nosu- Ba2 /cTa-

Moody’s

TVB HW? 6unHn"
W3Beop: HBC.

'Mapr, ?Maj,? JyH,* Centembap, ® Jeliembap .

na je ywyemhe NPL y yKynmHUM KpeiuTHMa Ha
MUHUMYMY.

Y centemOpy je areHuuja Moody’s nOTBpaMiIa
kpenutHu pejtuHr CpOuje Ha HHMBOY Ba2, kao u
cTa0uWijHe u3IJiele 3a HeroBo Jajbe mnosehame.
Moody’s  HarnamaBa IIOBOJbHE — M3IVIeAe  3a
MPUBPEHU PacT y CPEAEM POKY, KOjH CY HOjauaHu
3HatHuM npwinBoM CJ/IM, wsrpaljeHy oTnopHocCT
NpUBpeJe  Ha  HENOBOJbHA  Kperama U3
mehyHapogHor — okpyxkema,  ypehene  jaBHe
(uHaHcHje ¥ (PUCKAIHM MPOCTOP 33 PEaKIUjy Ha
MOTEHIMjaJIHE MTOTPece, Kao U YCIeX y crpoBohemy

CTPYKTYPHHUX pehopMH.
Kperama Ha 1eBH3HOM TPKUIITY M KypC THHApa

JluHap je HACTaBHO PENIATHBHO CTAOMITHO KpeTame
npema eBpy TokoM 2023. u, mocMaTpaHo Kpajem
nepuoma, ojadao je mnpema eBpy 3a  0,1%.
HcroBpemeHo, 300r jayama eBpa IpeMa Jojapy Ha
MehyHapoJHOM TpPXKHUINTY, AUHAD je Mpema Hojapy
ojadao 3a 4,0%.

HakoH mTo je y jaHyapy Tpaxma 3a JeBH3ama Ha
momaheM TpXHUINTY OWjia BHIIA O MOHYIE, Ipe
CBera ycleJ CE30HCKOI pacTa TPaXKie YBO3HUKA
eHepreHara 3a JIeBH3aMa, TOKOM CBHX HapeaHHX

pagwmkoH 111.3.7. KpeTawbe Kypca AuHapa u
TpaHcakuuje HapoaHe 6aHke Cpb6uje Ha
AEBU3HOM TPXULLTY

(EUR/RSD)** (y mnH EUR)
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S TpaHcakumje HBC Ha T, meceuHo (a.c.)*
EUR/RSD, mece4yHu npocek (n.c.)**
W3sop: HBC.

* + HETO Ky NOBMHa; - HETO Nnpogaja.
**1 EURy RSD.

MEceI, ca M3Y3eTKOM HOBEMOpa, TMOHyJAa JeBH3a
BUIIECTPYKO j€ HagMaIllWia TpPaxmy, IITO je
PE3YNTHPAIIO jadar-eM allpelHjalijCKuX MPUTHCAKA.
Pacty monyne neBu3a HajBHINIE je HOTPHHEO BHCOK
OTKYN €()eKTHBHOT CTpPAaHOT HOBIA, NP YeMy je
HeTo oTkynm y T2 2023. O6Wo ciIM4aH pPEeKOpIHO
BHCOKMM H3HocuMa oTkyna m3 T3 u T4 2022. YV
HUCTOM CMepy JeJoBajla je M IOHyJAa JEBH3a OJ
CTpaHe pe3ujieHara, Ipe cBera 3axBasbyjyhu mamem
pacty m3Boza u CJIU. To je pmompuueno na
pe3uneHT: Oyay HEeTO NMpOAABIM JIEBH3a U KpajeM
roAMHe, ¥ TIope] KYNOBHHE JEBU3a 3a YBO3
eHepreHara. PakTopu Ha CTpaHU TOHYZE JEBH3a
OwiM cy ¥ TNPWIMB JIEBH3a 110 OCHOBY IIOCJIOBA C
IUTATHAM KapTHLama, a y Behem neny roanHe u pact
BAJIyTHO WMHIEKCHpaHe akTuBe Oamaka.'” C mpyre
CTpaHe, TpaXma 3a JeBM3aMa IOTHLANA je Of
Hepe3uJieHaTa u Ouiia je MmoceOHO M3paKeHa TOKOM
Maja, jyHa, OKToOpa ® HOBeMOpa, amm je Yy
MOTIYHOCTH OWiIa MOKPHBEHA IOHYAOM [EBH3a U3
JIPyTUX U3BODA.

Pamyn oppxaBama penaTMBHE CTaOMIHOCTH Ha
neBu3HOM Tpkumty, Hapomna Oanka Cpbmje je
TokoM 2023. Ha M/IT-y uHTepBeHHCaIa MPETEKHO
Ha CTpaHU KYNOBHHE JeBH3a. FI3HOC HETO KyNOBHHE
JIeBU3a TI0 OCHOBY HMHTEpBeHIHWja HapomgHe Oanke
Cpbuje nHa MAT-y y 2023. mocturao je 3.940 muH
eBpa, IUTO j€ PEKOpJAaH TOAWIIEU HM3HOC HETO
KyTIOBUHE JICBH3A.

[Ipomer ma M/T-y xoju je octBapeH wu3Mely
6anaka'’ y 2023. y npoceky je AHeBHO u3HOCHO 31,5
MJIH €Bpa, INTO je 3a 7,5 MJIH eBpa HIKE Hero y

padwmkon 111.3.8. Kpetawse Kypca avMHapa v eBpa
npema gonapy

(USD/RSD) (USD/EUR)
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USD/RSD (n.c.)*
USD/EUR (a.c.)**
WM3asop: HBC.

* 1USDy RSD.
**1USDYy EUR.

12'Y HacTojamy /12 ypaBHOTEXE CBOjy OTBOPEHY YTy JEBU3HY TO3ULH]Y H
TaKO CMame M3JIOKEHOCT JACBU3HOM PH3HUKY, OaHKE Mpojajy AeBH3e, LITO 3a
pe3ynTaT uMa jadare JuHapa.

13 Be3 Haponue Ganke Cpouje
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padwmkoH 111.3.9. Kpetawse KypceBa ogpeheHunx
HaUMOHaNHUX BanyTa npema eBpy*
(oHeBHWM nogaum, 31. 12. 2010 = 100)
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Yeuka — Py My HUja Morscka

Mahapcka Ty pcka Cpb6uja

M3eop: HBEC n Beb-cajToB U LeHTpanHunx GaHaka.

* PacT npeacTaBrba anpeuvjaumjy .

2022. romunu. Ilpm Tome, HajBeha BpeIHOCT
mpoMeTa ocTBapeHa je y meuemoOpy (37,2 muH eBpa
MIPOCEYHO JHEBHO).

BanyTe 3emaspa pernoHa Koje cy y peKuMy [Hbamba
uHbIayje 3a0eIeKuIe Cy TUBCPICHTHA KpeTarmba
npema eBpy Tokom 2023. TlocMaTpaHo Ha HUBOY
TOMMHE, TpeMa €BpY Ojadald Cy MOJbCKUA 3II0T
(7,9%) u wmabhapcka ¢opunra (4,6%), uako cy
neHTpante 6anke [losbcke u Mahapcke 3amouene ca
CMamemeM peepeHTHHX KaMmaTHHX CToma Yy
cenreMOpy u oktobpy. C apyre crpaHe, Oiaxe Cy
ocnabumu pymyHcku nej (0,5%) u demka KpyHa
(2,5%), a 3HaTHH]je Typcka jupa (39,2%).

4. HoBan u KpeauTu
Momnerapuu arperatu M1, M2 u M3

Momnerapuu arperatu cy y 2023. ronuHu yOp3anu
pacT Ha MI. HHBOY, INPETEKHO BOHEHH pacTOM
HajIIMKBUJHHjEe ITUHApCKe KommoHeHTe, M1. Pact y
I11 y Behoj mepu je 6uo BOheH pacToM IMHApPCKE
IITEE yCIIe] pacTa KAMaTHUX CTOIA Ha JICTIO3UTE
MpUBpeZe M CTAaHOBHUIITBA, JOK je y II2
MIPBEHCTBEHO OWMO ONpenesbeH PacTOM JAEHO3UTA IO
Buhemy. Y menem6Opy cy M1, M2 u M3 3abenexunu
Mmr. crome pacra ox 22,0%, 21,6% u 12,7%,
PECIIEKTHBHO.

[locmarpaHo 1O KOMIIOHEHTama, MENMO3UTH IO
Buhemy nosehanu cy Tokom 2023. rogune 3a 257,3
MIpJI ~ JOuHapa, BohjeHM  pacToM  JIeMO3uTa
CcTaHOBHMIITBA ¥ mnpuBpeae. Crame  Ha
TpaHCAaKIMOHMM padyHuMa Tpahana mosehano je
TokoM roauHe 3a 101,1 mMnpa auHapa, a JENO3UTH
npuspene 3a 157,5 mapn nuHapa.

Tabena lll.4.1. MoHeTapHu npernepg
(y mnpa RSD)

MpomeHe
y 2023.

2022. 2023.

HeTo noTtpaxuBama
oA MHOCTpPaHCTBa
HeTo notpaxuara
6aHaka ofy MHOCTpaHCTBa
Heto pomaha aktnBa
6aHKapcKor cekTopa
HeTto gomahu kpegnTn

1.853.451 2.700.494  847.043

-321.348 -232.725 88.623

2.183.724 1.847.733  -335.992

3.414.420 3.220.815 -193.606
HeTo notpaxwue ama

171.757 -56.107  -227.864

oA ApxaBe
Mnacmaxn gpxasun 830.183 790.096 -40.087
[enosntn apxase -658.427 -846.203 -187.777

MoTpaxuBara of

HeB naguHUX cektopa
CTaHOBHULLTB O 1.458.057 1.474.361 16.304
Mpuepena 1.714.611  1.732.911 18.299
Op. dvHaHcujcke
Kopnopauuje
JlokanHu H1B ou
BnacTn
HenpodumtHe n
Ap. opraHusauuje

OcTana HeTo akTuBa

3.242.664  3.276.922 34.258

44.733 46.484 1.752

24.815 22.798 -2.017

448 368 -80

-1.230.696 -1.373.082 -142.386
4.037.175 4.548.227  511.052
1.876.546 2.280.993  404.447
1.435.715 1.751.528  315.813

HoBuaHa maca M3
HoBuaHa maca M2

HoByaHa maca M1
[oToB HOBaU y
onTtuuajy
[enosntn
no suhewy

[vHapcku wregHn n

OpOYEHN Aeno3nTn

310.873 369.368 58.495
1.124.841 1.382.160  257.318

440.831 529.466 88.634

[ eBn3HN OenosnTn 2.160.629 2.267.234 106.604

M3sop: HBC.

Opouyenn auHApPCKH Aemo3uTH mosehanu cy 3a
89,5 wipn auHapa, BoOheHM pacToM JIeTo3uTa
cra”HoBHUINTBA 3a 40,8 Mupa AuHapa, a MOTOM HU
Jeno3ura npuspene 3a 33,1 mupn auHapa, ycnen
noBehanux gemo3ura mpenyseha wu3  obmactu
TPTOBHHE Ha BEJIUKO U Majlo, CEKTOpPAa HEKPETHUHA U

"padmkoH Ill.4.1. MoHeTapHKM arperati u
noTpollayke LieHe
(mr.cTone,y %)
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e M1 (n.C.)
M2 (n.c.)
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W3sop: P3C n HBC.
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padmkoH l11.4.2. KpeantHa akmmBHocT v BAMN
(mr.cTone,y %)

15

10
5
0
-5
-10
2012. 2014. 2016. 2018. 2020. 2022.
YKy nHO gomahu kpeautun*
Peannn BAMN
W3sop: HBC n P3C.
* Nckrby YyeH edekaT NpoMeHe [EeBM3HOT Ky pca.
CEKTOpa FpaheBI/IHapCTBa. I[I/IHapCKa mTeama

CTaHOBHHIITBA je TokoM 2023. roguHe NWHAMHYHO
pacia u y II2 je Oenexuna pexkopaHe HHBOE, a
KpajeM nereMOpa gocturia je HuBo of 136,5 mupn
nuHapa.'* PacTy muHApCKe INTEOme NONpPHHENA j€
BeHa Belia aTpakTUBHOCT Kao pe3yNTaT BHIIUX
KaMaTHUX CTOIa M IIOBOJBHUjET IIOPECKOTI TPETMaHa
IMHApCKE O] NIeBH3HE MITeNhe, Kao M OdYyBaHa
(hmHAHCHjCKa CTAOWIIHOCT W pellaTHBHA CTaOMITHOCT
Kypca IuHapa IpeMa eBpy U y MepHoIrMa U3paxeHe
rino0arHe HeN3BECHOCTH.

