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YBoaAHA HATTOMEHA

Toowurbu uzeewumaj o Monemaproj nonumuyu, y3 odpadioxeme CBUX (pakrtopa Koju cy
VTHLAIH Ha cripoBoheibe MoneTapHe nonuTike, Haponna 6anka Cpouje noanocu Hapoanoj
: CKYNMUTHHN Hajkachuje 10 30. jyHa Hapeaue roauHe. Takohe, Hapoana Ganka CpOwuje,

HajkacHuje a0 30, cenremOpa Tekyhe roauHe, nojgsocH HapoaHo)  CKYNIITHHH
Hoayveoouunou wseewmaj o vMonemapnoj norumuy, Y3 obpasziokeme cBUX (pakTopa Koju
Cy VTHUATH Ha cripoBohere MoHeTaphe noanThke.'
Crarytom Hapoane Ganke CpOuje” yrpheHo je 1a HaBeJeHH M3BELITAJH caApike NOJATKe M
dHaJIn3¢ O C‘I‘paTCTHjH MOHETApHe MOJIHTHEE, MAKpPOCKOHOMCKHM KpeTatbHMa
: (MehyHapoIHOM OKpYKerY, TUIaTHOOMIAaHCHUM KpeTatbuMa, MehyHapoIHOj MHBECTHIIHOHO]
| II()'!HLlHjH 3¢MJbE, MOHCTAPHHM arperaTtuMa, Kperawy LHeHa, 3apalaMa H 3alloc/ICHOCTH, Kao
| . . .
' H JPYTHM MaKpOeKOHOMCKHM KpeTamHma), o VTBpheHO] M CIpPOBEIeHO] MOHETapHO)
l MoJMTHUH (YTBpheHHM M OCTBAPEHHM LH/bEBHMA MOHETApHE [OIHTHKE, MPHMEHEHHUM
! HHCTPYMEHTHMAa M Mepama MOHETapHe MOJNTHKE, H JPYTHM TMHTalmbHMa y Be3H ¢
i MOHETApPHOM l]O.‘lHTHKOM), Kao H o llJIaHHpall(}j MOHCTapHOj NOJIMTHIIH.
Toouursu uzeewmaj o movemaproj noaumuyu y 2021, pa3MoTpeH je H YCBOJeH Ha CeIHHIIN
H3spiunor oabopa 9. jyna 2022. roaune.
Migewrtaju 0 MOHETapHO) TMOJUTHIIM JOCTYIHH ¢y jaBHOCTH Ha cajty Hapoane OGanke
i Cpbuje (http://www.nbs.rs).
I H3spunn o160p Hapoane 6anke Cpouje:
Jlp Joprosanka Tabakosuh, rysepuep
Jlp Kespko Josuh, BuLeryBepHep
Jlp Ana HMBkosnh, Buuerysepnep
i Mp Jlparana Cranuh, BuLeryBepHep
|
i

44 2008

l 3akon o Hapoawoj Ganum Cpbuje. . CryaGenn racknx PCT, 6p. 722003, 552004, 852005 — ap. axon, 442010, 762012, 1062012, 142015 - onnyka YO u
: Wy aBenn raacwnr PO, Gp 1220013, 182015, 722015 w SO02018,
|




CKPAREHHIE KOPHUIREHE ¥V OBOM H3BELLTAJY

B/ - Opyro gomahn npounseon

6.n. — Gainy noex

AC3. — 1eCCIOHHPAHD

EMBI - uH1eke 0OBe3HHIa TPAHIITA V Y CTIOHY
Ellb - I'sponcka uenrpamia Ganka

HTILL - nijeke TOTPOIIAMKNY 11eHa

Mr. — Mchyroamimme

MUT - mehyvOankapeko JeBHIHO TPAKHILITE
MJIH — MHTHOH

MU - MUIHjapaa

MM®D - Mehynapoann moneraptn o

NPL - npoGneMaTHuum KpejauTi

OPEC - Opranmnsaisja jeMa’ba H3BOIHHIA HadTe
I - noayroaumre

ILIL — IIPOLEHTHH 1oeH

P3C - PenyGomuky 3aBo/1 30 CTATHCTHKY

PC - Penvbimka Cpbuja

C/IN - cTpaHe AHpekTHE HHBECTHLH]E

SDR - cnieumjatHa npasa By4cHa

T — poMeceuje

PAO - Opranmzanmja ¥Y)eHILEHAX HALM]A 32 XPAHY W N0/ LOHPHBPEY
OE/L - Cucrem degepanunx pesepsn CAJL
XoB - xapruje o1 BpesiHoCTH

He napo.ie ce apyre onmurenosiare ckpahenuiie.



Pesume

MakpoekoHoMcKa Kperawa v mehyvHapoanom
okpykewy 0 Cpoujn u v 2021. roaunn Guaa cy
1o 3HATHHM  YTHUajem edexaTta nanaeMmnje
BHPYCA KOPOHA. LITO CE OJpakKaBano M Ha oJIyKe
Monerapie noantuke Hapoxne OGanke Cpbnje.
IMouerkom 2021. roaune y BeaukoM Opojy 3emarba i
nabe cy Ha cHasn Oule peCcTPHKTHBHE 3]paBCTBEHE
Mepe 3001 Moropliale enuaeMHjcke cHTyalHje, anu
Cy NpoHanazak M AHCTpHOYLMja BakKUMHA Kpajem
2020. noGosbluany Hirneae riaodanHor npHUBpeaHor
pacta W JIOBeJH 10 HArjor pacta Tpakme. Kojoj
MOHY/1a HHje MOr/a Aa Ce MPHIArolH Y KpaTrkoMm
poky. Kao nocneamua tora, anu v edexra Hucke
Oale. CBETCKe LeHE TNPHMApHHX [MpPOH3BOAA H
TPAHCTIOPT@ MHTEH3WBHO CY pacie. a HecTalluiue
NojeIMHUX HHIYTa V TMPOH3BOIAKH Mojayane cy
lacToje y rnodaiHuM naHuuMa cHabaeBamba. Tokom
rojIMHe eNnuieMHjcKa cHTyaudja je. raodaivo
NMOCMATpaHo, 10NPaB/beHA, LWTO je PpelyaTHpalo
NONYUITAbeM  3/PaBCTBEHHX MEpa M J0JATHHUM
yOp3abeM eKCTepHe TPaKibe.

Mako cy oa nouerka 2021. nojauanu uHdnaTtopHu
npuTHCUM  Ha  rnobanHoM  HHMBOy.  BehmHa
neHTpaannx Ganaka je tokom seher gena roaune
NPoLeHHBANA 1A je ped 0 MPHBPEMEHOM pacTy
undaratopuux nputucaka. Hnax, ¢ npotokom
rojHHe HCITOCTABHIIO ce Ja cy TPOLIKOBHH
NPHUTHCUM NMOCTAIN HH(IATOPHHJH H NOCTOjAHH]H
Hero wro ce ouekusano. CpeaMHOM rojMHe, Ha
CBETCKOM TPKHIUTY YCIEIHO jé pacT LUEHEe He caMo
Hadte Beh w apyrux ueHa eHepreHata. Ha rtaksa
KpeTama YTHUAI0 je JenoBame Beawkor Opoja
qJZ]KT(‘)pﬂ W HA CTPAHH NOHYIE H HA CTPAHH TPAXKHLC,
wTo je aojaatHo nosehano npouseohauke n yBoiHe
ieHe. Y TakBMM oOKonHocTuMa, oapehenn Opoj
HeHTpanHux 0aHaka y cBeTy, YKIbYUyjyhu n 3emibe
pervoHa y pekHMy 1Mbakba HHpalmje, 3anoueo je
unkaye nosehamwa pedepentHe KamaTHe cTone.
Pact uHpnaumnje y OBUM 3eM/baMa. M0pe] BHLINX
leHa  eHeprenara M ApYrux  TPOWIKOBA Y
NPON3BO/ILH, BOAWAH ¢y H Jomaha Tpakma M
MPHTHCUH ¢  TPAMINTA paga. Tj. CMambehe
HE3anocAeHOCTH M PacT 3apana.

Pedepenthe KaMaTHe cTone Boaehnx
uentTpaanux Oanaka, Cucrema denepainux
peepen u EBponcke uenrtpaiaHe Ganke, ocraje
CY HA HCTOPHJCKH HAJHHAEM HHBOY, ald Cy
KpajeM  rojMHe. Y  YCJI0BHMAa  HM3paKeHH]HMX
MH(IATOPHHUX  NPUTHCAKA. [OBOBHHJHUX  H3rjela
NMPUBPE/IHOI pacTa H CMarbelba HE3anoc/IeHoCTH, 0Be
neHTpaiHe OaHKe JOHele OWLIYKY O CMamberby
Nporpama KBaHTHTATHBHOT TIOMYIITAKA 33 HApPe/IHN

nepHoj, WTo je nosehalo oyexkHBama TPKHIUTA Ja
he y CKOpHjeM NepHOLY YCJIeAHTH HOpMaiu3alja
ILHXOBHX  MOHeTapHWX noautnka, To je 3a
NocHeNlY HMMalo W YMEPEHO  3a0lITpaBatbe
rinobantux GUHAHCHJCKHUX YCI0Ba.

Jlomahn  MakpoekOHOMCKH  ycrlosu  criposoheiba
MOHETApHe MNOJAUTHKe o4 mnoveTka 2021. rojauue
OWIH Cy NOBOJBHH, YTIPKOC MpPOAYkKelbY NaHaeMuje.
Tome je nonpHHEO npe cBera NpouLec BaklMHALM]e,
KOjH je 3anoyeT MHOro paHuje Hero y sehunn
APYFHX 3eMaba Y OKpYKemy. Kao W edexTH
npeay3eTHX OOMMHHX MOHETapHHX W (HCKaTHHX
noactuuaja y 2020. roauHH. 3axsabyjyhu kojuma
CY  OYYBAHH MHBECTHIHOHO W  NOTPOIIAYKO
NOBEPCH:C, MPOH3BOIHH KanauHTETH B pdiHa MecTa.
[Mopea Tora. K/bYUHY VIOTY HMAIO je W MOCTHIake H
OMYBaHC MHKPOCKDHDMCKC " d)HCKﬁJIHC
cTabHAHOCTH, Kao M jaBHUX HHAHCH]A, Y roJinHaMa
npe n3bujarba naHjaeMmje.

V 2021. roaunu octBapeH je pact Opyro jgomaher
npouspoaa Cpbuje on  7.4%, Tako jpa je,
KYMYJIATHBHO MOCMATPAHO, ¥ ABE NaHAEMHjCKe
roaune pact u3iHocHo 6,4%, wTo nNpejacTaB/ba
jenan on Hajoo/bux pesyatata v Epponu. Chaman
Onopapak cKOHOMCKE aKTHBHOCTH NMOCTHIHYT jt.‘ npe
cBera  3axBabyjYhM  npeayseTMM  €KOHOMCKHM
Mepama 3a yOnaxkasamwe eexata KpH3ie, Tako Ja je
Opyro nomahu npousgoa Beh Tokom  npeor
TpoMecedja 2021, 1ocTHrao cBOj NPETKPH3IHN HHUBO,
a 10 Kpaja rojJMHe ra npecTtHrao 3a npeko 5%. Tom
pacTy cy Yy Hajeehoj MepH JONpPHHENH YCIYKHH
CEKTOPH. KOjU cy HajBuiie Guan norohenn y npeoj
(daM  naujgemje. a 3aTuM  rpaleBHHApPCTBO.
npepahipauka HHIYCTPHja YNPKOC TNPHCYTHHM
H3A30BAMa Yy Torneny 3actoja y  riaodannum
naHuMa cHabnerama, kao W pyjaaperso. Heratnsan
JIONPUHOC  pacTy  MoTekao  je  jejInHo 01
MOBONPHBPEIHE NTPOU3BO/LE, KOja je ycnea cyue
cMmarbena 3a 5%. Tlocmarpano ¢ pacxojne crpame,
NpHBpeaHH pacT je OHo BOheH HHBeCTHUM]ama Y
(ukcHe ¢oHI0BE Y€l BHCOKOD MPHINBA CTPAHHX
JAMPEKTHHX HHBECTHLHja, mnosehane peanusaumje
KaluTaIHHX H3JaTaka JIp:KaBe H MOBO/BHHX YC/I0Ba
KpeaAHTHOT  (MHaHcHpama, Kao M JHYHOM
MOTPOIILOM, Npe cBera 3axBabyjyhu Mo3uTHBHHUM
TPCHI0OBHMA Ha TPAHIITY paia.

Toxom 2021. nopac.ie ¢y 3apaje H 3a10¢A€HOCT, a
HE3Aanoc/IeHOCT €€, HAaKOH Onaror pacta NnoYeTKoM
rojlMHe, y OCTaTky roauue cmarusana. Tako je
fpoceuHa HOMHHATHA HETO 3apana y Jelemopy
pocturna  74.629  gunapa (635 empa).  Opoj



dopmanHo 3anocieHnx Ha kpajy 2021. 6uo je 3a
ckopo 20 xwbana nnua seln Hero roamHy Jaua
paHuje. 10K je Opoj perMcTPOBaHHX HE3anocIeHHX
nao wcnoa 480 xwwana nuua. Takea kpertamba
CBEJOYE O OTNOPHOCTH TPXKHLITA paia, YNpKoc M
Jasbe MPHCYTHHM MocneariaMa naHieMuje, Koje cy
Y  BeJMKO]  MepH  caHMpaHe  3axsa/byjyhu
€KOHOMCKHM MepaMa JIp:KaBe.

Muckanna kpetawa y 2021, roiMHl HajAMalnia cy
oueknBarba. Yuenihe nepuuuTa onmurte japikase y
Opyro pomahem npomssoay usHocuio je 4.1%.
WITO je 3HATHO Mamke Y O04HOCY Ha [PETXo/IHY
FOJAMHY, Kao MW Ha npoueHy H3  Pesuoupane
Quekame  cmpamecuje  za 20220 coduny  ca
npojekyujava za 2023, u 2024, coduny. Koja je
winocuna  4.9% Opyro anoMaher npoM3Boja.
[ToBo/bHMjeM pe3yaTaTy 01 TUJIAHHPAHOT A0TIPHHENH
cy yOpsame npHMBpeIHOr pacTa M TOBOJbHH
TPEHI0BH HA TPIKHIUTY paia, WTo Ce 0APa3HiIo W Ha
Hanaary (pUcKagTHHX npHxoaa 0o/bY 0 OYeKHBAHE,
Ha to ykaiyjy npe cBera agoundpeHne ctone pacra
nopesa Ha 3apaje. nopesa Ha J0OMT NMpaBHHX JHLA H
nopeia Ha Joaaty BpenHocT.  HeTtoBpemeno.
KalUTAIHW N31aun apkase OWIH ¢y 3a npeko 50%
BHIIK Hero 2020, roamne w gocturan cy 7.4%
Opyro jgomaher npoussona. Yuewhe jasuor ayra
omure apxase y Opyro aomahem npomnssoay Ha
kpajy 2021, u3nocuiio je 57.1% (uenTpaiHor HHBOA
paacTH 56,5%) ® ouyBaHO je Ha HUBOY Kojn je
HCTIO/L MACTPHXTCKOT KPUTEPHjyMa.

Kao pesyarar  pacta HM3BO3HHX  Kanaumtera,
laxBa/byjyYhH  MHBecTHUMjaMa H3  NPETXOJHOI
nepuoaa u Behe excTepHe Tpakibe, yueuthe
aepuumta Tekyher pauyna y Opyro nomahem
npouisoay v 2021, ocTa o je Ha CAMYHOM HHBOY
KA0 NpeTxo/lHe rojHHe H H3HOcHA0 je 4.4%. VY
nopehemwy ca 2020, y npasiy nodo bluawa Tekyher
pauyHa niarvor GMiaHca 1e10Bao je pacT cyduunra
YCayra, Kao H CEKYHIapHOT JOXOTK4, Npe cBera no
OCHOBY OnopaBka npnmma J03HAKa H13
HHOCTPAHCTBA, ajln M rehux HCNOpYKa poﬁc H
yenyra na Kocoso n Metoxujy. C apyre crpane,
nosehan je AeduinT NPUMapHOT JOX0TKA 110 OCHOBY
HCIIATa  10X0JaKa 0] CTPaHHX  JMPEKTHHX
MHBCCTHUMjA, kKao M pobHM nedmumt yenen seher
yuewha yposa o H3Bo3a, W mopen Opwxer pacra
pobHOr H3B03a 011 yBo3a. Po6HK H3B03 je nosehan 3a
29.1%. npn uemy je pact 3abenexeH koa 20 oa 23
obnactu  npepahuBauke HHIycTpHje. a Hajpehn
JOMPHHOC pacTy H3BO3a MOTEKao je 01 H3BO3a
OCHOBHMX MeTala, pyle MeTala. npexpaMOeHHnx
NMPOH3BO/A, XeMHKaIHja H XeMHJCKMX TNpoH3BOAA,
CNEKTPHYHE Onpeme. TMpPoHM3BOAa 01 TyMmMe H
TJIACTHKE, KA0 M MOTOPHHX BO3WJIA M NPHKOIHLA.
Herospemeno, poGun yBo3 je noeehau 3a 25,4%. on
qera ce J1Be I'Pt‘hHHe JAOMPHHOCA OJHOCH Ha YBO3
CPE/ICTABA 3a PENpoiyKLUHjy. AeaoM H 3001 BHILINX
lleHa eHepreHara, Jok je YBO3 fotpoiiHe pobe M

cpeiacTaBa 3a pal JOMPHHEO pacTy YBO3a Y Mamoj
MEpH.

IMpuane kanutaaa v CpOujy no ocHOBY CTPaHHX
JAMPEKTHHX HHBECTHLIHja MPeMalllHO je peKopaan
HuBo u3 2019. roanne u y 2021, usnocno je 3.9
mMunujapau eppa. TIpunaus je, Kao M MpeTxXoaHux
roauHa,  OHO  MpoOjeKTHO W reorpadeku
pacrpocTpatbeH M MPETEKHO  YCMEpPEH Y
pa3MEH/bHBE CEeKTOope. Y HCTOM 1epHojy. HETo
NPWINB N0 OCHOBY NOpTdoano  MHBECTHIN]A
H3HOCHO je 1,6 MuaMjapam eBpa M pe3yirar je rnpe
CBETa  VCMEUIHWX  eMHcHja  eBpooOBe3HHMIA  Ha
mehynaponnom GunancnjekoM Tpakuity. Horpebho
je HarsmacuTh 1a cy kpajem jyna 2021, kao pesyarar
JAyrorojuuer rnpeiador paja Hapoawe OGawuke
Cpbuje w Bnange. aunapcke apxkasHe o0Be3HMIE
VE/bYUEHe YV peHoMHpaHH HHiaeke J.P. Morgan-a,
wro Tpeba 1a JonpHHece wMpetby Oa3se cTpaHUX
HHBCCTHTOPA KOjH YIaKy Y JIHHapcKe JpKaBHe
obBe3nnue. Kao W npoayGsbuBamy  aomaher
(punancujckor  tpxumTa.  IlyHa  nokpuBeHoCT
Aepuumnra  texyher pauyHa HeTO  NpHJIMBHMA
CTPAHHX [MPEKTHHX HWHBECTHLH]A CeaMy TOJHHY
3ape/loM M yCrellHa eMHUCcHja eBpooOBeIHHLa Ha
mehyHapoaHom dhrHaHCH]CKOM TPARHIITY Y Hajsehoj
MEpPH CY JIONpHHENe PpacTy JACBH3HUX pe3epBH
Hapoane ©Ganke Cpbuje, koje cy kpajem 2021,
minocune 16.5 mundjapan espa. Huso Jaesnsnnx
pesepsn CpOuje je azexBatan 1 obe3behyje sawrHry
O/l EKCTEPHUX TMOTpeca. IWTO je MpakTHYHO M
norspheHo y nepuoay navaeMuje v nidbujamwa Kkpuie
y Ykpajuun.

Hudaaumja v Cpouju, kao u v sehuun apyvrux
IeMa‘ba vV CBETY, HMMAJa je Y3IaaiHy nyramwy
rokom 2021. roaune, Ha wra ce, nopei edekra
HHCKC ‘."Ia'!l:. O.Jpa;xaaao pacTt CBETCKHX LeHa
NpUMapHux  npoussola (Hadre., mertana M
NOLONPHUBPEAHUX MPOH3BOAA), a O/ asrycra M
ce30HCKH HeyoOHuajeH pacT uieHa Boha n nospha na
nomaheM TPRHMIITY Ycnea cylle TOKOM JICTHHX
Meceln M HIKe TOJBOTIPHRBPE/IHE NpouiBodibe. To je
3d NMOoCiae/Janiy HMano aa cce liIILt)Jli.llj,Hj'd ]Iilht‘ HiIHOL
FopHe rpaHiie 103B0/BCHOT OACTYIAHA OJ1 1HBA
0/l aBrycta M jJa KpajeM rojauHe wuinocu 7.9%
Mehyroamiime. o1 4era je Mpeko TpH YeTBPTHHE
JonpuHoca OMIIO MOC/eaNa BUILNX 11eHa eHepruje
n xpade. C apyre crtpade. 6a3zHa undnaumja (no
HCK BYUCHY LEHA XpaHe, L‘Hl.‘pI'Hjl.‘. ANKOXo0na M
IMrapeTa). Ha KOjy Mepe MOHETapHe MoJIMTHKE BHILE
yTHUy, OMna je 3HATHO HHKA 01 VKYNHe HHbIaumje
Wy aeueMOpy je u3Hocuna 3.5%. Owysamwy Oasxe
nHIaUMje Ha  HHAKEM  HMBOY JIONpHHena  je
peaTHBHA CcTa0HJIHOCT JeBHIHOT Kypea, Koja
npe/IcTaB/ba CHAKHO CHAPO HEHOBHE CTaOMIHOCTH Y
NMPETXOIHHX ocam roJHHa. Kao H OICYCTBO
JHATHUJUX  HHGIATOPHUX NpHTHCAKa ca  CTpaHe
TpaKbe.
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MU v 2021. roanan Hapoana Ganka CpOuje ouysana

je penaTHBHY CcTaOWJIHOCT Kypca IMHapa npema

eBpy. naisbnBo npatehu daxrope u3 jomaher n
MehyHApoHOT OKpY#keHa KOJH YTHUY Ha KpeTara
Ha jaoMaheM [1eBH3HOM TpXMWITY M pearyjyhn
NpaBoOBpeMeHO M oaMepeHo. Y ycioBHMma
npeosiahyjyhux  anpeuMjauMjckux — npurHcaxa
tokom seher nena 2021, Ha HuBoy roanne Hapoana
banka CpOunje OHiIa je HeTo Kynau JeBH3a Ha
mehyhankapckom JeBH3HOM TPKHIUTY ¥V HIHOCY
0/1 645 MHJIHOHA €BPA. ¥ TIOPE] TOTa WITO je KpajeM
rojuHe,  300r  CE30HCKH  MojauyaHor  yBosa
cHepreHaTa, pearoBana TNpeTeXRKHO Ha  CTPaHM
npojaje aesusa. llocmarpaHo kpajem nepuosa,
BPEJAHOCT [MHapa npema espy Ouna je rortoso
HerpoMetbeHa (117.6 auHapa 3a eBpo), 10K je 30or
cnabsberba eBpa npeMa Jofjlapy. JHHAp npeMa
aonapy y 2021, ocnabuo 3a 8.0%. na 103.9 aunapa
3a j1071ap Ha kpajy aeuemopa.

3001 uMmeHnle na je pact uudmannje y Hajsehoj
mepn Ono sohen (axkTopuma Ha CTpaHM NoOHY/IE,
KOJH €Y 110 1pasuily NPUBPEMEHOI KapakTepa W Ha
KOje Mepe MOHETapHe MOHTHKE Mame YTHUY. Kao U
na pomahu daktopn, H3yses edexara cyuie, Hucy y
sehoj wmepu  aenosann  uHpnatopro, Hapoana
banka CpOuje je Tokom 2021. 3aomrpasaia
MOHETAPHE YC/JI0BE ¥ Mah0] MEPH HET0 IITO €Y TO
YHHHJIE IPYIe 3€M/b€ PETHOHA Y  PEKHMY
unbaka HHIaunje. Mamwn oGuM peakunje OHo je
y CKJa1y M ca oyeKHBamHMa 1a he ce y XOPH3OHTY
MOHeTapHe TNOJWTHKE (Tj. TOAMHY JaHa YHanpeiu)
uHdnraunja Hahm y rpaHuuaMa uusba. HapoaHa
O6anka CpOuje 3aiapxana je BHCHHY pedepeHTHe
KaMmaTHe CTOIE HAa HeMNpoMeweHoM HHuBoy o 1%,
ann je on okrobpa 2021. roauue. kopucrehn
(pnekcnbunnoct noctojeher MoneTapHOr OKBHpA.
noseharbem NpocevyHe MOHJAEPHCAHE KAMATHC crone
Ha PEBCP3IHNM peno ayI{Ll,HjaMﬂ MNoCcTeneHo
CMarbHBalla €KCMAH3MBHOCT MOHETApHEe TOJIMTHKE.
Ilomenyta ctoma je nxo kpaja 2021. roaumue
nosehana Ha 0.5%. ca 0.11%, KonHKO je H3IHOCHIA
TOKOM T'OJIHHE 3aK/BYHHO ca cenTeMOpoM.

IlpunukoM JoHOIIEHA OLIYKE © MOHETApHHM
yveaosuMma, M3epiinn oabop je umao y Buay M jaa
NMOBObHH d)llI{BHCHjCKI[ YCIOBH Kﬂ_ill JAONPHHOCE
NPHBPEHOM pacTy MOory ouTH OJIPKAHH U C HEWTO
PECTPUKTHBHH]OM MOHETApHOM NOJNTHKOM,
Yeaosn 3aavikusama Ha gomahem rpaummiTy ne
CaMO J1a €Y 0CTadH TMoBo/bHM Beh ¢y Kamarne
CTONE HA KpeanTe Gujie N HUAEKE HEro NperxojaHe
rojuue, 1uro jt! HACTABHIIO da NOJCTHYC KPCIAHTHY
AKTHBHOCT NPEMa HEMOHETAPHOM CEKTOPY, KOja je U
y 2021, roamun 3abenexkuna rotoo JABoUHppeH
pacT (9.9%), 4eTBpTY roJuHy 3apejaom. Tom pacrty
cy v Onaro Behoj MepH JONPHHENH KPEIWTH
MPUBPEIH 01 KPEAHTa CTAHOBHHILTBY. NMOJAPKAHH H
peanu3alMjoM KpeaHuTa ¥ OKBHPY rapaHTHe 1eme.

Yyemhe npolaeMaTHYHHUX KPeIMTa ¥ VKYIIHHM
kpeanTuma o1 3.,6% Ha Kpajy roinmHe. Koje je
ucroa  HuBoa 3abeseweHor npe naHleMHje.
yKa3yje Ha To 1a je, 3axBa/byjvVhu 1npaBoBpeMeHNM H
anekBatHHM wmepama Hapoane Oanke Cpbuje H
Bnage ycmepenum Ha ybOnaxkaBame HEraTHBHMX
edexara navjeMije Ha NPUBPELY H CTAHOBHHUINTBO,
KBAJIMTET aKkTHBe DaHaka OvyBaH N J10JIaTHO Ojayual.
Tome nonpunocn W pact crerneHa JMHapH3anMje
KpeauTa W Jenosura,  Koju  ce  Oenexu  y
KOHTHHYHTETY ¥ [POTCKJIHX HCKOIHKO roaiHHa H

K0jH je kpajem 202 1. nocturao 6ansy 40%.

Mouerak  2022. roanmwe  obeaewniao  je
3JA0IITPaBabe  TeoNnoANTHYKHX  TeH3Hja M
HibHjame kpuse v Ykpajunun. HenisecHoct koja je
kapaktepHcana mehynapojaHa poGHa H QHHaHCH|CcKa
TPAHLUTA NPETXOJHHUX MECEUH yoaea Imjane HOBHX
cojeBa BMpyca KOpPOHa JI0JaTHO je rojayaHa ca
u3bHjamem KpHse ¥ YKpajHHH, WITO je 3a nocneauiy
MMaNo 3HATaH pacT leHa €HepreHaTta, CBETCKHX
LEHA TPHMAapHHX NOJLONPHBPEAHHXY NMPOH3IBOIa H
MeTana. Koje ¢y ce  npuOIMKniIe  HMCTOPHICKH
HAJBUILIUM HUBOMMA MM uX vak npemawnne. Ilo
TOM OCHOBY W3IJIe/IH r00aIHOr NPHUBPEHOT pacTa
MocTajy HEeM3BECHH]M. a JI0JaTHH pacT LeHa
eHepreHara, XpaHe W CHPOBHHA 33 MNPOH3BOIBY
nopehasa pu3nke 1a OW MH(IATOPHH NPUTHCLH
Moriu OuTH BehH 01 OYEKHBAHMX M NPHCYTHH V¥
AykeM MnepHoly. Y TakBHM OKOJHOCTHMA HHje
H3BECHO HHM Kojom Op3nHom he ce ozaBHjaTH
OUEKHBaHa HOPMATH3allHja MOHETAPHHX NOJMTHKA
goaehux uenTpanuux Ganaka, Cuctema elepanHux
PE3CpPBH H EBpOIICKL‘ HeHTpANHE DaHkKe, Kao M Kakee
he edekTe nopehaHa HEM3BECHOCT Ha rnobaTHOM
HUBOY HMaTH Ha (MHAHCH]CKE YCIOBE M TOKOBE
KamuTansa npeMa 3eM/bamMa v YCHoHy, Yibyuyjyiu u
Cpbujy.