Jeu3un geno3utu cy y 2023. mosehanm 3a 0,9
MJIpZ €Bpa, BOEHH pacTOM IEBH3HHUX IENO3HTa
CTaHOBHUIITBA, a Y HELITO Mamk0j MepH roehanu cy
W JICTIO3UTH APYTHX (PUHAHCH]CKHMX OpraHu3anuja u
npuBpese. JleBu3Ha ITEqmHa CTAHOBHUINTBA TOKOM
roguae noBehana je 3a 571,9 MutH eBpa, Ha 10 cana
HajBuIIM 3a0enexxeHn HUBO onx 13,4 mipx eBpa,
KOJIUKO je M3HOCHIIA KpajeM memeMopa. '

Kpeauru 0anaka

Yxynuu gomahu KpeauTH, o UCKIbYICHY ePeKTa
MIpOMEHe JIeBU3HOT Kypca, moBehanu cy y 2023. 3a
1,0%, npu uemy Cy KpenuTu npuBpenu nosehann 3a
0,9%, a xpeanTn ctaHoBHUINTBY 32 1,2%. KpeantHa
aKTUBHOCT je TokoMm 2023. ycmopaBana (yKyIHH
KpPEIUTH Cy OIl cenTeMOpa A0 HOBeMOpa OeneKuim
HE3HAaTaH MI. Maja), Ha IOTa Cy yTUIaJe BHIIE
KaMaTHE CTOIle Ha KpEeAWTE YCIel 3aolTpaBama
moHerapanx nomutuka Ellb-a m Hapomue Oanke
CpOuje, Ka0 M TOOWITPEHH KPEOUTHH CTaHIApAX
Ganaka. Mmak, y nenemOpy je 3a0einekeH oropaBak
KpEeIUTHE aKTUBHOCTH, TaKO Ja je TOAMHA 3aBplIcHa

4 ObyxBata camo CpeicTBa pe3micHaTa. AKO Ce yKbyde M CDEACTBa
Hepe3ueHaTa, JUHApCcKa ImTeama Ha Kpajy 2023. m3Hocuna je 1379 mpa
JIMHapa.

15 Visbyuyjyhu cpenctsa Hepesuenara, na 14,4 muipn espa.

padmkoH Il.4.3. QonpuHocK Mr. pacTy Kpeauta
npuBpeaun
(y n.n., UCKrby YeH edeKaT NPOMEHe AeBU3HOr Ky pca)
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mm— OcTamm
WHB ecTyLmoHn
33 13803
3a n1KB MaHOCT M 06pTHa CpeacTBa
NN [0 TpaHCaKUMOHM padyHuma
Mr. ctona pacTa kpegura, y %

WM3eop: HBC.

¢ OyaruM pacToM KpeIWTHE aKTHBHOCTH, MT.
nocmarpaHo. Koj kpeauTa mnpuBpeld 3HayYajaH
YTHIIa] Ha CTamke KPEANTa MOTHIAO je U ox aocrneha
KpeIuTa W3 TapaHTHUX [IeMa, a KOJA KpeauTa
CTAHOBHUINTBY O]  cenTemMOpa  NpUBpPEMEHH
HEeraTHBaH YTHIIA] HA CTale KPEIUTa MOTHUYE U O]
pauyHOBOJICTBEHOT TpPETMAaHa MOTPAXKUBAHA 10
OCHOBY CTaMOCHUX KpEAWTa YCJeJ JOHOIICHa
OIIyKEe O OrpaHHyYaBamy KaMaTHHX CTOMa 3a
KOpUCHUKE CTaMOCHHMX KpenuTra C BapHjaOHIHOM
KaMaTHOM CTOIIOM.

Kpenntu npuBpenm cy Ttokom 2023, 1o
UCKJbYyYeHY e(eKTa IpOMEHe JIEeBH3HOT Kypca,
nosehanu 3a 13,8 mupn amHapa, BohjeHm pactom
WHBECTHLIMOHUX KpeauTa, Koju cy nosehann 3a 28,4
mwipx auHapa. Ilopen tora, moBehaHu cy M yBO3HH
kpemutu (3a 3,5 MupA AMHapa) W 3a1yXKema 1o
tekyhum pauynmma (1,6 mupn aunapa). C apyre

padwmkoH l11.4.4. MpomeHa KpeAUTHUX
cTaHgapaa npuBpeauv U aonpuHoc dakTtopa
(y HeTo %)
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CnpeMHOCT Ha npey 3uMatbe pusnka

N [1pobnemaTvyHanoTpaXmBara
Pwn3uk 3axTeBaHor konarepana

s OYeKUB ak-ay Nornefy orre eKoHOMCKe cutyaumje
KoHky peHuvja octanux 6aHaka

s TPOLLKOB M U3B Opa 3a KpeauTe

w1 py i1 daKTOpU

e KpeUTHU CTaHOaPaM

MNaBop: HBC.

HanomeHa: PacT BpegHocTVt y kaay je Ha noowrpaBatse, anag Ha
y 6riaxaB are KpeAUTHUX CTaHaapaa.
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padwkoH l11.4.5. onpuHocK Mr. pacTy KpeauTa
CTaHOBHULUTBY

(y n.n., UCKIby YeH edekaT NpOMeHe AeBU3HOT Ky pca)
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OcTann*

W HB ecTULMOHN™
mmmmm 33 VKB MAHOCT M 06pTHa cpeacTBa™™
[ OTOB UHCKW*
mm—— []OTpOLLAYKN

CtambeHun
=[]0 TPaAHCAKLMOHIM payyHnma
Mr. ctona pacTa kpegura, y %
M3sop: HBC.
* Nlo peuembpa 2015. 4ONPUHOC FOTOBUHCKUX KpeauTa npukasaH
je y okBupy ponpuHoca ocTanux kpegura.
** Kpeautn ogobpeHu npegy 3eTHALMMA.

CTpaHe, CMAambCHH Cy OCTallli HEKATEerOPHCaHU
kpeautu (—18,5 mupa auHapa), a y Mamoj MEpU H
KpEeIUTH 32 JIMKBUIHOCT U oOpTHa cpenctsa (—1,2
MJIpA IWHApa), Ha IOTa ce oapaswino u npocnehe
KpenuTa M3 TapaHTHUX IIeMa. TakBa KpeTama
yTanata cy Ha To na TokoMm 2023. yuemrhe
MHBECTHIMOHUX KpEAWTa y YKYIHHM KpeIuTnMma
npuBpean Oyne nmosehano Ha 41,9%, nok je ydemthe
Kpenura 3a JIMKBUAHOCT W OOpTHa CpeacTBa
cMmameHo Ha 46,8% y nenem6Opy. C 003upom Ha TO
Jla Cy KpeIUTH W3 TapaHTHHX IIeMa MPETEKHO OMITH
ono0paBaHM y IHMHApUMa, CMameHO j€ CTame
JMHApCKUX KpeanTa (3a 31,3 mupn nuHapa), 10K cy
JICBU3HO WHACKCHpPAHW KpeauTu noBehanu 3a 45,1
mipn nuHapa. [locmMarpaHo 1O  JenmaTHOCTHMA,
HajBUIIE Cy ce 3aayXuia mnpenyseha u3 obnactu
rocjioBama HEKpeTHHMHama, TpaheBuHapcTBa W
caobOpahaja, oK ce Haju3paXEHUjH MaJ 3a1yKerba
Ocnmexkxn kom mpemyseha W3 00macTH TProOBUHE,
eHepreTuke M moseonpuBpene. IlocmarpaHo mo
BeJIMUMHK Tipeny3eha, mox yrtumajem pasmyxema
ManMxX M MuKpompenyseha, crame KpeauTa
0NI0OpeHHX Jely TpPXKHIITA KOjeé C€ OJHOCH Ha
Mukponpeayseha, Majga U cpelama Tnpemysecha
cMameHo je 3a 15,8 Mapa auHapa, a BuxoBo yuelnhe
y YKYINHUM KpeIWTHMa MpUBPEAH y AeueMopy
u3HOCHIIO je 59,1%.

O0uM HOBOOJOOpeHHUX KpeAWUTa NpHUBpeIU Y
2023. (1.163,7 mapa nuHapa) OO je HEIITO HUXH
(3a 2,4%) y onHocy Ha npetxoaHy roauny. Hajsehu
JIe0 HOBHX KpeAWTa IPUBPEIM OJHOCHO c€ Ha
KpeouTe 3a JIMKBUIHOCT W OOpTHa CpencTBa
(62,3%), a ciene WX WHBECTUIIMOHU KpPEIUTH, ca
yuerthem ox 23,4%. Mukponpenyseha, mana wu
cpeama npenysehia HCKOPUCTIIIA CY HEIITO BHIIE OJ1
MOJIOBMHE OJNOOpPEHHMX KpeIuTa 3a JHMKBHUIHOCT U

padmkoH lI1.4.6. MpomeHa KpeaUTHUX

cTaHOoapAa CTaHOBHMWTBY WM yTuuaj daktopa
(y HeTO %)
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CnpemHOCT Ha npey 3uMatbe pusnka
= [po6remaTnyHanoTpaxvBara
Marneany nornedy TpXuLLTa HEKpeTHUHA .
= QyeKuB ak-ay Normnefdy orre eKOHOMCKe cuTyaumje
KoHky peHuyja octanux 6aHaka
mmmmmm TPOLLKOB W U3B Opa 3a KpeauTte
1Py 1 pakTopu
KpeouTHu ctaHaapav
Masop: HBC.
HanomeHa: PacT BpeaHOCTH Y kady je Ha nooluTrpaBate, anag Ha
y 6naxaB awe KpeauTHUX cTaHdapga.

oOpTHa cpencTBa M
WHBECTHIMOHHUX KPEINTA.

cKopo nBe  TpehuHe

Kpeautu cTaHOBHHIITBY, 10 HCKJbYUeHY e(deKxTa
MpOMeHe JeBU3HOT Kypca, y 2023. mosehanu cy 3a
16,8 mupa auHApa, BoheHW pacTOM TOTOBUHCKUX H
MOTPOIIAYKUX KPEANTa, KOju cy nosehanm 3a 22,2
MIpA AWHApa W 2,2 MipA AuHapa, pecnektuBHo. C
Ipyre CTpaHe, CMamkeHO je CTame CTaMOCHHX
kpeauTa'® (=7,3 Mupa amHApa) W OCTAIUX
HEKaTerOpUCaHuX Kkpeauta (—2,3 MIpa AUHApA).
Tokom 2023. mpemysetHuuu cy  mnosehanu
3ay’KUBambe 10 OCHOBY HMHBECTHIIMOHMX KpeIuTa
(1,9 mnpm nuwHapa), IOK je cTame Kpeaura 3a
JUKBUJHOCT W OOpTHa cpeAcTBa OWJIO TOTOBO
HenpoMeweHo. Ha  kpajy  romune, yuemihe
CTaMOGHUX KpemuTra Yy yKYOHHM KpeauTuma
CTAaHOBHHUINTBY u3HOCWIO je 39,3%, a yuemhe
TOTOBUHCKUX KpenuTa 44,7%.