Mako cy pacnonokHBH MECEUHH I0KaszaTesbH
VKa3WBalH Ha TO Ja Ce €KOHOMCKAa aKTHBHOCT Ha
noveTKy roanHe y Hajsehoj mepu kpehe y cknangy ca
ouekuBamima Hapoanwe ©Oanke CpOuje, T1j. ¢
MpojeKTOBaHHM pacToM OpyTo aomaher npousBoaa
Cpbuje v pacnony 4.0-5.0% y 2022. roauHu M
cpearmeM poky. KpajeM ¢ebpyapa MCNo/bHIH cy ce
HeraTHBHH edekTH koHndaukTa y VYKpajuHH. Mpe
CcBera Kpo3 HAcTABaK  jayama  HHQIaTOPHHX
NMpHTHCAKa YCiacl BHIUHX CBCTCKHX LICHA €HEpPreHaTa
H MpHMapHHX npomssojza. Yiumajyhu y o63up
Jocajaiiibe  HeratueHe edexte  koHdunkTa Y
VKpajiHH, Kao M Ja ¢y 1o TOM OCHOBY peBHaHpaHe
olleHe TI0DAaHUX eKOHOMCKHMX KpeTama o] cTpaHe
Haj3HauajHUIUX  MehyHapoJHuX  MHCTUTYLHja,
VE/bYHYjYRH M 3a 30HY €Bpa M 3CMJbE PErHOHA, €
KOjUMa OCTBapyjeMo Haj3HauajHHje TProBHHCKE
Bese, Haponna Oanka CpOuje je pesuaupana
npojekuHjy pacta Opyto jaomaher npouseona

-

Cp6Ouje 3a 2022, roanHy Ha pacnod 3.5-4.5%, wro

je 3a 0.5 MpOLEHTHHX TNMOeHa HHXKE Hero WToO ce

OYEKHBATO npe HiGHjatba 0BOT KOHDIMKTA,



Mnak. M3spmun oabop cmartpa aa cpeambOpouHH
MAKPOEKOHOMCKH H3TJIe[H H 1a/be 0CTajy 1OBOBHH,
NOJApPAKAHH  OJAFOBOPHHM  BOhEHmEM  €KOHOMCKE
MOJHTHKE, HACTAaBKOM crnpoBohemwa CTPYKTYPHHUX
pedopmu " peanH3alijom BEJHKHX
HH(ppacTpyKTYpHnx  npojexata. llonazehn  ox
NpeTnocTaBke 1a ce TreonoJHTHYKe TeH3uje Hehe
Jasbe  npoaybubuBatH Mo ojga ce Hehe NpeKHHYTH
cnabieBaibe  racoM  Ha  I00ANHOM  HUBOY,
cpeopouHa  npojekumja  pacrta Opyro  jgomaher
npouisoaa o1 4% 10 5% roaMibe 3aapKaHa je uy
Majy  HenpoMerbeHoM.  McTospemeno.  npema
LHEHTPAIHO] NpojeKUMju  WH(pIaunje (maj 2022),
ouekyjemo jga he wmehyroammma wuudnaumja y
apyroj nonosuHu 2022, umaru onanajyhy nyramy.
Aa he ce v rpaHHlle UWba HAajBePOBATHH]E BPATHTH Y
JAPYroj TMoJ0BHHH HapeiHe T[OJAMHE. a 3aTHM
HACTaBHTH /a ycrnopaBa 10 Kpaja XOpH30HTa
rpojekiHje.

[lpnopurteT MoHeTapHe MOJUTHKE W jdasbe he GnTH
obesbeherbe 1leHOBHe M (pHHAHCH|CKe CTAbMIHOCTH
¥ CpejilbeM pOKY, ¥3 MOJAPUIKY HACTABKY pacTa Hale
NPUBPEICc 1 3anociIiCHOCTH, Ja/beM pacTy HIBROIHOT

ceKTopa. Kao M IOBO/bHOM  HHBECTHLHOHOM
ambujenTy. Hapoana Ganwka CpOuje he naxsmsHBo
MpaTHTH TeoNoANTHYKA JICIaBaba H KpeTame CBHX
KbY4HUX daktopa uHpnaumje w3 aomaher
Mel)yHapoaHOr OKpykera M TMpolewHBaTH 1a N
HMa notpede 3a J101aTHOM peakuHjoM WiaH edekTH
J0CafalIber  3a0lITPaBakha  MOHETAPHUX  YCI0Ba
obe3behyjy na ce wuHdnaumja  y  XOPH3OHTY
nMpojeKiyje BpaTH y rpaHuie wiiba. YKoJIHKo ce
MATEPHJATTH3Y]Y HEKH 0] pu3nKa Koju ©On 3a
nocneauIy MOIJIM Ja nMajy na ce uHdaaumja y
aykem nepuoiay kpehe M3BaH rpaHMua  uWIba,
Hapoana Oanka CpOuje je cnpemHa ja pearyje.
KopHihemeM CBUX PacnoNomkHBHX HHCTPYMEHATA.
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[. CrpaTemikn OKBHP MOHETaApHE MOJIHTHKE

MotnyHo nwbame HHPIAALMje  [IpelcTaB/ba
MoHeTapHy cTpaternjy Hapoane OGanke CpoOuje
noues o1 2009, ¢ THM WTO CY €JEMEHTH OBOr
pexnMa y rnpakcy nocrteneno ysohenn oxn 2006.
roanHe. Y gaeuemopy 2008, Mouetapun o1bop
Hapojane banke CpOuje’ yepojuo je Memopanaym o
LH/baky (TapreTupamy) Hudaalnje kKao MOHETapHoj
cTpaternjn. Kojum je n dopmanHo jeduHucaHa
NPUMEHa peXkUMa LWbama Hudnaumnje oa 1. janyapa
2009. MemopaHayM je cauMmeH Y CcKiaay ca
Cnopasymom Hapoaue Ganke CpOuje n Bnane PC o
UHIbaky HH(pIalMje, YCBOjeHUM Ha ceHHun Bnane
19. neuembpa 2008, y Kojem je OLeHEHO /18 UHIbatbe
nHpnaumje y nocrojehMM oKOAHOCTUMA Npe/ICcTaB/ba
HAjJAJAeKBATHHH  PEXKHM  MOHCTAPHE TIOJINTHKE Y
Cpbujn.

PeskuM nbama nHgalmnje cnpoBoan Beankn 6poj
HeHTpanHuX DaHaka Kao nparMaTHyan oAroBOp Ha
HEJ0CTATKE APYIHX PEKHMa MOHETapHe MONHTHKE,
Tome |C JOMPHHENO CXBaTawke Jla BHCOKE CTONC
I{HCI.)Jl{l.ll,lle YTHUY Ha CMabCbe NMPHBPEIHON pacta H
3AMNOCNeHOCTH H 4 (1)()K)'C MOHCTApHC MOJIMTHKE
rpeba  NOMEPHTH €  KPaTKOpPOMHOT  YIpaB/batba
TPAKILOM HA CPEAHOPOHHY UEHOBHY cTabHIHOCT,
KOja je Y OCHOBH pexHMa UWbatba HHpaaluje.
Pexum wbamba HHIalMje BHILE je OKBHP HETo
CKYN PHIHIHHX Nnpasujia MOHETAPHE NOJHTHKE Y
OCHOBM je HYMEPHYKH LW 33 WHpIAuMjy Ha
CpelltbH POK. Y OKBHpPY Kora ce 3aipkasa
JAMCKPELMOHO TIPaBO y pearoBamy Ha €KOHOMCKe
nopemehaje Ha KpaTak pok.

Hues Hapoane Ganke CpOuje 3a uuduraumjy
aepMHHCAH je KAo cTona YKyrnHe HHaauuje (¢
J03BOLEHHM  O/ICTYNAKEM) MepeHa ToAHIIHKOM
npoueHtvajgnom  npomenom  UIMIL-a.  Paan
nedHHHCaa OKBHPA 3@ O/UTYYHBAHE O MOHETapHOj
MOJMTHIIM  HA  CPe/tbd  POK M YCHIpaBamka M
crabuianzaunje MHPIAUHOHHX OYMEKHBAKA, OUTYKA O
LH/baHO] HH(pNALH]N JIOHOCH ce yHanpe. Y cayuajy
CpOuje. Tta oanyka ce JIOHOCH 3a TPH TOJHHE
yHanpea., byayhn ga npouec HOMHHANHE, peanHe W
CTPYKTYpHE Koueprenuuje npema EY jomn ysex
Tpaje. uwbaHa  uHpraumja  je  Onaro  WiHaju
KBaAHTHTATHBHE Jeuununje neHoBHe ctabuiHOCTH
M HUBOA LIWIbaHe NHGIIALNE Y PAa3BHICHHM 3eMIbaMa
(2.0% wnn 2.5%). Tako je kpajem 2021. yrephena
uWbaHa crona wndaanmje po neuembpa 2024,

Y ocknamy ca daxowaw o wivenava Saxowa o Hapoowof Gan Cpiuje
(Crywbenn rnacwuk PC”, 6p. 442010), Haspumnw oa6op, kao oprad
Hapoane OGanke Cpbuje, npeyieo je  cea onuuuherma  JOTARALIHCT
Monetapror oafopa

roaMHe Ha HuBoy oa 3,0%, ¢ 103Bo/beHnum
oacTynamwem = 1,5 mn.

3anpkaBambeM  Cpellbe  BPEIHOCTH  UH/ba 34
unbnaunjy Ha 3%. Hapoana Oanka CpoOwuje
notephyvje cBojy oaayuxoct aa HHpIAuUMHjY Y
cpelmeM POKY OP/KH HAa HHCKOM HHBOY, IITO je
jEﬂaH 0 K/bYUYHHX eJeMeHarTa OYYBidHa
NocJOBHOT H NMOTPOIIAYKOr noBepemwa. lume ce
'\"Baﬂ(aﬁaj}' NMOBObHH Ma]\']')DL’KOHOML‘KH pe3varTaTti,
KOjH Cy cayyBaHH M Y BpeMe NaHiemuje, a
OCTBapeHH cy 3axBabyjyhu I[yHO] KoOpaHHaUMiu
MoHeTapHe M ¢uckanHe noautuke. llopea rora, y
YCNoBHMA I]pOMCHJbHBHX H3rinea rnodannor
OTIOpaBKa W BOJATHIIHHX TOKOBa Ha MehyHnapoanom
poOHOM M (DPHHAHCH]CKOM TPXKWILTY, 33/pKaBabem
UH/ba MOHETapHa MNOJMTHKA JIONPHHOCH Jla/beM
nosehaby  OTMOPHOCTH  HAlE  NPUBPEAE  HA
MOTEHLMJATHO HETaTHUBHE EKCTEPHE YTHIAJEe, a THME
M ouyBamy J00pUX M3TJIe/1a pacTa Hallle NpuBpeie.

HlupuHa 103BO/bEHOI  OACTYNAa O] LW/BA
3aj]piKaHa je Ha HUBOY o + 1.5 m.m., wTo ymamyje
norpedy 3a 4ecTHM peakuHjama  MOHeTapHe
NOAHTHKE H JonpuHocH Behoj npeiaBMaHBOCTH
MOHeTapHHX ycnosa. Kao wmana W oTBopeHa
npuBpena, Cpbuja je wMinokeHa jeluaBarbUMa Ha
mehyHapoaHoM poGHOM H (PHHAHCH]CKOM TPKMLITY,
KOja MPHBPEMEHO MOIY [1a Y3POKY]Yy BOJATHIHOCT
vKynHe uHdaauuje. Pacnol 103Bo/beHOr 0JACTYNAKA
o1 unba octaBba Hapoanoj Ganum Cpbuje sehu
npocTop Ja BOOH padyHa H O CBOM IpYTroM LWBY
duHaHCcHjcKo] cTaOMIHOCTH. Kao W 1a nopikasa
eKOHOMCKY noiauTHky Bnaze. koja  noactuue
OJp’KUBH NTPHBPEIHH pacT.

Ilnbana wHIauMja je CcpeamOopouHH LWL, WTO
3Ha4M Ja OCTBapeHa HH(pAAlHja MOXKE KPaTKOPOUHO
OACTYNATH 04  UWbAHEe  ycled  €r30reHux
nopemehaja. Hapoana Oanka CpOuje no3sonuhe
NPHBPEMEHO OACTYNawe MHbnaunje oa yrsphenor
Mba y ciaydajy kana Ou Bpahame wunduianmje na
UWE Y KpaTKkoM BpEMEHCKOM I'I(.‘plil),-"l)' 3AXTCBAIO
TAKBe TMPOMEHE Y MOHETapHO] MOJUTHLM Koje Ou
n3aizpane MmakpoexoHomcke nopemehaje. To  ce
OHOCH M Ha ciydvajeBe Harlinx NpoMeHa 1eHa
NPUMapHUX  [POM3BOJA WM  HA  OJACTYNakba y
MJIaHUPaHOM pacTy LeHa NpOou3BOAA Koje ¢y 1oj
AUPEKTHUM HJIM HHIMPEKTHHM YTHLAjeM o/U1yKa
Bunane.