Kako 6u y okomHOCTHMa pacTyhux KamaTHHX CTONA
cmamwia onrepeheme KOpUCHMKA cTaMOCHHX
kpermura, Haponna 6anka CpOuje je y centeMOpy
JIOHENa O/TyKy'? KOjOM je OrpaHMuYMna KamaTHy
CTOIy 332 KOPHUCHHKE HPBOT CTaMOEHOT KpeauTa ¢
NIPOMEHJBMBOM ~ KaMaTHOM  CTONOM, a  YHjH
yroBopenu usHoc He npenasu 200.000 espa. Tum
JIyXHUIFMA j€ TPUBPEMEHO OrpaHNYeHa HOMHHAIHA
KaMaTHa CTOIa 3a HapeOHuX 15 mecenu, MOYeB Of
OKTOOapcKke pare, a OaHka Hehe UMaTH paBo 1a ox
IyXKHUKA TOTpaxyje pasiauKy y KamaTd ycieq
npuMeHe oBe omyke. OrpaHnyemneM KaMaTHe CTOIe
pare BehuHe kpennta ymamene cy usmehy 10% u

16 ToMe MOMPUHOCH PauyHOBOJACTBEHM TPETMAH CTAMOEHHX KPeIUTa yciuen
HpUMEHe OJUTyKe O OrpaHHYeHY KaMaTHHX CTOIa Ha CTaMOeHe KpemuTe,
[OIITO je Ae0 MOTPaKUBAKA MPUBPEMEHO OTIHCAH C IMOYETKOM FbeHEe
npumene. Taj u3Hoc hie ce mocteneHo BpahaTi Ha cTambe CTAMOCHHX KpeuTa
TOKOM 15 Mecenu, KOJINKO Tpaje 0Ba OUTyKa.

17 Oonyra o npuspemenum mepama 3a bamxe Koje ce 00HoCce Ha cmambere
Kkpeoume usuurum nuyuma, ,,Ciyx6enu ramacauk PC”, 6p. 78/2023.
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25%, unme he ce moBehaTtn pacIoONOKUBH TOXOIAK
rpahana, anu He y Mepu KoOjoj OM TO MOIJIO Ja
u3a3ose Behe nHdpuaropHe npuUTHCKE.

O0uM HOBOOJOOPEHUX KPeANTa CTAHOBHMINTBY Y
2023. uznocuo je 535,2 mupn nuHapa, IITO je 3a
1,3% wmame Hero y 2022. roguae. Ha roroBmHCKe
Kpeaure oxHocuio ce 63,9% HoBux kpenura 'y 2023,
a Ha crambene kpenute 16,6% HOBUX Kpenura
CTaHOBHHIITBY, IITO je HIKe Hero y 2022. (kaga cy
y NPOCEKY YHMHIIM IPEKO IEeTHHEe HOBUX KpeauTa
CTAaHOBHHIITBY) M TOCJIEINIA je MOBHUIICHUX IICHA
HEKPETHUHA M TPOILKOBA 33/1y’KHBaba.

Pesysaratn ankera Haponne 6ankxe Cpouje o
KpeIMTHOj aKTHBHOCTH Oanaka'® nokasyjy nma cy
OaHke, y CKIagy ca O4yeKHBamHMa, TOkoM 2023.
HacTaBuje ¢ OJarMM HOOLITpaBambeM CTaHIapAa Mo
KOjuMa Cy ofo0paBaie KpeauTe HPUBPEIH, JOK CY
CTaHAapay 3a CTAaHOBHHIITBO, HAaKOH TpH
TpoMecedja HoolITpaBawma, y T4 3agpkaHu Ha
HEMpOMEmEeHOM  HuBOy. Ha  moomrpaBame
KpeIUTHUX CTaHJAapja NpUBPEAM YTHULAIH Cy Mpe
CBera BHWIIM TPOIIKOBM H3BOpa (puHaHCHpama, a
3aTUM  JICNIOBalkbe KOHKypeHIje u moBchana
nepIeniyja pu3ruKa ycie HeM3BeCHOCTH y TIOTJIeLy

OIIITE C€KOHOMCKEC CI/ITyaHI/Ije, PU3UIHOCT
3axTCBaHOI' KoJiaT€pajia u HpO6J’IeMaTI/I‘{Ha
noTpaxxvBamwa, ITO C€ OJApaswjo Ha Mamkby
CIIPEMHOCT 3a TIIPCy3uMamkEe pPU3HKA. Bbanke cy

OLIEHWJIE Jia je, YKYITHO I[OCMarpaHo, NpHUBpela Y
BelieM Jielly TOOMHE CMamUBaa TPaXBy 32
KpeoUTUMa, JIOK Cc€ TpaKmha CTaHOBHHIITBA
Hau3MEHWYHO cMamMBaia M nosehaBana. Tpaxmy
npuBpeAe 32  KpPEeAUTUMa  MNOACTHLIANIN  CY
(uHaHCHpame 00pTHHX cpezcTaBa u
peCTpyKTypUpame JIyra, JIOK Cy akKBU3UIHUje, a
MOBPEMEHO M WHBECTHIIH]E, JIEJIOBaJIe y CYIPOTHOM
cMepy.

[Tpema ouenn OaHaka, pacT TPaKHhE€ CTAHOBHHILTBA
3a KpenutuMma BoljeH je mperexkHO morpedama 3a
peduHaHCcHpameM nocTojehnx KpeauTa, a Tokom T4
U Ha0aBKOM TpajHMX MOTPOINHUX 100apa, V3
MO3WTHBAH yTHUIIA] BUIIMX 3apajia, oK je CHTyaluja
HAa TPXKHIITY HEMOKPETHOCTH, KOje KapaKTepHILy
BHUCOKE II€HE CTaHOBa, JeJioBaja y CYyNPOTHOM
cMmepy.

bpyro NPL moka3aTtesb HactaBuo je ga ce kpehe
OJM3y UCTOPHjCKU HajHIDKET HUBOa TOKoM 2023. n y
neueMOpy je mzHocuo 3,2%, mTo ykaszyje Ha TO jAa
3a0lTpaBambe (PUHAHCHJCKUX YCIIOBA HHjE HMAJIO
Behie mocneanile Ha KBaIMTET akTHBE OaHaka. bpyTo
NPL mnokasate/b Koj cekTopa mpuspene’’ Huje

18 [TomenyTy ankery Hapoma 6anka CpOuje criposom oj1 modetka 2014,

19 O6yxBata npuBpe/IHA APYINTBA U jaBHa npeiy3eha. AKO M0CMaTpamMo camo
TpuBpeNIHA ApymTBa, ydemhe NPL y yKymHHM y JenemoOpy je M3HOCHIO
2,4%.

MpadmkoH I11.4.7. Yyewhe NPL y yKynHum
KpeautMMa, 6pyTo npuHUMN

(y mnpa RSD) (v %)
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OcTanu cektopu

MpuB pena

Yueuhe NPLy ykynHum kpeaumma (a.c.)

MaBop: HBEC.

MIPOMEHEH y 0THOCY Ha Kkpaj 2022. u y meuemoOpy je
uzHocro 2,1%, 10K je 3a cekTop cTaHOBHUIITBa?
nosehan 3a 0,4 mn., Ha 4,4% xpajem 2023.
IMoxpusenoct NPL u najbe je Ha BUCOKOM HHUBOY —
UCTIPaBKa BPETHOCTH YKYIHHX KPEANTA y ACHEMOpyY
nm3Hocmna je 101,0% NPL, nok je wucmpaBka
BpenHocty NPL 6una vHa HEBOY 011 60,5% NPL.

IToka3zaTe’b ageKBAaTHOCTH KamuTajda Ha Kpajy
2023. uzHocmo je 21,4%, mro je 3a 1,2 m.m. Bume
Hero kpajeM 2022. rompHE W yKaszyje Ha BHCOKY
KaIMTAIN30BaHOCT (peryjJaTOpHH MHUHUMYM H3HOCH
8,0%) m ormopHOoCcT OaHKAapCKOT CEKTOpa Ha
eKcTepHe 1 fomahie pu3HKe.

5. Iloka3aTe/bu CTeNeHa TUHAPHU3AIHje

VY 2023. ronunau Haponna 0anka CpOuje HacTaBuia
je J1a cipoBOJIM aKTMBHOCTH KOje MMajy 3a nusb Behe
kopuinheme JUHapa y (QHUHAHCHJCKOM CHCTEMY
Cpouje.

Mepe MOHETapHE TIOJIUTHKE Koje
Haponna Oanka CpOuje jgomnpuHOCE O4YyBamby
MaKpOEKOHOMCKE CTaOWIIHOCTH, penaTuBHE
CcTa0WJIHOCTH Kypca JAWHapa IpeMa eBpy, Kao H
CTaOMJIHOCTH  (DMHAHCHJCKOT  CHUCTEMa,  IITO
IpeJICTaB/ba [JIaBHU MIPELYCIIOB 32 jadarhe IOBEpeHa
y JAHMHAap.

CIPOBOIU

[MomutrkoMm obaBe3He pe3epse y 2023. HACTaBILEHO
je cruMyicame OaHaka na y Behoj mepu xopucte
IMHApCKe M3BOpe (uHaHcHpama. HakoH mosehama
croma oOaBe3He pesepe y cenremOpy 2023,
noBehana je pasnuka wu3Mel)y croma oOaBe3He
pe3epBe Ha IUMHApCKE U Ha JeBu3He u3Bope. Kana je

2 Ako ce yKJbyHe IpeXy3eTHHLH M NpUBaTHA foMahwHCTBa, yuemhe NPL y
JnenemOpy je usHocuio 4,3%.
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padmkoH lI1.5.1. Yyuewhe anHapckux
Aeno3nTa y yKynHuM Aenosutuma npusepege
W CTAaHOBHULUTBA

(y mnpa RSD) (y %)
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2023.

[ vHapckn genosutun (n.c.)
@S [ B M3HO MHAEKCUPaHWU 1 AeBU3HW Aeno3nuTu (Mn.c.)
Yyeuhe AvH. fenosuta y y Ky MHAM Aenosutuma (a.c.)
Masop: HBC.

ped o MOJUTHIIM peMyHepaije o0aBe3He pe3epae,
Haponna 6anka CpbOuje u nasse He ruiaha Oankama
Kamary Ha M3J]IBOjeHY JIeBU3HY 00aBe3HY pe3epBy, 3a
Pa3IMKy OJ] AUHAPCKE.

[Topen HaBeneHor, auHapcke apxaBHe XoB u
JMUHApCKe OOBe3HUIle Tpeayseha ¢ MPUXBaT/HHBUM
OOHHTETOM, 3a pa3IUKy OJ JIEeBU3HHX XOB,
YKJbYUYECHE Cy Y JIUCTY NMPUXBATJBUBOT KOJIaTepaia 3a
MoHeTapHe omnepanuje Hapoane 0anke Cpbwuje, mro
y JyroM pOKYy JONPHHOCH pa3BOjy TPXKHUILTA
KamuTajga, Kpo3 IMOACTHIA] OaHKamMa 1a y CBOJUM
noprdoaujuma apxe nuHapcke XoB.

Crenen JIMHapu3anmje, MepeH ydeurthem
JUHAPCKHX IUIACMaHa Y YKYNHHM IUIaCMaHHMa
0aHaKa MPUBpPeIN M CTAHOBHUIITBY Kpajem 2023.
usHocuo je 34,4%, mro je Hmwxe (3a 0,7 mm.) y
nopehemy ca KkpajeM MPETXOIHE TOIHHE.

ITocmatpano 1o CEKTOPCKO] CTPYKTYpH,
JMHApU3alyja IUIacMaHa MPUBPEAU IIOCTEIEHO je
cMamuBaHa of mouetka 2022. no cenremOpa 2023.
roguHe. To cMameme ce IPBEHCTBEHO JOBOIU Y
Be3y Ca OTINIATOM KpenuTa KOjHu Cy HPEeTXOJHO
0J00paBaHU y OKBUPY IapaHTHHX IeMa PemyOnuke
Cpbuje (pBa u apyra) Kao MOAPIIKAa EKOHOMHUJH Y
YCIIOBIMa MaHIEMHje BHpyca KOpPOHA, a y Mamoj
Mepu H ¢ BehMM ocnamameM IpuBpelne Ha
HWHIEKCUpPaHe KpeAnTe NPHIMKOM 3aIy’KHBamba KO
Oanaka. Mehytum, non yrtunajem Beher auHapckor
Kpeautupama npuspene, y T4 2023. oBoj TpeHA je
MPEKUHYT, Tako Ja je CTeleH JWHaph3aIlije
IJIacMaHa TIPUBPEAN Y OBOM Iepuoxy moBehan (3a
1,0 m.m.) u xpajem roxuse je m3Hocuo 17,3%. U
rmopexa Tora, mocMarpao Ha HuBoy 2023. roxuHe,
OBaj MOKa3aTesb je cMameH 3a 2,1 m.an.

padmkoH Il1.5.2. CekTopcka CTpyKTypa
aenosuTta 6aHaka

(y mnpa RSD) (y %)
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[ vHapckn genosuTun (n.c.)
B[] eB 13HO MHASKCUPAHN W AEBU3HM Aeno3nTu (N.c.)
~ Yyewhe auH. genosvTa y YKy nHUM Aenosntuma (a4.c.)