Wesapandyy Hapoowe Gavxe (CpOuje o 1l baiiam cmonaMad indiaife oo
2024 cooune yepojed je Ha ceawmun Haspwwor oafopa Hapoawe Ganke
Cpbuje 9. neuembtpa 2021



Lnmwany crony nudnaunje Hapoana Ganka Cpbuje
HACTOJM 1a 110CTUTHE TpoMeHama pedepeHTHe
KamMarTHe  crone, Koja e npuMembyje v
cnpoBohersy 1JIaBHUX ONepalHja Ha OTBOPEHOM
TPAHIITY. Ta KaMaTHa ¢Tona nNpeacTaBba OCHOBHH
HHCTPYMEHT MOHETapHe MNOJAMTHKE, a O[LIyKe O
HWEHO] BHCHHHM JIOHOCE €€ Ha OCHOBY aHainie
eKOHOMCKe cHTvallMje W olleHe Ovayhux kpeTamba,
Kao W cpewopouHe npojekimje uudaaunje, Octanu
MHCTPYMEHTH  MOHETAPHOI  peryincarma  Mmajy
noMohHy  yaory JONPHHOCE  HECMETaHo)
TPAaHCMHCHJH yTHLIAja pedepeHTHe KaMmaTHe cTole
Ha TPIKHILTE, K40 M pa3Bojy GHHAHCH]CKOT TPKHLITA
Ge3z  yrpokasama  cTabWIHOCTH  (PMHAHCHjCKOT
cHeTema.

Hapoana OGanka  CpOuje  crpoBojin  PekHM
pykosoheno  nausajyher  jpesm3nor  Kypea.
HUHTepBeHUMnje Ha JICBHIHOM TPKHIITY CHPOBOJIM

Kako ©Ou ybnaxuna npekoMepHe KpaTKopouHe
U(.'LIH.‘IaLlHjL‘ AeBHIHOI K¥pca, o4yBanla cTabMIHOCT
lLeHa M (HHAHCH|CKOr CcHCTEMa M ojpikana
aJeKBaTaH HHBO JE€BH3HHX PE3EPBH.

Paan  jauawka  TPaHCNapeHTHOCTH  MOHETapHe
NOJHTHKE H OTBOPCHE Ki)\!}llill\'dllll}ﬂ C :l{l]!llt'llllhv\‘
M3BpmHn 0100p 10HOCH OIYKE O MOHETApHOj
NOJHTHLH NpeMa ¥T BphCHU\! pacnopciy CclHHLAa H
pedoBHO o0aBewiTaBa JaBHOCT O  OCTBapetby
vrBpheHHX uWsbeBa 3a uudaaumjy u mepama kKoje
npeay3uMa paiaH HbHXO0BOT ocTBapHpama. Takohe,
npuidKoM oljaBbHBamka H3sewraja o uudaunjn
JeTa’bHO  ce obpainaxy MAKPOEKOHOMCKE
Mpojekinje H 01TyKe MOHETapHe NOJIHTHKE.



II. MoHeTapHa NOJIMTHKA W OCTBape¢ HH/baHe HH(Ianuje

1. Monerapua noantukay 2021.
IroJHHH

Mouerapia nonutnka Tokom 2021, Bojmna ce y
cknany ¢ Hpozpasom monemapue nojiumiie
Hapoone 6anke Cpbuje y 2021. coounu.’ 1lporpam
MOHETAapHe MOJIMTHKE, KOjU je JOHET V jeueMopy
2020. npeaenhao je 1a he Hapoana Ganka CpOnje
HacTOjaTH 1a OCTBApH YTBpheHH LML 33 nHduaunjy
J0CTe THUM " MpeBHIAHBHM npomMeHama
pedepeHTHe KamaTHe cTone. mpu uemy he y o03up
VIUMATH  TpojeKkuMjy  HH(IalHje,  eKOHOMCKa
Kperawa y jaomaheM H MelhyHapoaHOM OKpykemy.
Kao W yTtHuaj Ha QuHaHCHMjcky crabuanoct, VY
Ipocpamy je netakdyto na he Haponna Gawnka
Cpbuje u y 2021. roamHu 3aap:xkati norpeduy
(pnekcHOMIHOCT MOHETapHe NOJIMTHKE Y [Oorjiely
kopumhewa HHCTpyMeHaTa Kako On obeidejnia
HECMETaHo  (PYHKIMOHMCAIbE  TPAHCMHCHOHOT
MEXaHH3Ma MOHETapHe TOJMTHKE, ald U Npyxuia
NOAPIIKY NPHBPEIHOM OIOPABKY 0/ HEraTMBHHX
edekaTa nanaemMHuje.

Tokom 2021. roanHe BHcHHA pedepenTHe
KAMATHE CTOMe 3aJP&KaHA je HA HeNnpoMemeHoM
HuBoy o1 1%. KolHKo H3HOCH o1 jeuembpa 2020,
roaute. To je HajHHAHM HHBO pedepeHTHE KaMaTHe
cTone y pekumy Lnbarma wHpaaumje 1 3a 1,25 n.n.
HUKH HHBO HETO Y MpeTKpH3HOM nepuoay. Mnak, y
yenosuMa nosehama nHdGIATOPHUX NPHTHCAKA, KOJH
Cy npe cBera nocieanua $paKTopa Ha CTPaHH NOHYy1e
3 mehynapoanor okpyxkema, Hapoana 6Hanka
Cpbuje on oxktobpa 2021. roamne nocrenchHo
CMambyje eKCNaH3MBHOCT MOHETAPHE TNOJHTHKE
nosehameM npoceune noHaepucane KamartHe
cTONne Ha je/lHOHele/bHHM  PeBEPIHMM  peno
AVKIMjAMA, KAaO M TPOLIEHTa BHIIKOBA JIMHApPCKE
JHKBHIHOCTH Danaka Kﬁje NoBIA4YH NYTEM OBHX
aykumja. IlpeTxoaHo je xpajem centemOpa j10Hena
OUTYKY J1a TpecTaHe 1a OpraHuiyje aykuuje peno
KyrnosuHe auHapckux XoB. kojuma je OaHkama y
veaosuma  naviaemuje  obesbehusana  amnapceka
JMKBHJIHOCT, M0 KOM OCHOBY je /10 Kpaja rojinHe
nosyueno oko 50 mapa aumnapa. Ha nocneamoj
aykuujn y 2021, roamHM, Koja je ojapkaHa 29.
JLCllumﬁpa. npoceyHa peno cTona Ha pL‘HL‘p'i?I}IM
HeJeTLHIM peTio ayKuujaMa niHocuia je 0.5%. wro

je 3a 0,39 n.n. BuILE O HEHE NPOCEYHE BPE/IHOCTH

y  oktobGpy. MHaue, MeTolOM  aykudja no
BapHjabMIHO]  KamMaTHoj  CTOMH  KOjUM  ce
JIMKBHJIHOCT MOBJAYM Mo cTonaMa koje OGaHke Hyae
M Koje cy Onmke TPKHIIHMM 1daje ce moryhHoct
Hapoanoj 6anun CpGuje 1a pearyje Ha TPKHIITY H

JCmyaenn rnacwnk PC™, Gp. 882019

De3 mpomeHe OCHOBHMX KamatHux crona. Ha Taj
HAYHMH OBaj MOJIEN1, KOJH ce npuMerbyje o/ Jeuemopa
2012, roamuHe, crBapa npeayciope 3a
(piekcHOWIHIje eI0Babe MOHETApHE MOJHTHKE Y
CMUCIY [a Cce€ MOXKe pearoBath I1poOMeHOM peno
kamaTHe crone M u3Melhy cacranaka HW3pplunor
oabopa.

IMouyetak 2021. roanne obesiekN10 je NOropiiakse
enuaeMHjcKe cCHTYalnje vy cBeTy M Koa Hac. Mnak,
MO3UTHBHH  edeKTH  NPeTXOJAHNX  nporpama
C])HCI\'&.'IHHX Mcpa H MOHETApPHHUX CTHMY1aHCa
pe3IVATHpPATH CYy  venelHum  npunarohaBambem
NOTpOWAYKHX HABHKd H MOCNOBdHa leC,:l)"jCha b
H3IMEHECHHM YCJI0BHMA, WITO ]C Y3 L‘E])L‘KTL‘ 3ano4yeTe
BakuMHaluje rpahana pannje Hero y sehuun gpyrux
3eMasba, ¥ BEJIHKO) MEPH J0NPHHENO J1a HETaTHBHH
edekTH nangemuje Oyay 3HaTHO MaibH Hero |y
npsoM Tanacy. To je 3a peiysrat umano W 3HaTHO
OpKH NPUBPEIHH PacT 0J1 OUCKHBAHOT U JI0CTH3aHE
npeTkpusnor Hupoa bJlI1-a camo Tpn Tpomeceuja
HaKOH M30Hjama naHaemuje.

JewaBawa vy mehynapoanom okpywkemwy, npe
cBera VvV 30HH eBpa, HallleM HajBAKHHjeM
€KOHOMCKOM NapTHepy, W ja/beé cV 3axTeBa.a
ompe3Hoct vy Bohewy MoHeTapHe TNOJHTHKE.
[ToowTpaBate 3JpaBCTBEHHX Mepa Y TOTOBO CBHM
3emsbama Espone u  nosehana HeW3BECHOCT Y
noriedy yTHUaja TOKa naHaeMHje W rojabe HOBHX
cojeBa BHpYca OJIpa3swiin €y €€ Ha YyCropaBare
NPHBPEIHOT pacTa 3oHe espa, npe ceeray T1 2021,
HakoH Tora. enmnjemujcka curyaumja je, riodanHo
NMOCMATPaHo, MOMpaBbeHa, WTo je  pe3ynTHpano
MOMyLITalkeM eNHACMH|CKNX  Mepa. yOp3amem
CKCTEPHE TpawkHke H Ilt’)lll}.‘i-lllleM HirneanMa 3a
rnoGanHu npuBpeann pact. To je. y3 MHBecTHUHje
H3 MpETXOAHOr NEpHoia, Mnpe CBEra b paBMC‘IL’bHBE‘
CEKTOpE, MNO3UTHBHO YTHLANO Ha Hall H3BO3 H
akTHBHOCT npepahuBauke HHIYCTpHje. W Topen
NMPHCYTHHUX edekaTa 3acToja vy rnodaTHUM JaHIHuMa
cHab1eBama.

Hako cy oa noverka 2021. nojauauu uHpraToOpHH
npuTHCUM  Ha  robanHom  HuBoy,  BelinHa
HeHTpaJHUX DaHaka je Tokom Beher gena roamxe
MPoOLUEHUBAJIA /1A je peu 0 NPHBPeMeHoM pacTty
HHPIATOPHUX NpHTHCaKa, demy, nopei edekrta
HHucke Oase U3 NpeTXojHe rojHe. J10TNPHHOCH pacT
leHa [PUMApPHUX NPOU3BOAA WHHLHPAH HariauMm
pactoM riaodanHe Tpakibe, Kao M HemoryhHocT
MoHYIe 1a ce V KpaTKoM poKy npwiaroa pactyhoj
TpaxkmH. Mnak, ¢ MpOoTOKOM rojIMHe HCMOCTABHIIO Ce
aa cy TPOIIKOBHH NPHTHCLH nocTanu
HHOIATOPHHUJH M [OCTOJAHMjH  HEro wWTo ce



OYCKHBANO, HA UITa C)' ce, IIopc;l BHIIHX CBCTCKHX
HeHa llil(])'l'i.‘. Xpi]lit) H MeTana, 0:1[){].}1(3]12}.’]“ H BHLLIH
TPOIIKOBH  MehyHapoaHOr TpaHcnopra. Kao M
MOCKYI/bEH:E OCTAIHX €HepreHara, NpHpoJHOT raca
W C/NCKTPHYHE EHeprHje Ha peKopiHe HHBOE Y
okTobpy. Ha pacT yBo3HHX M mponssohaukux lieHa
OJIPA3HIIN CY €€ W HecTalnle NojeAnHnX CHpPOBHHA
V MPON3BOAILH W 3aCTOJH ¥ TIOOAIHNM JIaHIMMa
cHab/ieBama.

Y takeum  okonHocTHMa.,  oapehenn  Opoj
HeHTpanHux GaHaka y cBeTy. yKbYuyjyhu u 3emibe
peruoHa y peknMy Linsbawa HHpIaumje, 3ano4eo je
uukayve nosehamwa pedepeHTHe KamaTHe cTore.
[Topea BHIIKMX LIeHA €HEPreHaTa H JIpYTHX TPOIIKOBA
Y NPOM3BO/ALH, pacT HHbIALHKje ¥ OBHM 3eM/baMa
BOJAMAN ¢y M jJomaha Tpaxkma M 3a0lITPEHN YCII0BH
Ha TPXKMWIUTY pala. o 4eMmy cBeaoun M OasHa
HH(IalMja, Koja je y OBUM 3eMibama Takohe 3HaTHO
nopaca. 360r Tora cy nojeanHe ueHtpanHe OaHke
OBUX  3emaska  Tokom  2021. vy mehoj  mepn
33010TPABae MOHETApHE YCAOBE HEro wWTo je To
unnmiaa Hapojana banka Cpbuje.

Pedepenrhe KaMaTHe crone Bojchnx
unenrpannnx 6anaka, ®E/1-a n Ellb-a, octaue cy
HA MCTOPHjCKH HAJHHKEM HHBOY, ATH CY Kpajem
FoJIHHE, ¥ YCJI0BHMA u‘.spa;«eﬂujux IIH(_IJ.'ILIH‘I;‘)HH.\'
NpUTHCaKa, I'Il)BU.’bHHjH.\' H3rleaa NnpuBpe/iHOr pacra
H CMamCHa He3anoc/JeHOCTH, OBe LeHTpaiHe DaHke
JaoHene OUTYKY ) CMameby nporpama
KBAHTHTATHBHOT NONYWTaka 3a HApeIHH NepHO. ¥
TAKBUM OKoJIHOCTHMa nosehaHa CY OUYCKHBaa
TpaHINTa 1a he y cKOpHMjeM TMepHojy VYCaejanuTH
HOPMAJIN3ALM]a MOHETAPHUX TMONWTHKA, Npe cBera
MDEJl-a, Ha mTa ¢y ¢TpaHH MHBECTHUTOPH PCaroBaiu
MalboM saunTepecoBaHowhy 3a yiaraima y BHILY
NOPT(POIIHO MHBECTHIH]A Y 3EMIbE Y YCIONY.