M3sop: HBC.

CreneH AuHapu3alldje IUIACMaHa CTAaHOBHUILITBY Y
2023. rogmau mopacrtao je (3a 0,9 m.a) m KpajeMm
roguae je m3Hocuo 54,0%. Pact Tor moxazaTespa
Oene)xno ce TOKOM Beher pema roauHe, IIOJ
YTHIajeM pacTa TOTOBHHCKHX KpemuTa, KOjH ce
MpeTexkHO 0100paBajy y AnHApUMa. Y UCTOM CMepy
eNOBAIO  jeé W yCcHopaBame  cramOeHor
KpeinTHpama, IO  yTUIajeM  3aolITpaBarba
MoretapHe nmonutuke El[b-a n mosehama xamaTHUX
CTOlla Ha EBPOMHIEKCHUpaHe cTaMOeHEe KpeawTe, a
KOje ce JOMHHAaHTHO peamu3yje y3 MpHMEHY
MIPOMCHJBHBE KaMaTHE CTOTIC.

CreneH aMHapu3anuje [emo3uTa IpUBpene u
CTAaHOBHMINTBA ToKoM 2(023. roauHE HACTAaBHO je
na Oenexu IyropouHu pactyhu TpeHI M Kpajem
TOJMHE je 3a0eleXN0 PEKOPAHO BHICOK HHUBO O]
44,4%. Ilpu Tome, nuHapu3aiyja je nosehana u Kox
CTaHOBHUIITBA M KOJ IIPUBpE]IE.

HaxoH 1Be roguHe cMamema, CTENeH ANHApHU3aIije
nerio3uta npuspene je y 2023. 3HarHuje nosehan (3a
4,4 m.m), Tako Oa je KpajeM TOJHWHE JOCTUTao
62,7%, mTO je PEKOPIHO BHUCOK HHUBO. TakBO
KpeTame je pe3yiTaT 3HaTHO JMHAMHYHHjETr pacTa
JUHApCKUX Jeno3uta y mopehemy ¢ pactom

IEBU3HUX  JEMOo3uTa (23% Hactipam 2%,
PECIIEKTHBHO).
Y 2023. 3narHuje je moBehaH U  CTemeH

JUHApU3alyje Aeno3nuTa CTAaHOBHUINTBA (32 3,8 11.11.)
U KpajeM romuHe nocturao je pexopana 31,4%. To
noBehame TOBOIM ce Y Be3y ¢ JMHAMHUYHHAM PacToM
JMUHAPCKUX JIENO3MTa CTAaHOBHHINTBA (32 26%), y
OKBHPY KOjUX je IoceOHO 3HayajaH pacT AWHApCKe
mreame,?! koja je 2023. roauHe oOcTBapuia
HajU3pKEHUjU HOMHMHAIHHM pacT OTKajJ ce mpare

21 YksbydyjyhH U IITe by HEpe3HIeHaTa.
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padmkoH II1.5.3. Yyewhe anHapckux
nnacmaHa y yKynHuMm nnacmaHuma 6aHaka
npvBpeAn U CTaHOBHULLTBY

(y mnpa RSD) (y %)
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[wvHapcku nnacmanu (n.c.)
N [ eB 13HO MHAEKCUPAHN M IEB U3HN NNacMaHm (1.c.)
Yyeuhe AvH. NnacmaHa y y Ky nHUM nnacmaHuma (4.c.)

M3sop: HBC.

nomamm (3a 41,6 mupn auHapa, wind 43%) u THMe
JIOCTUTIa peKopaaH u3Hoc ox 137.9 mmpn munHapa
KpajeM rofiuHe.

JMHaMM4YHOM  pacTy  JAMHapCcKe IITeOme Y
NPOTEKIMM MecenuMa JONPHHOCH HeHa Beha
UCIUIATUBOCT y TOpehery C IEBH3HOM IITEIEHOM.
IIpema anamm3ama xoje Hapomma Oamka CpOmje
pemoBHO cmpoBoAM M 00jaBibyje, 3axBasbyjyhm
penaTHBHOj CTaOMIIHOCTH Kypca JUHapa Ipema
€BpYy, BUIIMM KaMaTHHM CTOllaMa Ha JHHAPCKY
WITebY y OAHOCY Ha JEBU3HY LITENHBY, Kao MU
MOBOJFHHjEM IIOPECKOM TpeTMaHy Kamare Ha
IUHAPCKY MTeamy (C 003MpoM Ha TO Ja ce Kamara
Ha JOUHAPCKY INTENBY HE Omopesyje), IMTenma y
nmomahoj BamyTH Omia je MCIUIaTHBHja OJ] IITEOHE y
eBprMa 0e3 003rpa Ha MEepPHOJ OpOUeHa, OJHOCHO U
y KPaTKOM M Y IYTOM POKY, a LITO je IyXH MEepHOJ
opouema, Ta pasimka je Beha y kopucTt nomahe
BaJIyTe.

Pacty muHapcke mreame qOMpHHENO je U moehame
KaMaTHUX CTOIA Ha JIMHAPCKY IITEIbY, JSJIOM O]
yTUIajeM TMOOLITpaBaka MOHETAapHE IOJHTHKE
Haponne Ganke CpOuje, a 3HauajaH je M YTHIA]
MPOMOTHBHHUX TIOHYAa M AaKTHBHOCTH OaHaka Yy
Nepuoay yodn W HakoH CBETCKOT HaHa LITEArbe,
KOje Cy mojenuHe OaHKe 3aapiKalle U y HapeIHUM
Mecelma.

Y HapegHOM mepHody oOueKyje ce Aa he mepe u
aKTUBHOCTH Koje Hapomna 6anka CpOuje cripoBoan
1 KOj€ je JIOHEeNa y MPEeTXOJHOM NEePUOY HACTaBUTH
na nompuHoce moBehamy nuHapuzanuje. JemHa on
KOHKpETHHX Mepa’? koja he ce mpuMemHMBaTH MOYER
oxn 2025. roguHe mpenBula yMameme KanuTaza 3a

22 Qonyka o adexeammocmu kanumana banxe, ,,Cyx6enu rmacauk PC”, 6p.
103/2016, 103/2018, 88/2019, 67/2020, 98/2020, 137/2020, 59/2021,
67/2022, 137/2022, 48/2023 w 110/2023), unan 13a.

padmkoH Il.5.4. CekTopcka CTpyKTypa
nnacmaHa 6aHaka

(y mnpa RSD) vy %)
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[vHapcku nnacmanu (n.c.)
B[] eB 13HO MHAEKCUPAHN W 4B WU3HW NnacMaHn (n.c.)
~ Yyeuhe AvH. NnacmaHa y y Ky NHUM nnacMaHuma (4.c.)

M3sop: HBC.

0aHKe KOI KojuX ydemhe HOBUX JEBU3HO
WHJICKCUPAaHUX KpEeIuTa W KpemuTa y CTPaHoj
BaJyTH OH0OpCHUX HE(DPUHAHCH]CKOM H HEIP>KaBHOM
cexkrtopy onm 1. jyma 2023. mpemamm aeduHuCaH
JUMUT — TIPH 9YeMy C€ Taj JUMHUT W3 TOJOMHE Yy
TOJMHY IOCTENCHO cMamyje, 3akibydHo ca 2027.
roanHOM. Ha Taj HaunH OaHKe Cy CTHMYyJIHCaHe 13 y
Behoj Mepu omo0OpaBajy IWHAPCKE KPEeIuTe, YMECTO
WHJIEKCUPAaHUX M JEBU3HUX KPEANTA.

6. Tp:xuIITEe HEMOKPETHOCTH

VY 2023. y ogHocy Ha 2022. roguHy YCIOPEH je
TEMIIO pacTa I[I€HA HEKPETHHHA W CMambeHa
aKTUBHOCT KYITONPO/Iaje.

Ipema mnomamuma PemyGamukor reomgeTcKor
3aBona, y 2023. 0poj kymompojgaja, ca YKYITHO
121.627 peanu3oBaHUX TpPaHCAKIIM]ja, CMAFbCH j& 3a

padmkoH 1I1.6.1. Kpetarse ueHa ctaHoBa y PC

MEepeHnX MHAEKCOM LeHa CTaHOBa
(mr. cTone, y %)
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pagwmkoH l11.6.2. KpeTa-e LeHa ctaHoBa
MepEeHUX MHAEKCOM LieHa CTaHOBa, Y 3eM/bamMa
pervoHa

(mr.cTone,y %)

27
24
21
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12

/4\\\‘

2020.

Cp6uja*

e— XpB aTCcKa
Mahapcka
By rapcka

e— Py My HUja
CnoBeHuja

W3Bop: Eurostat n PIr3.
* MpenvmuHapHu nogaun 3a T4 2023.

2021. 2022. 2023.

13% y omnocy Ha 2022. YkynaH 00MM HOBYAHMX
cpencTaBa Ha TPXKUINTY HEMOKPETHOCTH M3HOCHO je
6,5 Mipa eBpa u 6uo je 3a 13% wmamu Hero y 2022,
on yera je 52,8% cpepcraBa yTPOIICHO Y MPOMETY
CTaHOBA.

IMomarm Pemy0auukor reoieTCKOr 3aBojia 0 MeHaMa
HEKPeTHHHA YKa3zyjy Ha HacTaBaK pacra IeHa Y
2023, anu Wmak HEUITO YMEPEHUJHUM TEMIIOM HEro y
2022. IlpoceyHa @eHA CTaHOBa HOBOIpaIme
nopacna 3a 1%, Ha 1.697 eBpa mo KBagpaTHOM
MeTpy (ca 1.688 eBpa 1o KBaapaTHOM METPY), JOK j&
TPOCeYHa IleHa CTaHOBa cTraporpaame y Cpouju y
2023. m3Hocuna 1.468 eBpa 1o KBagpaTHOM METPY U
Ouna je Buma 3a 11% nero y 2022. roxunu (1.325
eBpa 10 KBaJpaTHOM MeTpy). IIpoceuna mospinHa
IPOMETOBAHOI' CTaHA y HOBOTPaJbU M3HOCHIA je 56
KBaJIpaTHUX METapa, a y cTaporpajimH 52 KBajpaTHa
MeTpa.

Kao mocnenuna pacra kKaMaTHHX CTOIIA, CMambyje ce
Opoj HENOKPETHOCTH KYIUbCHHX U3 KpPEIUTHHX
cpeactaBa — OKo 17% KYyIUBGHHX CTaHOBa
¢uHaHCHpaHO je Ha oBaj HaumH (26% y 2022.
TOJIMHU).

Y wmehyHapogHOM OKpykewy, IpeMma IojanuMma
Eurostat-a, neHe craHoBa y 3emibamMa pEruoHa
Takohe HacTaBJbajy Ja pacTy YCIHOPEHHM TEMIIOM.
Hajsehu pacr Oenexe byrapcka (10,1%) u
Xpsarcka (9,5%), nok je Ha HUBOy EBporicke yHuje
y menwHH 3a0eniexeH Onarm pacT IieHa CTaMOCHUX
HenokpeTtHoctH (0,2%).

Ipema mnogamuma P3C-a, mneHa craHoBa Yy
HoBorpaamu y Cpouju 6Jaro je mopacaa 'y 2023,
3a 0,7% y ognocy Ha 2022, u To 3axBasbyjyhu pacty
y II1, nok je y I12 Owmna gak u Hmxa 3a 4,8% wMr.
IIpocedna meHa craHoBa HoBorpaame y CpOuju y

padmkoH 111.6.3. Kpetawse Gpoja uspgatmx
rpafjeBUHCKMX [403BOSa M 3aBpLUEHUX CTaHOBa
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= CTaHOBM 3a KOje Cy u3aaTe rpaheBMHCKe A03Bone
=== 3aBpLLEHN CTaHOBMU

M3sop: P3C.

mpoceky wm3Hocwina je 211.103 ngmmapa 1o
kBagpatHoM Metpy. Ilocine beorpama, y kom cy
nosehane 3a 2,8% wu mocturine HuBo ox 312.011
OUHAapa 1O KBaJpPaTHOM METpy, HajBHIIC LECHE
HoBOTpamme y 2023. 3abemexwunu cy: Hosu Can
(206.400 muHAapa TO  KBaIpPaTHOM  MeETpY),
UYajeruna/3matudop (197.521 nuHap mo KBagpaTHOM
MeTpy), Humka ommrtuHa Menujana (176.336
IHapa 1Mo KBaJpaTHOM MeTpy) U Bpmauka bamwa
(172.663 nuHapa 1Mo KBaAPATHOM METPY).