W undaannja v Cpouju. kao u y Apyrum 3emibama,
uMana je yinasHy nyrtawby Tokom 2021, roamue, Ha
wra ce, nopel eekTa HUCKe Oase, o1pakasao pact
CBETCKMX lleHa TMPUMApHHX [pou3Boja (HadTe,
MET@1a H TM0bONPHBPEIHHX TPOH3BOAA), a o1
ABIyCTa M ce30HCKH HeyoOHYajeH pact ueHa Boha
noppha Ha gomaheM TPKHIITY yesea AyroTpajHe
cyle TokKoMm leTiwnx meceud. To je 3a nocieamuy
HMAIO KpeTatbe MHpIauMje M3HaJ Topie rpaHulle
A03BOJBEHOT OACTYNama o1 LH/ba o1 centembpa n
A3 KpajeM rojMHe H3HOcH 7.9% Mr.. oa uera je
NpeKko TP YeTBPTHHE  JIOMPHHOCA  YKYIIHO]
HHGIAUHIN NOTHIATO 0J1 BUILINX LleHa eHepruje M
xpane. C apyre crpade, Oasva wunduaumja (no
HCKJbYUCH)Y [lIeHa XpaHe, eHepruje., ajkoxola H
LMrapera). Ha Kojy Mepe MOHeTapHe MOJHTHKE
BHILIE yTHUY, OMIa je 3HATHO HHKA 01 YKYIHE
uudnaunje u y aeuemOpy je wH3Hocuia 3.5%.
Ouysamwy Oa3He HHQIAUHje HA HHAKEM HHBOY
JONPHHENE j¢ peJJATHBHA cTabMIHOCT JIeBHIHOI

KYpca, KoOja je TMpeicTaBbala CHaKHO CHIPO
LIeHOBHE CTAadMIHOCTH ¥ NPETXOAHHX OCaM roJHHa.

H v 2021. roannn Hapoana 6anka Cpbuje ouysana

je penatuBHy cTabMIHOCT Kypca JMHapa IpeMa

eBpy. namsenso nparchu dakrope w3 gomaher u
MehyHApOAHOr OKpYKea KOjH YTHUY Ha KpeTamba
Ha jgomaheM JIeBM3HOM TpKuinTy M pearyjyhu
NpaBoBpemMeno M ojMepeHo. Y yclloBuma
npeopnahyjyhux  anpeumjanujcknx  npHTHcaka
tokoMm Beher nena 2021, nwa nusoy roauue Hapoaua
Ganka CpOuje Omaa je HeTo Kynall jJeBH3a Ha
MJIT-v y u3nocy oa 645 muM eBpa, ¥ nopel Tora
IWTO je KpajeM roauxe, 300r Ce30HCKH MojayaHor
YBO3a €HepreHaTa. pearopalla NpeTeKHO Ha CTPaHH
rnpoiaje 1eBH3a.

Mmajyhn y Buay aa je wndaaumja y Cpoujn ouna
npete;xHo BoheHa (hakTOpHMa Ha CTPaHM NOHYJe. a
Na GaKTOPH HA CTPAHN TPAKILE HE M3a3HBajy jaue
UHQIATOPHE  MPHTHCKE, Jla ¢y  CpelbopouHa
nH(pIauMoHa ouexnBatba (pUHAHCH[CKOT ceKTopa M
NpUBpeje OcTana y IpanuiamMa 1niba, Kao 1 ja ce
OYCKHBAIO A hL’ Ce ¥ XNOpH3OHTY MOI{CTHPHC‘
nonantuke vHdGaannja vahn y rpaHiiaMa Unba (WTo

je mepuoa oA oxo roauHy jana ynanpen), Hapoaua

Oanka CpOHje ymepeHo je nooluTpasana MOHeTapHe
ycnose. [lpH  Tome, npernocraske o KpeTawmy
daxropa w3 wmehyHapoamor okpykerwa Oune cy
3aCHOBaAHe  Ha  npojekudjamMa  MehyHapoaHHX
(bHHAHCHJCKUX MHCTMTYLM]aMa M OuUeKHBaWkHMa Ha
0a3n ¢jyuepca. KOjH ¢y YKa3MBAIH HA NOMYLITame
nputHcaka oa T2 2022, no oOcHOBY CBHX
npuBpeMeHnx axkrtopa koju cy y 2021, Boanau pact
uudnaumje Ha rnodanHOM  HHBOY. Y TakBHUM
okonHoctuMa, Maspmnn oabop je ovekusao jga he
ce on T2 2022, undmaumja nahu na onanajyhoj
nytawn U Jda he ce tokom T4 Bpatutn y rpaHuie
LHHIbA.

Kpajem 2021. gomno je 10 uiBecHe crabunniaunje
CBETCKHX L¢Ha [IpHM{lpHHX npoHieojia. a |10jamu1u
Cy Cce MW NpBH CHIHAIW MONylITama 3acToja y
rao0anHUM  aHuMMa  cHabaeBamwa.  MebhyThm,
IA0IITPaBalbe  FeONOJMTHYKHX  TeH3Hja 01
noverka 2022, m nibujame KpHie v YKpajuHH
O0pa3HaH CY €€ HAa J10JaTHH pacT lcHa cHepreHaTa H
IIpHME{pHI],\' npon3eojia. Tako Jla ¢y OHC JOCTHrIe
WIH MpecTHrile HCTOPHjCKH HajBHIIE HHBoe. VY
TAaKBHM OKOJIHOCTHMa [ocTano je wisecHo na he
MH(AATOPHN MPUTHCUM Ha rhHodanHoM HUBOY OHTH

Jjaun u mocTojannjm, 300r uera je v HapoaHa Ganka

CpOuje noHena OIIYKY Jia HACTABH 3A0LITPaBambe
MOHETapHHX yCIoBa.

| ]pHJIIIKI}M JAOHOWIEHKHA OJIYyKa o© MOHCTBPHOJ
nonuTHuy, M3spunn oadop je uMao y BuHIy 1a
NoBO.bHH (HHAHCHjCKH VCI0BH KOjH MOJCTHYY
aomahy Tpakiby, a THME W VKYNAH NPHBPeIHH
pacT, MOry OHTH OJpAKAHH M C HEWTO MakbHM



CTENeHOM eKCIIAH3IHBHOCTH MOHETaApHE NOJHTHKe
Hapoaune Ganke CpOuje. YcinoBH 3a1yKHBamka Ha
aoMaheM TPARMIITY OCTAIH CVY NOBOJ/LHH H TOKOM
2021. roamnne. Kao pesynrat Tora, KpeaMTHa
aKTHBHOCT je YeTBPTY IOJAHHY 3ape/loM HacTaBuia
aa pacte no roroso asoundpenoj cronu (9,.9% y
2021).

[lpema npouenn P3C-a. Cpouja je y 2021. roauuu
ocrapuia peaanu pact B/AI-a on 7.4%. Pact v
cBa UCTHPH Tpomecedja OMO je M3HAJ OUCKHBAHA
Haponue Ganke CpOuje, a BUCOK edekar 1npeHeTHx
TeHiaeHunja w3 T4 2021, (m3B. carry over)
JONPHHOCH  TIOBOJBHO)  OCHOBH 3@  HACTaBak
AMHAMHYHOT pacTa ¥y oBoj roanHH. [1puspeann pact
BOJIHO j€ PacT aKTHMBHOCTH Y YCITY/KHUM CEKTOPHMA
u rpaheBHHAPCTBY. alW M HHIYCTPH)H, YNPKOC H
aabe NPUCYTHHM HM3a30BHMa Yy MorJie/ly 3acroja y
rnebanHuM  naHunMa  cHaGaeBawa.  HeratHsan
JONPHHOC  pacTy  MOTeKao  je  jeaMHo ol
NMOJLOTNPHBPEIHE NMPOM3BO/ILE, Koja je ychea cyle
onana 3a 5%. llocmarpano ¢ pacxojHe cTpaHe,
Hajsehn nosuTuBan gonpunoc pacty b/ll-a y 2021,
FOAMHH Jau cy NpHBaTHA MOTPOlIba H OpyTo
HHBECTHLIMjEe vV OCHOBHe (QOHI0BE, HEMY CY
JONIPHHEIH W HACTABAK (PHCKAJHEe NOJApUIKe H
peanusalMja nporpaMa  €KOHOMCKHMX  Mepa Y
BpeaHoctn  oko  4.2%  bJIIl-a, kao wu  pacr
KanuTainux n3zataka apxkaee Ha oko 7.4% BI1-a.
[To3uTHBAH JOTIPHHOC NPHBPEIHOM pacTy Jao je W
H3BO3. HA KOJH CY Ce ca CTpaHe MoHy/e ojpakasane
WHBECTHUHje W3 NpeTXoJHor  nepwoaa y
pasMeH/bHBE CeKTOpe., a ca CTpaHe Tpaxkibe
NOBO/LHUJH  M3MJIEAN  PACTA  HAWIWX  HAjBAKHW]UX
TProBUHCKHX MapTHepa. Y NpWIOT pacTy W3BO3HE
NoHy/e roBopH # nojatak 1a je npuaus CIH y
CpOujy v 2021. u3nocno 3.9 mupa eBpa. udume je
npemailieH jgocajaliibi pekopa u3 2019. roaumne,
MpH YeMy je NPHIAHB U Jlasbe GHO NPETERHO YCMEpeH
V HIBO3HE CEKTOpeE.

V¥ 2022. u cpeamwem poky Hapoana Ganka Cpouje je
OuYeKMBANa TMpHBpeaHH pacT y pacnony 4.0-5.0%.
yemy he J0NMpHHETH HACTaBaK HWHBECTHIIMOHOT
HHKIyCca " peannzaunja BESTMKMX
HH(PPACTPYKTYPHHUX [IpojekaTa, Kao M pacT JIHuHe
NOTPOUILE MOAPKAH [OBOJBHHM TPEHI0BHMa Ha
TPAMIITY paza. bnar  HeratHBaH  J10npHHOC
OYEKHBAO C€ O] HETO H3BO3a Y ycaoBuMa nosehaHor
YBO3a OIpeMe paiy  pealusaluje  NOMEHYTHX
MHBECTHIIMOHMX Npojekara, npu uemy he npuivs
Kanurana y [peTekHO H3BO3HE CeKTope. y3
OYEeKMBAHH PacT eKCTepHE TPAXKILE, PE3YITHPATH M
peslaTHBHO BHCOKMM CTOMaMa pacta nisosa. 30or
HENMOBOJLHUJHX  M3rejla rnodanHor [pHBpeaHor
pacta HakoH H30ujarba kph3e y Ykpajunu, a npe
cBera 3oHe eBpa. M3ppunp oabop je peBHaHpao
npojexunjy pacta b/lI1-a 3a 2022, roauny Ha
pacrnion 3.5-4.5%. 110K je cpearmOopouHa NpojeklHja
pacTa cKOHOMCKE AKTHBHOCTH 3ajipAaHa ¥ pacnony

4,0-5.0%. HcToBpemeHo, npolemwyje ce Ja cy y
2022, roaMHH M3paKeHWjH PH3MLH  HaHHXKE 3a
ocTBapewe  npojekumje  b/lIl-a  nmo  ocHoBy
HeH3BECHOCTH Y  NOraeay  JAy/KHHE  Tpajarba
KoH(pankTa y YKpajuHu. epekara 1o ToM oCHOBY Ha
CBETCKE lIeHEe eHepreHara n Xpane, 1yKHHY Tpajatba
jactoja y rnobalHHM naHuMma cHableparmba, a y
Makoj MepH M Hcxoia domahe nosbompHBpeiHe
ce30He. McToBpeMeHo.  npema  LEHTPalHO)
npojekunjn (maj 2022)., ouekyje na he wmr.
uduannja y 112 2022, umatn onagajyhy nyramy.
na he ce y rpanmie IH/ba HajBEPOBATHUjE BPATHTH Y
I12 wnapenwe roaMHe. a 3aTUM  HAcTaBHTH Ja
ycropasa 10 Kpaja XopH3oHTa npojexuwje. Pact
CBETCKHX lleHa NPHMapHHX NPOH3BO/A. CHEpPreHara,
Kao H YBO3HA MH(IIALHja. KOJU CY J0AaTHO MojauaHu
01 H3dHjarba KOH(pIMKTa y YKpajuHH, y KpPaTKOM
poxy M nabe he BpwIHTH WH(AATOPHE NPUTHCKE Ha
lieHe HenpexpamOeHHX MPOH3BOAA H yeyra, Kao H
npexpambennx npoussosaa Oe3 soha u nospha, anu
ce Yy XOpPHM30OHTY TMpOjeKlHje OYeKyje HHXOBO
chabrberbe.

C ob3upoM Ha TO a IJIJaBHH pPH3HUH 10
uHpIauMjy M 0CTala eKOHOMCKAa Kperatha M
Aabe aogaze  u3 Mehynapoanor okpykema.
Hapoana Ganka Cpbuje he HactasMTH ja npat H
aHaTH3Mpa TpeHjoBe Ha MehyHnapoaHoMm pobHOM H
(hHHAHCHjCKOM TPKHMIITY W Jla [poLemyje HhUXOB
yTHUA] Ha Hawy npuBpeay. Y 3aBHCHOCTH o1
reoToIMTHYKHX JIellaBaka M KpeTamwa K/bYUHHX
pakTopa unpaaunje u w3 romaher u MehyHapoaHor
OKpyKera v HapeaHoM nepuoay, Hapoana Ganka
Cp6uje he npouewnsatn 1a s uma norpede 3a
JIOJIATHUM 3a01ITPABAEM MOHETAPHHX YCI10BA.

[ToceGHo TpeGa uctahm m 1a je Hama npuBpeaa
AAHAC OTNOPHMjA HA NOTpece Hero y ciay4yajy
nperxoanux Kpuia. [IpeTxoHuX rojinHa 3HatHo je
ojayaHa makpoekoHoMcka crabuianoct y CpOujn u
CMameHa eKCTepHAa M YHYTpalllbha HepaBHOTEXa, a
JeBH3HE pesepBe 3emibe nosehaHe cy Ha HajBHIIH
HHBO. 1T jJonpuHocH W Behoj otnopHocTH 1omahe
NpHBpese Ha pU3HKe M3 MehyHapoaHor okpyKerba.
Ha To ykasy)y oAJyKe KpPeIWTHHUX pejTunr
arenumja. ¥ maprty 2021. roanne arenunja Moody's
nosehana je kpeanthn pejrunr Cpbuje ¢ ba3 Ha
ba2. a y aeuemOpy je pejTHHr aredumja Standard &
Poor’s oanyunna 1a  nobosblia H3rneae  3a
noeehawe KpeJMTHOr PejTHHTA, KOJH je Ha HUBOY
bb+. ca cTabuiHuX Ha No3MTHBHE,

[TpuopHTeT MOHeTapHe nosnTHKe W dabe he OuThH
oOe3belerse 11eHOBHe M (MHAHCHjCKE CTaOMIHOCTH
Y CpedtbeM pPoKY, Y3 MOAPIIKY HACTaBKY pacTa Halle
NpUBpee N 3anociIeHOCTH, Ja/beM PAcTy H3BO3IHOT
CCKTOpa. Kao H NMOBOJbHOM HHBECTHIIHOHOM
aMOHjeHTYy.