Ipema nogammma P3C-a, ykynan Opoj m3gaTux
rpaljeBunckux qo3BoJa y 2023. m3rocwuo je 31.216
n mnosehan je 3a 6,4% y OIHOCY Ha HPETXOAHY
roguHy. Pact je Bohen Behum Opojem wm3nmartnx
nmo3Bona 3a 3rpanme (9,0% wr.), mox Opoj M3maTux
JI03BOJIA 32 CTAHOBE, TPBH ITyT HAKOH JEBET I'OJIMHA,
cMambeH, 3a 1,4%.

7. UuduianiuoHa o4eKuBama

Wudmnanunona oyeknBama (PHHAHCH]CKOT CEKTOpa W
npUBpele 3a TONMHY JaHa yHampen Tokom II1 cy
Ouna crtabmiHa, YIPKOC HACTaBKy pacta Tekyhe
nH}IAje  MOYeTKOM TomuHe, Ja Ou, cC
NONyIITatheM HHOIATOPHHUX NpHTHCaka, y 12 oHM
CY YCIIOPHJIH ¥ MIPUONMKUIIHA Ce TPaHUIaMa Ljba 3a
nadnannjy Haponne Oanke CpOuje. Cmameme
UHOIAIMOHNX OYCKHBama 3a TOAUHY JaHa YHaIpeq
W YCHIOPEHOCT CpPEeAHBOPOYHHX  HMH(QIIAIIMOHMX
OUYeKHMBama (PUHAHCH]CKOT CEKTOpa rOBOpE y MPHIIOT
KpenuOumureTa MOHETapHe monuThke HapomHe
6anke CpoOwuje.

IMpema ankern arenumje biymOGepr, mHdIannoHa
04eKHBamba (UHAHCHJCKOI CEKTOpa 3a TOAMHY
JAaHa yHampes Kperaia cy ce Tokom Beher nema I11
Ha HUBOY OKO 7%, JAa OW 1O Kpaja roiwHe Owmia
cMameHa Ha 4,5%, IITO je ropma rpaHula LUba
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"padmkoH IIl.7.2. MepuunmupaHa 1 o4yekMBaHa
MHd¢ Nauvja cTaHOBHULWTBA™®
(y HOEKCHUM NoeHMa)

90

10
2014.2015.2016.2017.2018.2019.2020.2021.2022.2023.

MpeTxogHux 12 meceun
HapegHux 12 meceum

M3Bop: Mncoc/HuHameanja u HBEC.

* AreHumja Mincoc po pgeuembpa 2014, areHuvja HuHameavja of
peuembpa 2014, areHumja Wncoc op jaHy apa 2018.

Haponne ©Oanke CpOuje. Ilpema pesynraTuma
aHkera areHuuje Mmcoc, oBa ovekuBama Owiia cy
crabuiHa Ha HUBOY 07 oko 8% Tokom IIl, HakoH
yera Cy CMambeHa 1 y JielieMOpy cy u3Hocuna 5%.

Nudaanuona ovekuBama NpUBpede 3a TOAMHY
nana ynanpen y I11 cy Ouna crabuina u u3HOCHIIA
cy 10,0%, ma 6u ox jyHa &m0 Kpaja roiuHe Owa
cHWXKeHa Ha HUBO of 7%. [IpoueHaT nmpuBpenHUKa
KOjU Cy OUEKHMBAIM PACT II€HA CBOjUX TOTOBHX
MpPOM3BOJIA M yCJIyra y HapelHa TpU Mecela Ouo je
BHUIIIC HETO IBOCTPYKO MalbH Y OJHOCY Ha kpaj 2022.
W uW3HOCHO je oOko 32%. Bumie on momoBuHe
aHKeTHpaHMX mpeayseha y neneMOopy HUje OYCKUBAO
pacT 1eHa CBOjUX MPOM3BOJA M yCIyra y HapeJHUX
nBaHaecT mecer (49,2%).

HNupianmona  oyekHBama  CTAHOBHMILITBA,
yoOHuajeHo BHILA O OYEKHBama OCTAHX CEKTOpa,

padmkoH 111.7.3. OuekmBaHa nHcnaumja 3a oBe
rogvHe yHanpeg*
(mr.cTone,y %)
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®DUHaHCK|CKKN CekTop

Mpuspena

CTaHOBHULLTB O

[lo3B orbeHo oacTy Narwe MHdnaunje of unrea
Lurbana ctona nHdmauvje

W3Bop: ncoc/Hunameamja n HBC.

* AreHumja Uncoc po pgeuembpa 2014, areHuvja HuHameavja og
neuembpa 2014, areHuuja Mncoc op jaHy apa 2018.

padmkoH l11.7.1. Tekyha nHdnaumja n
MHd nauMoHa oyeknBara 12 meceum yHanpen*
(mr.cTone,y %)
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Teky ha uHdnaumja
PuHaHCKjCKN cekTop™
e [puB pepa*
duHaHcHjcku cektop — By m6epr

WMaBop: Many n, Uncoc/Hunameawja, Bny m6epr n HBC.

* AreHumje Nincoc v Manyn go geuembpa 2014, areHumwja HuHamenuja
on feuem6pa 2014, a areHumja Mincoc oa jaHyapa 2018.

HAKOH JeceT Mecelu KpeTama Ha HUBOY o 20%, y
¢debpyapy 2023. cmamena cy Ha 15%, rme cy ce
3agpxkanma  Behum  pmemom  romube.  Ipema
pesyiraTiMa — KBaJMTAaTHBHE  aHKETE,  WHIEKC
oueKknBaHe MH(IIAIMje OeJIeKHO je HIKE BPEIHOCTH
0J1 MHJeKca Nepluunupane uHGIanuje, mMTo yKazyje
Ha TO /1 je CTAHOBHUINITBO OYEKUBAJIO Ja MH(IIAIH]a
Yy HapeiHUX [BaHaecT Mecenu Oyne HIKa Of
nH}Ianuje y mpeTxoHoj FroAUHH JaHa.

HNudpnannona 04YeKHBamha ¢unancujckor
CeKTOpa 3a /IBe TOAMHE YHANpeX Kperana cy ce y
pacniony 4,0-5,0%, mok cy ce 3a TpH TroAguHe
YHamnpen Haja3wia yHyTap IpaHuna uusba Hapoane
6anke CpOuje. OueknBama ceKTOpa NMpUBpele 3a
ABe TOJAMHe YHAIpe] cMameHa cy ca 7%, KOJIHMKO cy
M3HOCHJIA TIOYETKOM TOJuHe, Ha 5% y neremOpy.
OuekuBama MNpUBpEAE 32 TPH TOJHHE YHANpen
TokoM HajBeher nema roamHe w3Hocwia cy 5,0%.
HNudaannona oyeknBama CTAHOBHHIITBA 32 JIBE
TOJMHE YHaIpesa y ampuily cMameHa cy Ha 10% u
3ajp)Kajia Cy ce Ha TOM HHUBOY CBE JIO Kpaja roJIuHe,
a TOJIMKO Cy W3HOCHJIA U OYEKUBaWa 33 TPH T'OJIMHE
yHanpe.

8. ®duckanHa Kperama

Y 2023. roauHu, Ha HHBOY OIIITE [pikKaBe
3abesexen je gepunut ox 181,1 mapa aunapa
(2,2% B/I1-a). VcroBpemeHO, MpUMAapHH OUJIaHC
je ouo y nedpuunty ox 31,8 mapa nuuapa (0,4%
Bl1-a). dedburmr y 2023. amkn je 3a 46,4 mupn
JAVHApa y OJTHOCY HA NMPOjeKTOBAaHU pedajaHCcOM
oymera 3a 2023. ycmen Behux mnpuxoma on
IUIAHUPAHUX, Ka0 U HWKET M3BpIICHa Pacxoja, mpe
cBera pacxoza 3a HabaBky pobOe Hu yciuyra
cyOBeHIMje. YcChemHuju (QUCKaIHU pe3ysiTar Hu
Mamkbyd  (QUCKAIHM  MMIYJIC  OF  OYEKHBaHOT
JIOTIPUHENH CY HUXKOj HH(IIAIH]H.
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padwmkoH 111.8.1. duckanHu n npumapHm
pe3ynTaT GyyeTa onwme ApXxaBe
(y % BArtk-a)
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MpumapHu 6unaxc (a.c.)
= duyckanHu 6unaHc (a.c.)

Mpuxoam y4yeuia (n.c.)

Pacxoau y4euiha (n.c.)

WM3Bop: MuHucTapcTBo dwmHaHcuja.

JapHu mnpuxoam cy y 2023. mopacim 3a 11,9%
(370,0 mupn muHapa), IpU YEeMy je pacT OCTBapeH
KOJl CBHX KaTeropuja mopeckux npuxomna. Hajehn
pacT Mely IIOpecKMM INpPHUXOJUMa, HOMHHAIIHO
MOCMaTpaHo, Oejexe NPHUXOAM Of JAONPHHOCA 32
COILIMjaTHO OCUTYpame, Koju cy moBehanu 3a 108,60
MIpA OuHapa (mompmHOC 3,5 TLIL), IUTO je y
HajBehoj MepH pe3ynTar pacta Mace 3apaja, i mopes
OJUTyKE Jp’KaBe Ja CMamu CTOMy JIONpPHHOCA Ha
Teper nocioaasua 3a 1 m.m. Ilpuxkymsen IIJAB y
2023. Bum je 3a 63,4 Mipa nuHapa (C TOTPHHOCOM
oxn 2,0 m.m.), mWTO je AeOM pe3yiTaT pacTa IieHa, a
JIETIOM M PeasHOT pacTa MpHUBpEIE, P YeMy Tpeba
nMaTH y Buay aa je [1/1B Ha nomahy poOy mopacrtao
3a 92,3 mipxa muHapa, ¢ gompuHOocoM ox 3,0 ..,
ok je Hacympor Ttome I[1/IB m3 yBO3a cmameH 3a
29,5 wupn nOwHapa, Tpe CBera YCIel CMambeHe
BpPEIHOCTH yBO3a eHepreHata. Ha pacT mopeckmx
MPHUX0Ja, TOTOBO Y TOMjEAHAKO] MEpH, YTHUIA0 je
moBehan mope3 Ha mobut (¢ mompmHOcoM ox 2,0
mn.), Oyayhm ma cy mopecku oOBesnuim y 2023.
ymnahuBanm mope3 Ha MOOUT ocTBapeHy y 2022,
KaJa je 3a0eNe’KeH0 N3y3€THO YCIIEIIHO HOCIIOBAMkE
npuspeze. [lopacim cy u mpuxoam ox mopesa Ha
nmoxonak (¢ mompuHOcOM ox 1,5 mm.), ycmex Beh
TTOMEHYTOT pacTa Mace 3apaja.

JaBHu pacxomm cy y 2023. 6unm Bumm Hero y 2022,
3a 9,8%, oanocHo 3a 326,2 mupa auHapa. Y 2023.
ToAMHHN y onHocy Ha 2022. HajBume cy noBehaHm
pacxoad 3a COIMjaHy 3alITUTY (C JOIPHHOCOM OJ
5,2 IL.I1., Ox 4era cy NeH3uje gonpuresne ca 4,1 m.i.),
a TOTOM pacxoiu 3a 3amocieHe (2,4 m.m.) ycuen
omtyke Biane Penyonuke CpbOuje na noseha ruiate
n nensuje TokoM I12. Ha nmosehame jaBHMX pacxona
yTunana je Beha kynosuHa pobe u ycmyra (2,1 m.a.),
JIOK Cy y HEIITO MamO0j MEpH yTulaie cyOBeHIHje
(ca 1,6 mm), a MOTOM KANHUTAIHH PACXOAH U
ormiara kamara ca mo 1,3 mm. Kama je peu o

padmkoH 111.8.2. JaBHM gyr*

(y mnpa EUR) (y % BAn-a)
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EEEES CnosbHu oy (n.c.)
JaBHungyr(a.c.)
M3Bop: MUHUCTapcTBO dmHaHcuja.
* LleHTpanHu HUBO ApXxaBe.
KallUTaJTHUM ~ pacxoguma, y 2023. muXo0BO

U3BpIICHE je OWI0 Ha HUBOY o 0k0 97% y oJHOCY
Ha TaH u3 Pesudupame uckanne cmpamezuje
(584,4 mapn nuHapa) v OMIM Cy HOMHHAIHO BHIIN
3a 42,5 mupa quHapa Hero 'y 2022. ToAuHH.