2. UHcTpYMeHTH MOHETAPHE NOJIHTHKE

OCHOBHH  MHCTPYMEHT  MOHETapHe  [0JIHTHKE
Hapoane Oanke CpbOuje jecte pedepeHTHA
KAMATHA CTOMA, Tj. KAMaTHA CTona Koja ce
npuMersyje v cnposoljemy riaBHHX onepauuja
HA OTBOpPEeHOM TpuITY., Ynora pedepeHTHe
KamaTHe  cTOMe  MOApKaHa  je  KOpPHIOpOM
KAMATHHX CTOMA HAa JIeN03UTHE W KpelHTHe
0JaKWIKMIE M JIPYIHM  onepauMjama  Ha
OTBOPEHOM TPKHLITY, Iopen OCHOBHOT
uHerpymenta,  Hapopna  Ganka  CpbOuje vy
crnpoBoliery MOHeTapHe NMoJHTHKE KOPHCTH H Ipyre
HHCTPYMEHTE .\-lOHL‘Tap}IUI' pf.‘r}'."lllf.‘ﬂlb-’l. npe cpBera
oGaBeiny pelepBY H onepalHje Ha 1eBHIHOM
TPHKHILITY.

Onepaunje HA OTBOPEHOM TPHKHLIITY

['naBHe onepauuje Ha OTBOPEHOM  TPRMIITY
Hapoaune Ganke CpOuje w Tokom 2021. roanue oune
cy jeaHoHe/e/bHE peBep3He perno TpaHcakuHje, Tj.
peno Tpancakumje npojaje  XoB  (nosnauerse
JIMKBHIHOCTH ).

Peno tpancakumje Hapoana OGanka  CpOwmje
cnposoauna je ceojum XoB. 3a nortpebe peno
npojaje y 2021. roAuHn eMHTOBAHA je jejiHA cepHja
OnarajHMMKNX  3anMca Yy  YKYMHO] HOMMHAJIHO]
Bpeanoctn oa 500,0 mapa aunapa. Emucnja jeane
cepuje OnarajHHMuYKHX 3anMca BHCOKEe HOMMHAJIHE
BpEIHOCTH HacTaBak jt.' l'IpElKCC H3 TIPpETXOJAHHX
roaMHa koja GaHkama omoryhaBa ja ajleKkBaTHMje
pacnoflasky XapTHjama y OKBHPY HCTe cepHje M
jeaHocTaBHMje ynpasibajy THKBHIAHOIINY.

Tokom 2021. roauHe opraHu3soBaHe cy 52 aykuuje
peno npojaje XoB. Aykumuje cy oprannsosaHe
jeaHoM  HegelsHO 1o Mojeny  BapujabunHe

[pagmkor 11.2.1. Crarbe npoaa™Mx/kKynibeHux
XoB HapogHe B6aHke Cpbuje
(y mnpa RSD)
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Wasop HBEC

BULIECTPYKe KamaTHe cTone. (cTBapeHH oOuM
npoaaje XoB y 2021. roamun (2.446.6 wmipa
auHapa) 6uo je Behn Hero y 2020. roannm (1.748.5
MJIpI IHHapa).

Ilpoceuno crame XoB Hapoane Ganxe CpOnje y
noprdonnjy Ganaka Tokom 2021. roaHe H3HOCHIO

je 46.8 mnpa auuapa, wro je 3a 12.4 mupa AvHapa

suile Hero y 2020. roaunn. IMocmarpado y oaHocy
Ha kpaj 2020. roauue, cratbe THX XoB nosehano je
3a 14,5 mapa amuapa w kpajem 2021, roanue
H3HoCcHIIO je 44.5 mipi AnHapa.

Haponna OGanka CpOuje je v npBHX JeBET MecelH
2021. roamHe HacTaBWIa Ja Tpyka MNOJAPIIKY
qomaheM  QMHAHCHJCKOM  CHCTEMY W YKYIHHUM
CKOHOMCKNM  TokoBHMa  obesbehemwem  jojarTHe
JIMHAPCKE JIMKBHAHOCTH OaHKapckoM CexTopy v
niHocy oa 86,0 mapa amnapa (v 2020. roamun
ykynHo 41.6 Miapa aMHapa)., opraHHsoBakbeM 38
aykiMja peno kynosuHe XoB (jeanom Heaesbno), ¢
POKOBHMA ;Lucm:ha TpaHC‘dKllHjEl 0]1 TPH Mecena, 1no
BEOMa MoBOJLHO| kaMaTHoj ctonu o1 0,10%, 1j. 1o
KBMaTHDj CTONMH Ha ACNO3IWTHE ONaxKiuue. A%
YCcnoBHMa ll()ja‘laH}!X raobanHmux IlH¢).’laT0pHHX
npuTHcaka, o1 okrobpa 2021. roamne Hapoaua
Oanka CpOuje npectana je ca OpraHH3OBakbeM
ayKimja peno KynoBHHe,

Jleno3nTHe M KpeaHTHE 0J1aKIIHIE

bauxe cv y 2021. roauHu HacTasuie 1a npekoHohHo
JgenoHyjy cpeactsa koa Hapomne Ganke CpoOwuje
(nenosuTHe onakmmue). [lpocewno aHeBHO crame
NAenoHoBaHMX cpejacTaga  Oanaka xoan Hapoane
Ganke Cpbuje y 2021. roamun mnivocuno je 90.3
MIIpA AMHapa, wTo je 3a 44,3 MiIpa AHHapa mame
nero 2020, roaune.

Tokom 2021. roauHe Oanke HUCY KOpHeTwie
KpeanTe 3a OJpKasare [HCBHC JIHKBHIHOCTH Ha
ocHoBy 3aiore XoB (kpeauTHe onakuuue).

ObaBe3Ha pelepgpa

ObpauyHnata ofaBe3Ha pe3epBa Koja ce H3jaBaja y
anHapuma kpajem 2021, roanne nosehana je 3a 26.8
MJIPA aMHapa (3a oko 12%) y oaHocy Ha kpaj 2020.
rogdHe M W3Hocuiaa je 2473 wmapa  avHapa.
HasegeHo nosehame pesynrar je nosehama aeBH3He
obaBe3He pe3epBe Koja ce M3jiBaja y JTMHapuMma 3a
17.4 mapa avuapa » nosehama 4HCTO AMHApCKe
obaBe3He pesepse 3a 9.4 mipa anHapa.

Y uctom nepuojy. obpauyHara o0aBe3Ha pesepsa
Koja ce u3ABaja y aesusama nosehana je 3a 235.7
MJIH eBpa M Mivocuna je 2.5 mapa espa. Takeo
KpeTawe je pesyntar nosehama jJeBU3HE OCHOBHILE
3a 1.9 mapa espa. npH uemy cy obaBede ca
poudHowhy 10 ase roaumHe nosehane 3a 2.1 muapa




eppa, a obase3e ¢ pouHowhy npeko aBe roJHHe
cmatbeHe 3a 0,2 Mapa espa.

Axko ce nohe oa cTpykType AeBH3HE OCHOBMLE,
npeTexkHH 1eo meHor nosehawa oaHOCH ce Ha
JIeBU3HY witeawy (1.2 mapa espa) W JCBH3HE
aenosute npuspene (0.9 mapa espa).

KamaTtHe crone

Tokom 2021. roauHe pedepeHTHA KAMATHA CTONA
Haponune Ganke CpOuje octana je HelnpomereHa
Ha HHBOY 04 1,00%, ka0 H KOpHIOp KaMaTHHX
crona oa = 0,90 n.n. v oaHocy Ha pedepeHTHY
KAMATHY CTOMY.

C apyre cTpaHe. y ycJ0BHMA jauarba HHIATOPHHX
NpUTHCaKa Ha rnobalHOM HHBOY, KOjH ce MpeiuBajy
M Ha 3emsbe y pasBojy (ykmyuyjyhu u Cpbujy).
Hapoana Ganka CpOuje je on oktoOpa 2021. roanue
no4esia ¢a CMalbebeM CTeNMeHa eKCNaH3IHBHOCTH
MOHeTaApHEe  MOJAHTHKE  TPUMEHOM  HEKOJIHMKO
MHCTpyMeHaTa,

Hajrnpe je nmpecrana ca OpraHH3oBambeM avKIHja
peno kynopuue XoB, kojuma je OGaHkama panuje
obe3behnBana AMHApCKa JTUKBHAHOCT HA POK Ol TPH
Mecela, fo BeoMma MOBOBHHM ycioBHMa. [lyTtem
oBor wMHcTpyMeHta y T4 2021, roamne w3
OGaHkapckor cekTopa nosyueHo je 494 wmipa
nauHapa. 3atum, Hapojana Ganka CpOuje 3anouena
je mpouec nocTeneHor, ajJH KOHTHHYMpaHor
nosehamka npoceune mnoHIEpHCAHE KamaTHe
CTOMEe Ha PEBEP3HHM peno aykiMjama, Kojuma Ha
pPOK 01  Heae/by  JlaHa  NOBJa4d  BHILKOBE
JIMKBHIHOCTH H3 OaHkapckor cHcTeMa. [Tokom
npeux jgeser Meceuw 2021, roauHe npoceuHa
NnoHaepHcaHa KamaTHa ctona usHocuna je 0.11%, na

MpacwmikoH 1.2 2. OBbum cTepunusaumje
NUKBUAHOCTA MHCTPYMEHTUMAa MOHETapHe
nonuTMKe

(y mnpa RSD)
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Masop: HEC

On kpajem 2021, roaune aocturaa 0,50%.

[Mopen Tora, Hapoana Ganka CpOuje nouena je aa
nosehaBa o0uM, Kao H nNpoueHaT BHINKOBA
JMHApPCKe JHKBHIAHOCTH  KoOje MOBJAaYH ¢
TP/KHIITA NYTEM ayKIiHja peno npojaje.

Ha oeaj waumn. Hapoanwa Oanuka Cpbuje
HCKOPHCTHIA je MyHY (JIeKcHOWIHOCT Kojy npyxa
JloMalii MOHETApHH OKBHP M eDeKTHBHO NMOOITPHIA
MOHeTapHe ycsioBe 0es 1npoMeHe pedepeHTHe cTole
H KOpHIOpa OCHOBHHX KaMaTHHX CcToMna.

Onepaunje Ha A€BUIHOM TPKHINTY

Y CKkaaly ¢ H[?Oﬂptl\l‘(i“ MOHEMAPHE NOAUMUKE 3d
2021. 200uny. Haponna Ganka CpOuje HacTaBuia je
JAa  cnpoBoAM pexkum  pykosoheno mimsajyher
AeBH3HOr  Kypea, y3  MoryhHoct  cnposohema
MHTEpPBEHIMja Ha JICBH3HOM  TPKHIITY  paiaM
ybnaxasatba NMpeKOMEPHUX KPaTKOPOYHHX
OCLUMIalMja Kypca [MHapa mnpeMa €Bpy, Kao M
ouyBata CTabMITHOCTH 1LleHa #W  (uHaHCHjcKOr
cHCcTeMa., Te OJp)KaBarba  aJeKBaTHOr  HHMBOA
NIeBH3HHX Pe3€PBH,

BpennocT jauHapa npema espy Ha Kpajy 2021.
rojiHHe OWJIA je TOTOBO HENpPOMEHEHAa Y OJHOCY Ha
kpaj 2020. roamHe. Hakon  KpaTKoTpajHUX
JIENPELNjalMjCKUX  NPUTHCAKa T[OYETKOM TrOJMHe,
KOJH ¢y OMIM Y3pOKOBAaHH YIJIABHOM CE30HCKH
nojayaHoM TpakmoM 32 JaeBu3ama  jgomahux
npeayseha — YBO3HMKA €HEpreHaTa, y TOKY MpBHX
nepeT Mmeceud 2021, roamHe npeoBnajaBain cy
anpeiyjaumjckn  npurtueun, a  Hapoawa Ganka
CpOuje je y ToM nepuoay Heto Kynuna 1.1 mupa
eBpa.

MpadwmioH |12 3. PedpepeHTHa kamaTHa
cTona M KOpMOoOp KaMaTHMX cTona
(AHEeB HA NoQAaLM, Ha roANLLEEEM HUB OY, Y %)
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[NputHcum ka jauawy sgomahe Banyte OMAM cy
pesynaTat oOHOBIbEHOT jejcTBa (PAKTOpa KOjH cy N ¥
BpEMe TIpe  [aHaeMHje  KpeupaliH  CTPYKTYpHe
anpeuMjaumnjcke TPHTHCKE, @ YHjH je 3ajeHHUKH
HMEHHUTE b nobosbiname MAKPOEKOHOMCKHX
rnokasatesba Hame 3em/be. JlenoBame THX dakTopa
HMano je 3a pesynrtar Behy moHyny on Tpaxie 3a
JleBH3aMa, KpeupaHy no Buie ocHosa. Ilpe crera.
npuwiue CJIU v Cpbujy y 2021. roauHu gocturao je
pekopjad HHBO o 3,9 mupa eBpa. JIOK je HeTo
npunus CJ/IM m3nocuo 3.6 mupa espa. Jledmunr
rekyvher pauyHa je ceaMy TOAMHY 3apeioM Yy
NoTmyHocTH nokpusex Heto npuansom CJIH. 36or
TAKBHX KpeTama NnoHy/j1a JEBH3A ol  CcTpaHe
pesuaenara Ouna  je nosehaHa y  nojeanHum
NepUoaNMa roMHe. Y JyHY H jyay anpeuMjalMjcku
NpUTHCUH OHAM ¢y noceOHO H3pakKeHH. je/IHUM
AeNOM  Kao  pe3yaTat  NpuiHBa - NopThoNno
MHBECTHIIMja, HAPOYMTO KpajeM jyHa, Kada cy
JAMHapcke apxkaBHe XoB ykibydeHe v uHaekce J P
Morgan-a. TlosehaHa noHyza nesu3a Ouna je
pe3yATaT M pacta KpeJAHTHE aKTHBHOCTH Oanaka,
ojJHocHO nosehalkba HETO  WHAECKCHPaHE  aKTHBe
Ganaka. xao n nosehaHor HeTo oTKyna edeKTHBHOT
CTPAHOT HOBLUA M TPOJYKEeHa AeBH3IHE MO3HUMje
Oanaka no OCHOBY Kopumhcma ITATHHX KapTHLA,
uemy je JonpuHeo W onopasak Typusma. Y T4
NpeoBIanaBaIi ¢y JAenpelMjalMjcky NPHTHCLUM ¢
Hapoana 6anka CpOuje je HeTo npoaana 455.0 miH
eBpa. OCHOBHH Y3POK JeNpeunjalHjcKux MpUTHCaKa
ono jC IlOB(‘I‘n‘LlH-':l Tpaikma 3a JACBH3IaMa I.lOMLthX
KOMIaHHja YBO3HHKA CHepreHara, Koju cy ¥y
HABEIEHOM nepHoly Ha JomaheM  1eBH3HOM
TPKHIITY HETO KYTHAW npeko | mapa espa (1.024.0
MJIH eBpa), Ha wTa je, nopen nosehaHor yeosa,
yruuano Ill‘}Ht,‘hﬂH)ﬁ' LHEHA €HEPréHAaTa Ha CBCTCKOM
TPKHLLTY.

Mako cy aenpeumjaunjcku  npurueuu  Guim
nomuHanTHH v T4, Hapoana G6anka CpOuje je na
nuBoy ueae 2021. roauHe Omiaa HeTo Kynau
neBH3a y uinocy o1 645,00 man espa.

Jlesnsne ceon aykuuje Hapoane 6anke Cponje

Kako Ou mnoacrakna pa3poj mehybankapcke cpon
rpropuHe 1 omoryhwia Oanxama ja eduxacuuje
ynpasseajy cBojoM nmkeuiaHowhy, Haponna Ganka
CpOuje je y 2021. roanmHy HacTaBH/IA J1a Opraim3syje
pe/loBHE TpOMecedHe M JIBOHele/bHe ayKUHje cBon
1npojaje U KyNnoBuHe JAeBH3a 3a IHHape.

Y 2021. roauuu oprannioBaHo je 100 penoBHuX
TPOMECEUHHX CBOMN aykuuja, Ha kKojuma je Hapojua
Ganka CpOuje com npoana v ceon kynuaa no 80,0
MJIH €Bpa, kao W 102 penoBHe ABOHEIE/BHE CBOI
aykumje, Ha kojuma je Hapoana 6anka CpGuje con
npoaana v cgon Kynuia no 273,0 man espa. Crame
JEBH3HUX  NOTPaKHUBarbka M JEeBH3HMX  obasesa
Haponue Ganke Cpbuje npema GaHkama 1o ocHOBY

PE/IOBHHX TpOMECe4YHHX CBOM aykKiHja Ha Kpajy
2021. roauHe u3Hocuio je no 15,0 Min egpa, 10K 1o
OCHOBY PEIOBHHMX JIBOHE/Ie/BHUX CBOMN  ayKilMja
HaponHa Oavka CpOuje HHje MMana JIeBH3IHA
noTpaxkHBama M 1eBH3He obaBe3e npema OaHkama
Ha kpajy 2021. roauHe.

Y 2021. roannn 3akbyuno ca 8. maprom Hapoaxa
Ganka CpOwje HacTaBWia je Ia CNIpPOBOIH J0jaTHe
TpOMece4yHe CBOT ayKuuje KyrnoBHHE [IeBH3a 3a
JMHape, yBelleHe cpejnHoM  HosemOpa 2020,
roJnHe. pain mnpyxkawa MoryhHoctH Oankama 1a
npubaBe 104aTHY jeTHHY AHHAPCKY JIHKBHAHOCT
(KamaTHa CTONa Ha JMHape jeaHaka je cTONH Ha
nenosuthe onakmuue ysehanoj sa 10 6.n.). Tlyrem
JAOJATHHX  CBON a_\'xuuja. Y YCI1OoBHMa onopaska
nomahe npuspese. koju je 6uo Opxku Hero wito ce
ouekusano, HapoaHa 6anka CpGuje je nacTojaia j1a
HUBO  JOoCcTYnHe M jedrruHe  NHMKBHAHOCTH Y
OaHKapCKOM, a [MpeKo iera Wy TNPHBPEJIHOM
CEKTOPY, OJApPXKH IOBOJBLHO BHCOKHM Kako O ce
o0e30eano HacTaBak MOJACTHIAJHOT aeioBama. Ha
J0AATHUM cBOn aykumjama Hapoawa Ganka CpOuje

je on Ganaka y 2021. roaMHH 3ak/byuHo ca 8.

MapTtoM cBon Kynuiaa 165.0 MaH eBpa. unme je
Gankama obe3bennna JOJaTHY AHHAPCKY
JIHKBHHOCT Ha POK O/l TP MECCla ¥ H3IHOCY 011
19.4 Mapa aMHapa.

3. OcrBapeme un/bane undaauuje y
2021. ronuHHU

YrynHa undaaunja vy CpOuju, Kao H Y ApYrum
ieMsbama, Tokom 2021, kperaja ce y3IaiHom
NyTamoM 1 y npoceky je wihocuna 4.0%* . Ha to

MpagwmkoH 113 1. UHdpnaumja y 2020. n 2021.
(y %)
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Wasop: P3C v npepadyH HEC

' IMpocesan roamun HILL 106uja ce kao npocta apuiMeTHika cpeamma |2
O0JARLEHHY MECCHMHHX HHIEKCA (Mecel]l ¥ OOHOCY Ha NPOCEK TPeTXo/iHe
ronnHe ). 36or Tora NpoCceYHa NMOANLINA CTOTH OOPAKARA HE CAMO NPOMEHY
uena Beh n edexar npoMene noHACpa




CY JOMHHAaHTHO yTuuaiu edexar Hucke Oaze M3
MpeTxoaHe rofuHe W riobanHu GakTopH — cHaxaH
pacT CBETCKMX 1leHa eHepreHata M IpYrHX
NMPHMapHHX NPOM3B0/1a, KA0 H MojayaHH TPOLIKOBHH
MPHTHCLK Yeiel NPoLYKeHHX 3acToja y rinodanHHM
nanuuma cHabaesara, IloMeHyTH Qaktopu cy 3a
nocseAnlly HmanM To 1a ce  WHuauMja on
centemOpa, Kao M y JIPYTUM 3eMJ/baMa per’oHa y
peknuMy UWbala uHpnaumje. nahe wiHaa rope
IpaHHiLe 103BOBEHOT 0/ICTYNAka O/ LH/ba,

Mepe moHeTapHe NOJANTHKE HajBHINE YTHYY Ha
G6a3ny wHbaaumnjy (UL no mckmyuewy xpane.
eHepruje, alkoXxo/la W UMrapeTa). Koja je H ToKom
2021. ocTasa HHcKa W cTabMiIHa W y npocexy je
u3Hocnna 2.3%. Ha kpajy 2021. yxynua undnaumja
je wniHocuna 7.9% wmr., oa dera ce CKOpo TpH
YETBPTHHE JOMPHHOCA OJHOCHIIO HA BHLIE LEHE
XpaHe M eHepruje. Kol KOjHX ce Mcno/bHo edekar
HHucke Oaze u3 uetor nepuoaa 2020. MctoBpemeHo.,
G6azna undaaumja je w3Hocuna 3.5% wmr.. wro je
3HATHO MCNOA YKYINHe uHduaumje w nokasartesn
aa  Huje OHI0  MIpaKeHUjHX HHPIATOPHHX
NPHTHCAKA ca cTpaHe Tpawme, lTome je OHTHO
NOTIPHHEIa  OYyBaHa  pellaTHBHA  CTaODMWJIHOCT
JEBH3HOT Kypca, Kao W HH(IALHOHA OYEKHBamba
(pmHaHCHjCKOT ceKTopa W MpHUBPEJC 3a JBE W TPH
rojIMHe YHampel. Koja cy 3apkaHa y rpaHvuama
LM ba 3a MHpIAUH]Y.

ITocmatpano mo komnoneHtama MITll-a y 2021,
uene Henpepahene xpane oune cy suue 3a 20.9%
(v3 nonpunoc uupnaunjn ox 2.1 n), a uele
npepahene xpane 3a 8.0% (y3 1onpuHoC
HHdaaunjn oa 1.7 n.n.) y ycaoBHMa CHaXHoOr pacrta
CBETCKMX  lleHa MNPHUMapHHX  [OJLONPHBPEIHHX
NpoH3BOJa M TPOIIKOBA Y NMPOM3BOAKLH XpaHe. Ha
ueHe Boha n nospha M jecermHUX MOBLONPHBPEIHNX
KyATypa Ha nomaheM TPRHINTY Opasuia ce M cyla

MpadwmkoH 113 2 YkynHa m 6a3Ha undnaumja
(Mmr.cTone, y %)
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Wapop P3C wn npepavyH HEC

Tabena I1.3.1. PacT v gonpuHOCK KOMNOHeHaTa
pacTy NnOTpowa4kmx uexay 2021.

Crone pacta  [lonpuHocu

(y %) (y n.n)

MNoTpowauke uexe (ML) 7.8 7.9

Henpepahena xpaHa 20,9 2:1

MNpepahena xpaxa 8.0 1.7

WHIy CTPHICKH NPOM3B oan

3.9 1.2

Be3 xpane n eHepmje

Enepruja 13 4 2.0

Ycny re 3.8 0.9
WML Ges exvepruje, xpawe, a5 186
ankoxona w uMrapera ' '
Perynucane uexe 47 0.9

WMasop: P3C v npepauyH HBC

TOKOM JleTh:HX Mecelld. Mnak, pact uena npepahene
XpaHe y JjeueMOpy ycrnopHo je vy ojHOocy Ha
MPeTXoJHe Mecelle. Ha IUTa je yTHUANA OMIyKa
B.iaae na najnpe orpannys uexHe xjeba, a norom
H LeHe OCHOBHHMX JKHBOTHHX HAMMPHHUA
(mehepa, OpamnHa., yba, Meca MW M/eKa) 3a
CTAHOBHHINTBO, Tako Jia He npenase HHBO
peructposan 15. HopemOpa 2021. roaune.

Y 2021. uene eHepruje nosehane cy 3a 13.4% (y3
aonpuHoc nHgaaunjy oa 2,0 n.n.), y najpehoj Mepu
300r nockynsberba HapTHUX JnepHBarta (23.5%), Ha
KOje ce NPeHOCH pacT CBETCKHX LieHa cupose HadTe.
LleHe enekTpuuHe eHepruje cy noeehaHe noueTkoMm
roavHe (3a 8.2%). 1ok uewe raca 3a gomahuMHcTBa
HHMCY KOopuroBaHe TokoM 2021, ynpkoc mu3bujamy
CBETCKE CHEpPreTcKke KpH3e ¢ jeceHH M 3UMe, ¢
0b63upoM na 10 aa je Biaja notnucana noBo/bHH
yroeop ¢ Pycujom, no kome he u y HapeJHux LiecT
MecelH HajBehin 1eo raca YBO3HTH I10 HCTOj LIEHH.

PacT tena MHAYCTPHjCKHMX npou3poaa OGei xpaHe
H eHepruje oa 3.9% y 2021. (y3 jonpuHoc
undraunin o1 1.2 n.n.) O6Ho  je onpenebeH
PEIOBHHM TOAHIILUM yckinahupameMm akuusa Ha
unrapete y ¢ebpyapy # jyay, xao W noseharem
OCTAMX LleHa y OBOj TPYIIH, Npe CBEra HamelTaja 1
onpeme 3a JomahMHCTBA, BO3HIAa W J1eJIOBA,
ankoxonuux nuha, onehe n obyhe.

Llene veayra y 2021. nosehane cy 3a 3.8% (y3
aonpuHoc HHpAauuju o1 0.9 1.n.). NpBEHCTBEHO M0
OCHOBY MOCKYIUbE Hba KOMYHaJTHHX H
VIOCTHTE/bCKHX  YCJyra, ycayra TpaHclnopra H
typusma. Taxohe, uene sehune octanux yenyra
OuWJIe Cy Y NopacTy Npouule roJAHHE.

Peryaucane ueHe, o 4HjeM HHBOY JWPEKTHO HIH
MHIHPEKTHO O/UTyuyje Japikasa, nopacne cy y 2021.
3a 4,7% (y3 aonpudoc nudaaunju oa 0.9 m.n.).




I1I. MakpoekoHOMCKH ycJ10BH cnipoBol)erba MOHETapHe NMOJIMTHKE

1. Mehynapoano okpyxeme
ExoHoMcKka akTHBHOCT W HH(pAauMja

3anouern onopasak csercke npuspeae v I11
2021. warydomo je na murensutery y N2, wro je,
npema OlIeHH CBeTcke Danke, nocebHo
KapaKkTepHCallo 3eMIbe Y Pa3sBojy W 3eMJbe Y YCTIOHY,
Yy KOjMMa ¢y TnociaeiaMue  navaemuje  Gune
H3pakeHHje. TMpouec BakKUHHalUMje CHOpHjH, a
NMpocTOp 3a JeNoBalke EeKOHOMCKHX  TOJHTHKA
cyken. Ha ycnopasame NpHBpPEIHOI  ONopaBka
YTHLAH €Y NPOIYKCHH 3aCTOjH Y cHabaeBamwy (npe
ceera y Esponu u CAJl). noropwame enuiaemmjcke
cUTyallHje Vyciea LIHperha HOBHX cOjeBa BHpyca
(denrta H {}MHKP()H) H 3JHATHO MOCKYTIUBCHC
eHeprenara. Ilpema nojaunma MM®-a w3 anpuia
oBe roanne, y 2021. ocrBapen je riobaaHn
npuspeann pact oa 6,1% (nocne nana on 3.1% y
2020), y3 oueHy 4a je cBeTcka npuepena y 2022
yusia ca  cnabuje  nosuudje oa  npBoOHTHO
OYEKHBAHE, 33 KOJy je NpojeKTOBaHa cTOTa pacTa o
3,6% (nakoH eckanaumje cykoba y Ykpajunu).