JaBHH Iyr uenTpajHe Ap:kaBe Ha Kpajy 2023.
u3HOCHO je 36,2 Miupa eBpa, a meroBo yuemrhe y
BAIl-y Ouno je na HuBoy on 52,0%. Axo ce
ymopenu ca crambeM Ha kpajy 2022, ygenthe jaBHOT
nyra y BJIIl-y Ha kpajy 2023. ke je 3a 3,1 m.m.,
ITO je TOTOBO Yy IIEJIOCTH pEe3yJTaT BHIIETr
nomuHanHor B/II1-a 3a 2023. (IOIpHHOC CMAaKECHY
yuemtha nyra y B/AIl-y on 7,4 n.m.). Y Mamwoj mepu,
Ha cMameme yuemha jaBHor nyra y B/IIl-y yrunao
je maj crama ayra y nuHapuma (gompusoc 0,9 m.m.),
Kao M KypCHE pa3iuKe ycie]l jayame AuHapa mpemMa
JI0JIapy M OCTaJIMM BallyTama.

9. ArperaTHa TpaKma

Peaman pact B/IIl-a y 2023. roguHu H3HOCHO je
2,5% wu Ouo je BoheH HETO W3BO30OM, a 3aTHM
¢ukcHUM wuHBecTunMjama. Ilo3uTHBaH poONpHHOC
MOTEKa0 je W OJ MOTpoIlke jgomMahwHCcTaBa W
JIp’KaBe, JIOK je CMamemke 3amxa (¢ 003upoM Ha TO
Jla je IHUXOB BEIUKM JIe0 HCKOpHIIheH TOKOM
roauHe 3a qoMahy MoOTpolmky, a 1eJIoM U 32 U3B03)
HeratuBHO ytunaino Ha pact b/III-a y 2023. roaunu.

IIpuBaTHa nmoTpommka je Ha HUBOY 2023. nmoBehana
3a 0,8% 3axBasbyjyhu menom omopasky y [12. Ha
pact motpomme nomahuncTaBa ymyhyje pact
peasHOT MPOMeETa y YrOCTUTEIJbCTBY, KOju je y 2023.
nmoeehan 3a 9,4%, kKao U pacT yBo3a MOTPOIIHE pode,
KOjHU je, MaKo je IIOCTEeNeHO YCIOpaBao TOKOM
roguae, mnoBehan 3a 5,2%. C mnomymrameM
WHQIATOPHUX TPUTHCAKA, U PEATHH MPOMET Y
TProBUHH Ha MaJlo ONOPaBHO ce KpajeM T3 1 TOKoM
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MpadmkoH 111.9.1. lonpuHOCK Mr. cTONU pacTa
BAM-a - pacxonHa cTpaHa

(yn.n.)
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MoTtpoura gomahuHcTaBa
====B00N (y %)

WM3Bop: P3C u npepayyH HBC.

2018. 2020. 2022.

T4, anu je Ha HUBOY TOJIMHE UIAK 3a0€JIeKHO T1a]] 01
1,9%. Ilpumapsu u3Bop (puHAHCHpama MOTPOLIHE —
Maca 3apaja, Kao W TPETXOJHHX TOAWHa, OHO je
MoKpeTad pacta notpommse. Y 2023. roguan maca
3apaga je nosehana 3a 17,0% HOMHHAIHO, OJJHOCHO
4,0% peanso. M KpeouTu Cy HAONPHHENH pacTy
MOTPOIIKBE, ¢ 003UPOM Ha TO Ja jé OCTBapeH pact
KpeAUTa HAMEHEHUX HOTPOLIBU (TOTOBHHCKH H
NOTPOIIAYKK KPEAUTH, MO3BOJBEHH MHUHYC TIO
TekyheM padyHy, KpeIWTHE KapTHIle) Ha HHBOY
roguHe u3Hocuo 1,7%. C apyre cTpase, T03HaKe cy,
HaKOH JIBE TONWHE CHAXHOT pacrta, y 2023. Gmaro
cmamene (3a 0,6%), mTo je y Hajsehoj mepu
moclienua BUCOKe 0ase M3 NPETXOJHE TOAWHe, a
IeJIOM W YCIIOpaBama EGKOHOMCKE AaKTHBHOCTH M
pacTyhux TpOIIKOBa J>XKMBOTa y 3eMJbaMa 3amlajHe
EBpone, u3 kojux ce u Oenexxu Hajehu npmims
JIO3HAaKa.

Jp:kaBHa noTpomma je nosehana 3a 0,3% y 2023.
(n mompunoc pacty B/lI1-a 3a 0,1 m.m.), Tako na je
ykynmHa nomaha morpomma mopacia 3a 0,8%, y3
nonpunoc pacty b/[I1-a ox 0,6 m.o.

YHpkoc W3pakeHHM TEONOJIMTHYKAM TEH3HUjaMma,
3agpKaHa je TO3WTHBHA IMHAMHKAa NPHBATHUX
HHBeCTHIHU]ja, Koje cy y 2023. mosehane 3a 3,3%.
Ha pact nHBecTHIMOHE aKTHBHOCTH yKa3zyje pacT
MpOM3BOJAKE MalMHa W omnpeme onx  5,1%.
HcroBpemeno, mosehana je BpeqHOCT HM3BEICHHX
panosa 3a 11,7%, xao u 6poj u3naTux rpal)eBHHCKUX
nosBonma 3a 6,4%. Ilponemyjemo ma je BehuHa
HMHBECTHIMja (MHAHCUpPAHA U3 COIICTBEHUX M3BOPA,
Ha ITa YyKa3yje TIIpe CBera  OcCTBapeHa
npoduTabUITHOCT TpHUBpENe U3 HPETXOAHE T'OAWHE,
on oko 864 Mupn AWHapa, Kao W 3HATaH IPHIIMB
CIN (om 4,5 mupn eBpa), KOju je HpeMalino H
peKopllaH HUBO W3 IpeTxojHe roauHe. Jleo pacra
MOJp)KaH je ¥ MHBECTHLMOHUM KPEAUTHMA, KOjH CY

padwmkoH 111.9.2. U3Bo3 1 yBO3 pobGe u ycnyra
(y cTanHMm ueHama npeT xoaHe rogvHe, ped. 2010)

(mr. cTone, y %) (y mnpa RSD)
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M3Bop: P3C v npepayyHHBC.

y 2023. nosehanu 3a 3,8%. HacraBak peanusarmje
HHQPaACTPYKTYpHUX TIpojekara Koje (uHaHCHpa
JIpXaBa  JIOPUHEO  je  pacTy  JAPsKaBHHUX
uHBecTHIHja 3a 5,4% y 2023. V cxiagy ¢ TUM,
ykynHe (ukcHe mHBecTulMje nosehane cy 3a 3,9%
y 2023, y3 gonpunoc pacty bJII1-a ox 0,9 m.m.

C nmpyre cTpane, ¢ 003UpOM Ha TO Jia je BEIUKH JIe0
3aJiuxa U3 MPETXOJHUX IoAnHa I/ICKOPI/H_HheH TOKOM
2023. roauHe 3a AoMally HOTpOIIY, a ACJIOM H 3a
W3B03, CMambCHe 3ajiMXa HETaTUBHO j€ YTHLAIO Ha
pact Bll-a y 2023. roguau (mompuHoc ox —1,5
ILIL).

Hajsehu nosutusan monpunoc pacry b/II1-a y 2023.
TOAIMHHU /120 je HeTo M3B03 (HompuHOC 2,5 m.IL),
LITO je pe3yJTaT peasHoOr pacTta HM3Bo3a pode u
ycayra (2,4%) m maga ysosa (—1,1%), mTo je

pacmkoH 111.9.3. KpeTtak-e nokasaterba

eKcTepHe TpaxXwe 3a u3Bo3om Cpbuje
(TpomMeceYHN NOKPEeTHU NpOCcek, AC3.)

(2008 = 100) (ay ropoyHu npocek = 100)
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e |/3B03 pobe (n.c.)
Basnu u3Bo3* (n.c.)
e EKCTEPHA TP2XKHA W3 30HE eBpa (4.C.)
ExcTepHa Tpaxiba 13 3emarba cpeare 1 jyronctodHe Espone (4.c.)

M3Bop: EBponcka komucuja, P3C n HBEC.

* BasHn 13B03 ce Aobuja HaKOH LITO Ce Of Yy Ky MHOT U3B03a
UCKIbY YV U3B 03 MOSbOMPUB PeHNX MPOU3B OAa, OCHOBHUX MeTana,
MOTOPHUX BO3Wra, AepuBaTta Hadire U enekTpudHe eHepruje.
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KJBYYHO OIIPEIeTHIO NO3UTHUBHA Kperama y II1.
Pacty u3B03a cy mompuHene Ipe cBera IPeTXOIHE
WHBECTUIMje Yy pa3MEHJbHBE CEKTOpe, Koje Cy
3HaTHO noBehane WM3BO3HY MOHYZRy mnpepahjuBauke
UHIYCTpHje, Kao U OIOPaBaK IIPOU3BOIE Yy CEKTOPY
eHepreTuke, Koju je oMoryhno u m3B03 eNeKTPUIHE
e”epruje.

10. ExoHoMCKa aKTHBHOCT

VYIOpKoc cMamemhy EKCTEepHE TPAXKHEe y YCIOBUMA
ycropaBama EKOHOMCKE AaKTHBHOCTH 30HE €Bpa,
Haller HajBaXHUjer CIIOJbHOTPrOBUHCKOT MapTHEPA,
U U3POKCHUM TEOMONUTHYKMM TeH3WjaMa, pacT
B/IIl-a y 2023, npyry roauHy 3apenoM, U3HOCHO je
2,5%. Pacr je 6uo Bohen Behom aktuBHOIINY y cBUM
NpPOM3BOAHMM W BeliMHM ycmykHuX cekropa. [Ipu
TOME, TOTOBO TOjeTHAK JONPUHOC MOTEKA0 j& O
rpal)eBHHApPCTBA, HHAYCTPH]jE U TOJHOIIPUBPEC.

Pact muaycrpujcke mpomsBoame y 2023. (2,3%)
Boh)eH je OMOpPaBKOM y eJIEKTPOEHEPTeTCKOM
CEeKTOPY, UYHjU je OOMUM NPOU3BOIC, HAKOH
npobnema kpajem 2021. u moyetkom 2022, y 2023.
CTa0UIM30BaH i nosehan 3a 12,7%.
IpepahuBauka ungycrpuja je nosehana 3a 0,7%,
IITO MOTBPhyjy W TOJAIlli O OCTBAPCHOM OOUMY
npousBonme mnpepahuBauke wunmycrtpuje (0,8%).
Pact oOuma npousBo/me 3a0eeKeH je Y MOJOBUHU
on 24 rpane npepahuBauke uHAyCTpHje, a HajBehn
MO3UTHBAH JOMPUHOC 00e30eqmia je MPOUu3BOIba
padyHapa ¥ CIEKTPOHCKHMX IPOHM3BOMA, 3aTHM
MOTOPHHUX Bo3wia (M mpukosuia) u xpane. C apyre
cTpaHe, HajBehMm HeraTMBaH JIONPHUHOC pacTy
npepahjuBauke MHAYCTpHUje MOTEKAO j& OJ CMambeHha
obrMa MPOM3BOIEE METATHUX TPOM3BOMA, KOKCA H
JnepuBara Hadre W xeMmujckux mnpousBoma. OOuM
NPOU3BOMC Y PYAAPCTBY, HAKOH CTOIE pacrta Of
mpeko  20% (memoM ®W  ycliel MPOIIUpPEHA

Mpadmkon [11.110.1. JlonpuHOoCKH Mr. cTOnNK pacTta
BAM-a — npousBogHa cTpaHa

(yn.n.)
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WM3Bop: P3C v npepayyHHBC.

padmkoH I11.10.2. KpeTakse nokasatesrba
€KOHOMCKe aKTUBHOCTU
(Acs. nogaum, 2019 = 100)
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M3Bop: P3C u npepavyH HBC.

MPOU3BOAHUX KaNalUTEeTa) Y JABE Y3aCTOIHE ['OINHE,
y 2023. je OO0 TOTOBO HEMPOMEH-CH.

I'paheBunapcerBo je y 2023. roguan 3a0enexuiio
pact o rotoBo 9%, IITO je NENOM PEe3yaTaT HHUCKE
0ase W3 TPETXOAHE TOAWMHE, a JeJIOM HacTaBKa
peanmzarnyje 3HAYajHAX caoOpahajHIX
HHPPACTPYKTYPHHUX TMIpojekaTa (OOmIa3HUIa OKO
beorpana, JIEJI0BH Mopasckor KOpHI0pa,
xeneznnuka rnpyra Hosu Cag — Cybotuma). Ha pact
rpaljeBUHCKE AaKTUBHOCTH YyKa3yje M BPEIHOCT
M3BEJICHUX paloBa, Koja je y 2023. roguan Beha 3a
11,7%. WcroBpemeno, mosehan je Opoj m3martnx
rpaljeBHHCKHX J103BoJIa 3a 6,4%.

Yeay:xxkHu ~ cekTopM, 30MpHO  TOCMAaTpaHo,
3abenexunu cy pact 3a 2,0% y 2023, y3 gonpuHOC
pacty B[II-a ox 1,1 mm. To moteplyjy mpe ceera

padmkoH 111.10.3. MokazaTersu rpaljeBUHCKe
aKTUBHOCTN
(TpomeceyHmn npoceum Acs., 2019 =100)
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M3Bop: P3C v npepayyH HBC.
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padwmkoH 111.10.4. flonpuHOCK roauLWH0j CTONMU
pacta B[1M-a— nponsBogHa cTpaHa
(yn.n.)
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MaBop: P3C v npepavyH HBC.

MOKa3aTeJbH U3 O0JIACTH TYpH3Ma, ¢ 003MpPOM Ha TO
Jla je IPOMET y Typu3My, MEpeH OpojeM Iolla3aka u
Hohema Ttypucta, mosehan 3a 84% u 1,6%,
pecriektuBHO.  Takohe, peamHum  mpoMer |y
yrocruresbeTBy Behu je 3a 9,4%. C npyre crpane,
peasHM MPOMET y TPTOBHHH HA Majlo CMAambCeH je 3a
1,9%, mTo ce Moxke NOBECTH y BE3y C MOBHIICHHM
[leHaMa XpaHe, al u ¢ 0a3HuM edeKToM, TOoITO je
MIOYETKOM MPETXOAHE TOJMHE (HApOYUTO y MapTy)
3HATHO TOpacia KyHOBHHA OCHOBHHX >KHBOTHHX
HaMHpPHUIIA HAKOH N30Hjama cykoba y YKpajuHu.

IMo/bonpuBpeaHa MNpPOM3BOAMKA, HAKOH  JBE
y3acTOIHE JIOIIE Ce30He, 3a0elexuna je TroTOBO
nBordpenu pact y 2023. roguau, ox npeko 8%, u
nonpunena je pacty b/II1-a 3a 0,4 m.m.

Heto mope3m cy Onaro mosehanum y omHocy Ha
MPETXOJHY F'OAUHY U IonpuHenu cy pacty bJII1-a 3a
0,1 m.m.

[locmarpano 1o  TpoMmecedjuMa,  JIUHAMHKA
MIPUBPEIHOr pacTa je 3HaTHO yOp3ama y II2. Mr.
pacr je ybpsan ca 1,2% y II1, Ha 3,7% y 12, npu
yeMy je TpomeceuHH pacT y T4 mznocuo 6xmzy 1%
JC3., IITO JIONPUHOCH BUCOKOM e(EeKTy INpEeHETHX
TeHaeHnja 3a 2024. W oyakmiaBa TMOCTH3AmbEC
MIPOjeKTOBAHE CTOIIE pacTa, Koja ce kpehe y pacony
3-4%, ¢ uenrpamHoM Bpenmuomhy ox 3,5%. Ilpu
TOME, Y CBHM TPOMECEYjHUMa OCTBAPEH je TIO3UTHBAH
pact BII-a.

11. 3apane u 3anocJjieHOCT

[ToBoJbHA KpeTama Ha TPXKUIITY paja HAacTaBJbeHA
cy TokoM 2023, o dyeMmy cCBeJoYE€ JdalbU pacT
3aMoC/ICHOCTH U CMameihe Opoja HE3amoCICHHX, Y3
JIBOIU(MPEHU MT. PacT 3apaja.

MpadmkoH I1.11.1. MpoceyHa HOMMHaNHa

HeTo 3apaaa
(y xurb. RSD)

YKy nHa
3apapa
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o _
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M3sop: P3C.

Ha nHuBoy nene 2023. mpoceuHa HOMHMHAJIHA HETO
3apaga wusHocwiaa je 86.007 auHapa, uyuMme je
octBapuiia mr. pact on 14,8%. Ilpu Tome, Opxu
pact 3a0enexuie Cy 3apaze y NPUBaTHOM CEKTOpY
(15,5%) nero y jaBHom cekxtopy (13,3%), mro je
JOTIPUHENIO Ja/beM CMambehy jasza m3mely miarta y
JaBHOM W TIPUBaTHOM CeKTOpy (KOjU je Ha HUBOY
roguHe wu3Hocwo 1,04). MuHumanHa IieHa paaa
nmopehana je wa 230 auHapa MO caTy MOYETKOM
roivHe, JOK je MenujaiHa Heto 3apaiga y 2023. y
MpoceKy u3Hocuna 65.670 nuHapa.

N Ttokom 2023. pact 3apama je ocCTao MIMPOKO
pacrpocTpameH, WTo MOTBplyjy Bule 3apaje y
CBUM TIPUBPEIHHM JIEIATHOCTHMA, MPH 4YeMy je
HAjBUIIM PACT 3a0eiexeH y 00JacTHMa TProBUHE
(15,7%), caobpahaja (15,5%) u npkaBHE yIpaBe
(15,3%).

padmkoH l1l.11.2. MpoceyHe HOMUHaNHe HETO

3apaae no gerfiatHocTMMa
(y xurb. RSD)
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padwmkon 1I1.11.3. CtpykTypa Mr. pacTa yKynHe
cdopmanHe 3anocneHocT
(y n.n., npocek Tpomeceuja)

4

-2

2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023
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/Ky NHa OPManHa 3anocneHocT (y %)

M3sop: P3C n npepavyH HBC.

Kao momMuHaHTaH WH3BOP TMOTPOLIAYKE TPAKELE,
YKyITHa HOMHHAJIHA HETO Maca 3apaja 1opacia je y
2023. 3a 17,0%, 3axBasbyjyhu pacty HOMHHAIHUX
3apaja y CBUM JelaTHOCTUMa, kKao M mnoBehamy
(hopMastHe 3am0CIICHOCTH.

IIpemMa Hamioj MPOICHH, MPOAYKTHBHOCT YKYITHE
ekoHoMHje ycropwia je pact ca 0,9% y 2022. Ha
0,3% y 2023, ycien Op»er pacta 3amoCiACHOCTH Y
2023. y 0AHOCY Ha TIPETXOIHY TOJIUHY.

Ykynan Opoj ¢dopmanHo 3anmocaeHux y 2023. y
npoceky je nosehan 3a oko 51 xuspany nuua (2,2%),
300r pacTa 3amonubaBamka KOJ MpaBHHUX Juna (3a
oKko 38 Xwmibana JIMia) U Ipeay3eTHUKa (3a oko 16
XHJbaJa JIMIA), TOK je HMCTOBPEMCHO CMameH Opoj
WHAWBUAYAlTHUX TOJBONPUBPENHUKA (32 OKO 3
xwbane smna). [Ipu tome, nosehamy QopmanHe
3alocieHoCTH y HajBehoj Mepu JONpUHENo je
3a0IIJbaBaE Y NMIPUBATHOM CEKTOPY. 3alloCIeHOCT
y TPUBATHOM CEeKTOpYy Ha Kpajy 2023. m3Hocuia je
oko 1,75 muH nuna, anu je ycnen (riekcuOuiHuje
KOHTpOJIC 3alloll/baBamba KOJA KOPHCHHKA jaBHHUX
cperncraBa mopacia (opMalHa 3aloCiIeHOCT Uy
jaBHOM CEKTOpY, KOja je JIOCTUTIIa HUBO O] 0KO 611
XWJbaja JUIa y JeneMopy.

Hajsehu 6poj HoBo3amocnennx y 2023. y mpoceky je
3abenexen y UKT cekrtopy U CTpydHHUM, HaydIHUM,
WHOBAIlMOHUM M TEXHWYKUM yciyrama (3a mo 13
XWbaga JHUIa), 3a KojuMa ciend mnpepaljuBadxa
uHAycTpuja (0oko 6 Xmibaga Jmma). Y HCTOM
neproy, Opoj 3aroCIeHHX j€ MOPacTao U 'y OCTATHM
JENaTHOCTAMa  KOje  TPeTeXHO  NpUMaaajy
MPUBATHOM CEKTOPY, M3Y3€B Yy aAMHUHHCTPATUBHUM
1 TOMOhHWM ycilyramMa W TOJhOIPUBPEH, TAC je
3amocneHocT y 2023. y mpoceKky cMameHa 3a OKO 2
XWbaJle ¥ XHJbady JINIa, pecrieKTUBHO. Toxom 2023.
nosehaH je m Opoj 3amocieHnx y jaBHOM CEKTOpY,

padukoH l1l.11.4. KpeTarse peructpoBaHe
He3anocrieHoCcT!
(y xvrb. nmua, Kpaj Tpomeceyja)
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M3sop: HC3.

JOMHHAHTHO BODEH pAacTOM 3alOCICHOCTH Yy
3IIpaBCTBY (32 OKO 5 XWJba/ia JINIQ).

Toxom 2023. HacTaBJbeH je BHIICTONUIIHH TPEHI
CMamkCHha PerucTpoBaHe HE3aMOCJIEHOCTH, Koja je
y neremOpy uzHocwmia 393.095 muma, mTo je 3a 0Ko
39 xmpaga HE3armocICHNX Mamke HEro TOIMHY JlaHa
pannje, mpema noxanuMa Hanmonamxe cimyxOe 3a
3amonueaBame. I[lpm  Tome, w™r. mam Opoja
HE3alocIeHUX OCTBAapeH jeé y CBHM Trpymnama
3aHMMamba YHYTap TPOU3BOJHOT U YCIIy>KHOT
CEeKTOpa.

IIpema pesynrariMa AHKETEe O pajHOj CHAa3M, KoOja
oOyxBara W (OopMaTHH W HePOpMATHH CErMEHT
TPXKUIITa pafa, CTONa NapTHLUINALMje pPagHO
cnocobHor cranoBHuiTBa (15-64 romune) y T4
2023. uzHocmna je 71,5%, OOk je cToma aKTHBHOCTH

MpadmkoH I11.11.5. NMoka3aTesrbu TPXKUWTa paga
npemMa AHKeTU O pajHOj CHa3un
(y %)
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(crapuju ox 15 roguna) uzHocuna 55,6%, npu yemy
cy nosehane 3a 1,2 m.m. u 1,4 1.1I., pECIIEKTUBHO, Y
OJTHOCY Ha UCTH Nepuo/]| nperxonHe roauHe. Cromna
yKyIHe He3arocneHocTr ox 9,1% y T4 2023. mama
je 3a 0,3 m.m. Hero y ucrom mepuoxy 2022, mox je
CTOIA 3aMoCICHOCTH Y UCTOM IEPUOJY Iopacia 3a
1,3 m.m. u gocturia HUBO oJ 50,5%.
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IV. OuexkuBaHa KpeTamkba KJbYYHUX MAKPOECKOHOMCKHX
noxkasaresba 3a 2024. roguny

Omnmyke MOHETapHE MOJNHUTHKE HoHeTe Tokom 2023.
y BEJIMKOj] MEpH Cy OHIIe Onpeie/beHe OUEeKNBambUMa
U MaKpOCKOHOMCKHM TIpojekindjama 3a 2024.
romquay. [Ipema mpojekmmjama, Koje Ccy ce y
NMOTOYHOCTH ocTBapuwie 3a 2023. u y mnorieny
nHpIanmje, mepunmura Tekyher padyHa IUTaTHOT
Ommanca wu peamHor pacta BJl[l-a, 3a 2024.
OUYEKMBA0 CE€ HACTAaBaK IIOBOJFHMX TPEHIOBA —
HacTaBak onaznajyhe myrame mH(bIanuje n yopsame
NPUBPEAHOT  pacrta, y3 pacT  HHBECTHIH]a,
3allOCJICHOCTH W O4YyBame >XKMBOTHOT CTaHIapAa
rpahana.

[Ipema npojexumjama u3 2023, oyekuBano ce na ou
uHuanuja cpequnom 2024. ronune Tpedano na ce
BpaTH y TpaHMIE WA, a O Kpaja TOJMHE Ja ce
NpUOIMXHM LEHTPAJHOj BPENHOCTH IHiba ox 3%.
Tome Ou HajBumie Tpebano na JonpuHecy epeKTH
NPETXOJHOr 3a0lITpaBalba MOHETApHUX YCJIOBa,
ciabibehe  TIO00ATHMX TPOIIKOBHHMX IPUTHCAKA,
HacTaBaK yCIOpaBamkba YBO3HE HHIanuje, Kao u
JlaJbU OUYEKMBaHU 1ajl MHQIAIMOHNX OUYCKUBAbA.

OuekuBaio ce yop3ame npuBpeaHor pacra y 2024.
Ha pacrnoH 3-4%, ¢ ueHTpasHOM BpenHomhy on
3,5%, WTO TOBOPH Y MPUJIOT ,,MEKOT MIPU3EMJbEHA”,
Tj. Aa cy eQeKkTH 3aomTpaBama MOHETapHe
MOJIMTHKE Ha EKOHOMCKY aKTHBHOCT M (DUHAHCH]CKY
crabunHocT Omian MuHuManHu. [Ipema mpoueHama,
npojekroBanu pact b/I[1-a Boguhe nomaha Tpaxma.
Pact npuBaTHe mOTpoIIkhe Oulie MOApKAaH ajbUM
pacToM 3aloClICHOCTH W PEaJHUM pPacToM 3apaja,
anmu hie mOTpoIIha UIaK CIOPHje PACTH Ol YKYITHOT
B/II1-a, 300r uera He ovekyjemo Behe mHGIAaTOpHE
NPUTHCKE TI0 TOM OCHOBY. VYcjeJ HacTaBKa
peanusanyje mnpojekata y obOmactu caoOpahajue,
CHEpreTcke W KOMyHalmHe  HH(PACTPyKType,
OYEKYjeMO TO3UTHBAH [ONPUHOC M O]l (UKCHUX
WHBECTHLIM]a, Koje mnoBehaBajy  mpousBojHM
MOTEHIMja]l  3eMJbe. Edektn  mperxomHmx
WHBECTHLIMja y W3BO3HO OpPHjEHTUCAHE CEKTOpE
onpasuhie ce Ha pact u3Bo3a u 'y 2024, npu uemy he
OYEKHBaHH CHaXKaH pacT yBO3a, IIpe CBera orpemMe
perpomarepujaia, YCIOBUTH HEraTHBaH JOIPUHOC
HETO U3B03a.

AKO ce y3Me IPeTXOAHO Y BHUIY, AepuuuT Tekyher
pauyHa, koju je y 2024. npojextoBan Ha 4% B/1I1-a,
u najbe he OMTH y TyHOj Mepd HOKPHBEH HETO
npuwinBoM CJIW. OuexkuBaHM HacTaBak MPHINBA
CJIN wu wuspaxkeHa Tpaxma Hepe3uicHaTa 3a
JIMHAPCKUM XoB CBeJ0YE 0 MOBOJEHUM
MAaKpOEKOHOMCKHM M3IJIe[uMa U OTIHOPHOCTHU Ha
HETaTHBHE MoTpece 13 Mel)yHapoTHOT OKpYKema.

[TpunukoM noHOLIEHA OATyKa MOHETApHE TIOINTHKE
UMaJo ce y BUAY 1a, mpeMa Pegudupanoj uckanmoj
cmpamezuju  3a  nepuoo  2024-2026  2odune,
CpeamOpPOYHH (PHCKaTHU OKBUD TpeaBul)a cMameme
yuyemrtha jaBHor ayra y B/II-y, y3 niaanupano
orpaHnyaBame aepunuTa apxkase Ha 2,2% y
2024. Y pacxomuMma [IpkaBe TNpHOpuTeT he u y
HapelHOM TMEpHONy HWMAaTH WHQPACTPyKTypHH H
KalUTIHH TPOjeKTH, C IUIAHUPAHUM  YAEIOM
KamUTaIHUX pacxofga oko 6—7% BHIl-a y 2024—
2026. rommau. IIpema omenn Hapomne O6aHke
Cpbuje, cmameme nepuInTa IpiKaBe y HApeIHOM
Meproxy JAONpUHENo OW HIDKAM HWHQIATOPHUM
MpUTHUCIIIMA, IMTO O 3ajemHo ca omaxajyhom
MyTamoOM jJaBHOT JAyra TIIO3WTHBHO YTHIAJIO Ha
KpPEAUTHH PEJTUHT U IIPEMH]Y PU3HKA 3eMIBC.
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FpadmkoHm

I.1.1. KpeTawe pedepeHTHe 1 NpoceyHe peno crone

11.2.1. Cramne npogaTux/kynrbeHnx XoB HapogHe 6aHke Cpbuje

11.2.2. O6um cTepunusaumje NMKBUAHOCTN MHCTPYMEHTMMA MOHETapHe NonuTuke

11.2.3. PedepeHTHa kamaTHa cTona n KOpUAOp KamaTHUX cTona

11.3.1. Mr. undnaumja Ha kpajy 2022. n 2023.

11.3.2. YkynHa u 6a3Ha nigpnauuja

11.3.2. HonpuHocu komnoHeHTn UMMLL-a mr. nHdnaumju Tokom 2023.

n.1.1. MpoueHe peanHor pacta BMlM-a 3a 2023. n npojekuuje 3a 2024.

1.1.2. Peannu pact BAlM-a y 3oHu eBpa 1 CALl y 2023.

1.1.3. Peannu pact BAM-a y Hemaukoj n Utanuju y 2023.

1.1.4. Peannu pact BA[M-a y nsabpaHum 3emrbama cpegre u jyrouctoure Espone y 2023.

I.1.5. MpoceyHa nHdnaumja y 2023. 1 npojekumje 3a 2024.

016 MHdnauuja y 30HM eBpa MepeHa xapmoHusosaHum UML-om n nidpnaumja y CAQ
mepeHa UMML-om y 2023.

.1.7. Kpetawe UMMLl-a 3a nojeanHe semroe cpefrbe un jyronctouHe Espone y 2023.

1.1.8. KpeTare pedepeHTHMX cTona no 3emrbama

1.1.9. MpuHoc Ha peceToroane 06BE3HMLE 3eMarba 30He eBpa

111.1.10. KpeTawe kypceBa oapeheHnx HaumoHanHmx sanyTa npema gonapy

1.1.11. KpeTare cBeTCkux LeHa 3naTa u HadTe

11.1.12. KpeTtatbe LeHa NpupoaHor raca, TepMarHor yriba u MyuHepanHux hybpusa

111.1.13. MHaekc cBeTCKuUX LieHa npumMapHux npovssoga

11.1.14. MHaekc cBeTCKuX LeHa XxpaHe

111.2.1. MokpuBeHocT Tekyher gecuumta COUN

111.2.2. CTpykTypa rHaHcujckor GunaHca

111.2.3. [eBusHe pe3epBe 1 MOKPMBEHOCT KPAaTKOPOYHOT CMOSbHOr Ayra

111.2.4. MefhyHapoaHa nHsecTMUMOHa nosuuuja

111.3.1. KpeTtatbe kamaTHux cTona

111.3.2. KamaTtHe cTtone Ha npyMapHOM TPXULITY ApxaBHux XoB

111.3.3. KpeTare kamaTHUX CTONa Ha HOBe AMHAapCKe KpeauTe 1 Aenosnte

111.3.4. KpeTare kamaTHUX cTOna Ha HOBE EBPO M €BPOMHAEKCUPAHE KpeauTe 1 AenosnTe

111.3.5. [MokasaTters npemuje puanka 3a ayr y gonapvma — EMBI

111.3.6. lMoka3aTters npemuje puanka 3a ayr y espuma — EURO EMBIG

111.3.7. KpeTtatbe kypca AvHapa n nHtepeeHumje HapoaHe 6aHke Cpbuje Ha AEBU3HOM TPXULLITY

111.3.8. KpeTare kypca AvHapa u espa npema gonapy

11.3.9. KpeTawe kypceBa oapeheHnx HaumoHanHmx sanyTta npema eBspy

1.4.1. MoHeTapHu arperati u NOTpoLLayKe LeHe

1.4.2. KpeautHa aktnsHocT u BAIN

11.4.3. [HonpuHock Mr. pacTy KpeauTa npuepean

1.4.4. lMpomeHa KpeauTHUX CTaHdapAa NpuBpeamn U ONpUHOC hakTopa

11.4.5. [onpuHocK Mr. pacTy KpeauTa CTaHOBHULLITBY
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111.10.2.
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11.10.4.

m.11.1.
n.11.2.
.11.3.
.11.4.
1.11.5.

Tabene

n.2.1.

1.3.1.

1.4.1.

MpomeHa kpeauTHWX CTaHd4apAa CTaHOBHULLTBY M yTuLaj dhakTopa

Yyewhe NPL y ykynHum nnacmaHuma, 6pyTo npuHUmMn

Yyewhe gnHapckux genosuTa Y YKYNnHUM aenosntuma GaHaka npuepegn n CTaHOBHULLTBY

CekTopcka CTpykTypa Aeno3uta baHaka

Yyelwhe gnHapckux nnacmaHa Y YKynHuM nnacMaHnuma npmspene n CTaHoBHULLITBa

CekTopcka CTpykTypa nnacmaHa 6aHaka

KpeTare LeHa cTaHoBa y PC mMepeHux nHgekcom ueHa ctaHosa

KpeTatbe LieHa cTaHOBa MEPEHMX MHAEKCOM LieHa CTaHoBa, Y 3eMrbaMa pervoHa

KpeTtawe 6poja n3gaTtmx I'paf]eBVIHCKVIX A03BOJ1a 3a CTaHOBE U 3aBpLUEHUX CTaHOBa

Tekyha nHdnaumja n nHcnaumoHa oveknBara 12 Mmeceun yHanpes

MepumnupaHa n oyeknsaHa VIH(bJ'IaLlVIja CTaHOBHULWWITBaA

OvekuBaHa UHGNaumMja 3a ABe roauHe yHanpes

duckanHn n npumapHu pesyntat 6yueTa onwTe ap>xaese

JaBHu gyr

LonpuHocu mr. ctonu pacTta b[lM-a — pacxogHa cTpaHa
3803 1 yBo3 pobe 1 ycnyra

KpeTare nokasaterba ekcTepHe TpaxHe 3a 1n3so3oM Cpbuje

HonpuHocu Mr. ctonu pacta BA[M-a — npon3sBogHa cTpaHa
KpeTare nokasaterba eKOHOMCKE aKTUBHOCTM
Moka3aTersu rpafeBMHCKE aKTUBHOCTM

HonpuHocu roguikoj ctonu pacta BAM-a — nponssogHa cTpaHa

MpoceyHa HOMMHaMHa HeTo 3apaga

MpoceyHe HOMMHaMHe HETO 3apage Mo AeniaTHOCTMa
CTpyKTypa Mr. pacta ykynHe dopmMarnHe 3anocrieHoCTu
KpeTate pernctpoBaHe He3anocneHocTu

[MokasaTerbu TpxuwTa paga npema AHKeTU O pagHoOj cHa3u

MnatHu 6unaHc Penybnuke Cpbuje
KpeaunTthHu pejTuHr

MoHeTapHu nperneg
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41
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