Hakon wto je y 2020. 3abenexknna naa oa 6.4%.
npuepena 3oHa espa vy 2021. ocrBapuaa je pacr
on 5,4%, KojeM cy JONpHHENE CBE KOMIIOHEHTE
B/IIl-a, a npe ceux norpomma aomahuHcrara M
HeTo W3B03, 3oHa espa je y T4 2021, npsu nyTt on
noyeTka llaH,‘lEMHjl.'. JAOCTHIIa NPCTKPH3IHH HHBO
exoHoMcke aktuBHocT u3 T4 2019, ynpkoc
npuMeTHOM ycropasawy pacta (0.3% ac3.) koje je
nocneanua nopemehaja y crHaGnesarby, MOHOBHOT
yeohema pecTPUKTHBHUX 3/IpaBCTBCHUX Mepa Y

padwmkon |l 1.1, Oactynawe BMM-a on
npeTKPU3IHOr HUBOA
{2019 = 100, y %)
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Masop Global Economc Prospects CeeTcea Gaxka, jaHy ap
2022
Hanomewna Ocenyera nospumHa je npoueHa CeeTcke BaHke,

Moje/IMHUM  CBPOTICKHM  3¢MJbaMa M CKOKOBHMTOT
pacta uena eHepreHara. MHctn  daxropn cy,
NOJACTAKHYTH KPH30M v YKpajHHH. HACTaBWIH J1a ce
HEraTHBHO O0/IpakaBajy HAa €KOHOMCKA KpeTama Y
30HH €Bpa W MNOYETKOM OBe rojHHe, 3a Kojy je ELLB
Y Mapty peBHaMpana Hanmwke JeuemOapcky
npojexunjy pacta bJII1-a 3a 0.5 n.n., nva 3.7% (y
OCHOBHOM CLEHAPH]Y). Y3 NPOrHo3y OHTHO HHKer
pacTa Yy aiTepHaTHBHHM cueHapujuma. Tpakuiire
paia y 30HM eBpa M Ja’be ce 0rnopasba. ¢ 003HMpoM
HA TO J1a je CTONa HE3anocIeHOCTH CIYLITEHA HCTo/
npeTkpu3Hor Husoa (Ha 7.0% y aeueMOpy), ¢ THM
IITO je joll VBeK NpHcyTan ja3 usmehy nonyvae w
TpaKibe 3a PaJHOM CHaroMm.

Hudaaumja y 30HM eBpa ce nouerkom 2021,
BpPaTHIa Y NO3MTHBHY 30HY M KpeTala ce Yi1a3HoM
NyTawoM, Tako Ja je y jyny gocturna 1.9% wmr.
ITotom je y centemOpy nosehana Ha 3.4% Mr., noa
VTHLAjeM 3HAaTHOT TOCKYIUbeHa €HepreHara vcien
HCNMO/baBaka L'(b(‘h"l'a HHCKE NMpOULTOroJHIIHC 631&.
a4 y Mawoj] MEpH H BHLIHX lIEHA XpaHe W ycayra.
Hudaaunja je nonarno yopsana pact na 5,0% mr. y
neuemMOpy, 04 uera ce nNojJoBHHA JIONpPHHOCA
OJIHOCHJIA HA CHaXaH pacT leHa eHeprenara. Ha
pacT MNOTpOlIAYKHX UHEHa TOKOM UEIE€ TOJHHE
VTHLAO je M TMpecTaHak Bakewa [PHBpPEMEHO
cuskene crone I1J]IB-a y Hemaukoj (3akbyuno ¢
JeueMOpoM), Kao M 3HaYajHe M3MeHe Y NOHAcpUMa
xapMoHuszosanor MITll-a koje ocnMKaBajy npomexe
¥ nNoTpolWa4YkHM HaBHKaMa TOKOM [Ii!H.'lE.\!HjE.
baina undaaumnja ce Tokom I11 2021, kperana oxo
HuBoa oa 1,0% wmr., 30or uera je ELIb undaatopue
TIPUTUCKE ¥ 30HH €Bpa cMaTpasla MpUBpPEMEHUM, /14

padcmkon Il 1.2 OcTBapeHu M NpojeKTOBaHK
npuBpeaHu pacT npema nogaumuma MM®-a
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6m oa asrycta ¥ basHa uHpnaumja yopzana pact Hy
aeuemopy gocturna 2,6% wr., Bohena nosehamem
HeHa vyeayra Mo MHAYCTPHjCKMX riponssoia  Oe3
eHepruje. Y HCTO Bpeme. rnopacia je u npexpamoeHa
uHpnauuja, koja je Ha kpajy 2021. usHocnna 3.2%
MT., 110 OCHOBY pacTa uena npepahese Xpawe, Ha
Koje ce mpeHoce Bue npomuseohauke uewe. ELlb
ouekyje na he wHdraumja y 30HHM eBpa ocTartH
NOBHUIIEHA Y KPaTKOM PoKy. a [0ToM ce
cTaOHAH30BATH Y CPEIBEM POKY.

Haimm HajBakHU)M CNOLHOTPIOBHHCKH NAPTHEPH
yHyTap 3oHe espa Hemauka u Mraamja na HuBOy
2021. ocrapune ¢y pact bJIIN-a on 2.9% wn 6,6%
(MpenMMHHAPHO), Npe cBera 3axBasbyjyhH onopasky
aomahe Tpakmwe. CiaMuHO Kao y 30HM  eBpa,
eKOHOMCKAa aKTHBHOCT je y obe semibe ycnopuia y
T4 ca wupemeM HOBOT Tajlaca naHieMHje, Koju je
yTHUA0 Ha ciab/berbe AaKTHBHOCTH Y  YCIYKHOM
CEKTOPY, 0K je MHIYCTPHJCKH CEKTOP HACTABHO J1a
pacte YINpKOC 3acTojHMa Yy TJIOO@IHHM JlaHUMMa
cHabaeBama.

Mepena npomeHom  xapmonHiosaHor  HIILI-a.
unduraumja y Hemaukoj je toxkom 2021, Guna y
nopacTy, HajBHlle MOJ YTHLAjeM JpacTHUHOr
NOCKyN/beHa eHepreHata M BehHX TPOWIKOBHHX
NPUTHCAKA ¥ TPOM3BOMILM My  jeuemOpy je
aocturaa 5.7% wsr. Y uHcTo BpeMe je pacna M
uHbIaunja Mo MCK/bYUEHY LleHa XpaHe M eHepruje
(3.9% wmr. y jeuembpy). VYkynHa wn Oaina
ungaaunja v Uraanju na kpajy roamse nosehane
cy Ha 4.2% Mmr. u 1.5% Mr., peCneKTHBHO, MNpH uemy
ce y obe 3eMibe ovekyje 1a HHPNATOPHH NPHTHCLH
M y HapeaHHuM MeceunMa Oyiy nojavaHu. ¢ o63Mpom
Ha pactyhy Tpakiby M O/UI0KEHE HCHOPYKe HHITyTa
) IIPOH'}BO,’lIbH.

pacukoHr I11.1.3. TpoMeceyHa guHaAMKKa
npuBpeaHor pacTtay 3oxu eepa u CA[l
(aca.. y %)
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Ipuspeann pact v CAJl v 2021. uznocuo je 5,7%
(nocne naza o1 3.4% y 2020) n Ha mera je HajBHIIEC
yruuano  nosehare  MYHE  MOTPOIIEBE W
HHBECTHIIH]A Y OCHOBHA CPEICTBA, JIOK j¢ HETO H3BO3
MMAao HeraTHBaH jonpHHoc. EKOHOMCKAa akTMBHOCT
y CAJl yOp3ana je y T4 (1.7% xac3., npemMa NnpoLeHH
bupoa 3a eKOHOMCKe aHalH3e), JOMHHAHTHO yciel
nosehama 3ammxa y Tprounu. [lopea Ttora, crona
HesanocJaeHocTH 011 3.9% y aeuemGpy npubauxknna
ce mMpeTKpH3HOM HuBOy, npahena pactom OGpoja
HOBO3AMOCIEHHX BaH TOJbONPHBPEE 32 0KO 4 MIH
muua y 2021 @E]] je y MapTy 3HAaTHO KOPHIOBao
HaHmke neueMbapcky npordosy pacta b/IIMT-a 3a 1.2
rn.m., Ha 2.8% y 2022, y3 oueHy Ja je yruiuaj cykoba
y VKpajMHH Ha amepHYKy TNpHBpeay  BpJo
HEH3BECTaH.

Ilogpixana OnNOpaBKOM  Tpakie H  OOHMHHM
eKOHOMCKMM  Mepama, uHbaaunja je y CAJL
(mepena npomenom HITL1-a) pacna Toxom TT1 2021,
H Yy jyHY je 1ocerna 5.4% Mr., KOJIHKO je H3HOCH.1a H
y cenTemOpy. ¥ ycroBuma pacta npou3Bohauknx
ueHa 300r HejocTaTKa WHMOYTA M pajiHe cHare,
nHdnauujy je tokom [12 onpenemunsao asoundpen
MT. PacT lleHa eHepreHara, Koju je KJbyuHO YTHLA0
Ha weHo yop3ame Ha 7.0% Mr. y neueMopy. Tome je
JIOTPHHEO M pacT [eHa TMpoH3BoAa (HOBHX H
MONOBHUX ayToMobuna wn  oaehe) wu  yenyra
(HApO4MTO CTAHOBaba), Mo OCHOBY KojuX je Daina
uHdaaumja (N0  MCK/bYYelmY LEHa XpaHe ¢
enepruje) takohe ybpsana pacr, Ha 55% wmr. y
netiembpy. Ha mipaxeHe LUEHOBHE MPHTHCKE TOKOM
2021. ykasusana je u npedepupaHa Mepa HHpauuje
MEM-a. MepeHa HHIEKCOM H3jlaTaka 3a JIHUHY
noTpouiiy. kKoja je Ha kpajy 2021. nsnocuna 5.8%
mr. @E]] je ouenno aa he nojauaHy HHIATOPHH
NPHTHCLIN OTPAjaTH jOII HEKO BPEME Yeiiel BbHXOBE
IIHPOKE PacrlpoCTpambeHOCTH, Heckaana Himely
NMOHYJE ¥ TpaXkibe W noBehaHux LieHa eneprexara.

Mpadwmron L1 4 UHdnaumja y 30HKM eBpa mepeHa
xapmonusoBahum WML-om u undpnaumja y CANl
mepeHa UMNuU-om

(mr.cTtone, y %)
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Ha wHuBOy pernona cpeame W jYroMcrouHe
Espone, v 2021. npouemwen je pact B/Il-a on
5,6% (nakon nana ox 3,.8% y 2020) kao pesynrar
noechatba jomahe Tpakme, 10K je eKcTepHa
Tpaxktba cMameHa. [locmarpaHo 1o  3emsbama.
Hajpehn npuspeann pact y 2021. octBapuie cy
Xpsarcka (10.2%) n Cnosennja (8.1%). anmm cy oHe
y 2020. roanuy 3abenexune 3HaTaH naji, Tako ja je
BHCOK pacT edekar ¥ Hucke Oasze. 3aTum chene
Cpbuja (7.4%) u Mahapcka (7.1%). 10K €y HajHHKH
pact esuaentupane Yemxka (3.3%) n Cioeadka
(3.0%). VYcnen npeaysumarka Hu3za Mepa  3a
cy3bujame lMpela OMMKPOH  coja  BHpYca,
JAHHAMHKA CKOHOMCKE AKTHBHOCTH b4 T4
paziHKOoBala €€ no 3eM/baMa pervoHa, NMpH HEMY
HOCHOLIH ~ €KOHOMCKE  MOJIMTHKE, YHopeio ¢
NOBJIAYEEM  MOHETAPHUX  moicTHuaja,  (PpokKyc
noMepajy  Ha  €BEHTyalHe  MakKpOeKOHOMCKe
HEpPABHOTEKe, CTame jaBHOI Oyra M Tochieanle
reonoAuTHYKHX Ten3uja Ha uctoky Espone. Ilpema
OUCHH BO.’IChHX dHaTHTH4Yapa, NMO3HWTHBHE
CKOHOMCKE H3rnej¢e pervoHa y OBI_!_i rojnH no
OCHOBY YKHM/aHa PEeCTPUKTHBHUX Mepa, peslaTHBHE
OTMNOPHOCTH TpXKMUITA pana. ocnobahama
aKyMmyJiHpaHe TedAle H TNpPHINBA CpPeacTaBa M3
donnosa EY Hapymasajy 3acToju y NpoM3BOJHHM
JaHliMMa, C¢HCpreTcka KpH3a., Kao M CKCTCPHH
noTpecH 3601 Kpuse y Ykpajunu.

Y nocMatpaHuM  3eM/baMa  PerHoHa  cpeibe M
jyroucroune Empone unduaunja ce Toxom T2
2021. Hauwia H3HAJ ropwe rpaHule 103BOJbEHOT
OJCTyNama 0/l UWsba, npe cBera 300r BHIIMX LeHa
HabTHUX JlepuBaTa. Kol KOjUX ce  HenosbHia
H3PA3IUTO HUCKA Mpouioroanimwa Oasza, 3ajeaHo c
LeHAMa €eHepruje, Yy HAcTaBKy TrojiHe nocedOHo
HH(aTOpHO  Jefopajle Ccy M UCHE XpaHe V

MpadpmkoH Il 1.5 Tpomeceuna auHammka BMN-a
y NojeAuHUM 3eMrbaMa cpefie U jyroucTouHe
EBpone

(mr.cTone. y %)
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V' persion ¢y ceperane: Pysmyuuja, Mahapeka, Yewka, ClhoBeHuja,
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OKOJIHOCTHMA MOja4aHuX TPOIWIKOBHHX TMPHTHCAKA.
o u3bnjamwy eneprercke kpuse y T4, Bnane 3emamba
npeaysene ¢y oapehene duckanve mepe  w
aJIMHHHCTpaTHBHA orpannyewa. Y Ilobekoj, rae ce
wH(paaunja nonena Ha 8,6% wmr. y aeueMOpy, Bnajaa
je cmammia ctony [1JIB-a Ha uecHe enckTpHuHe
eHepruje M HaTHHUX JepuBaTa. a NMPHBPEMEHO je
ykunyna I1/IB Ha nene xpade, npupoaHor raca M
hvOpuea. Jla 61 ce cnpeuno pact unduiaumje, koja je
y aeuemOpy aocturna 8.2% wmr.. v PymyHHju cy
NpoNUcaHe  3aKOHCKE  OJaKIWLe 33 yrpomeHa
nomahuucTsa W mpeayseha y  H3MUpHBaiby
TPOILIKOBA €leKTPHYHe eHepruje, 10K cy Yy
Mahapckoj, rae je naduanmja nopacna Ha 7.4% Mr.
y seueMOpy. orpaHHyeHe LeHe OCHOBHHX JKHBOTHHX
HamupHuua. Bnana Yewke je 3aycraBuna ripuMeHy
[1]1B-a Ha ueHe enekTpuuHe eHEpruje u NpHUpoaHOr
raca Ha kpajy 2021. xana je undiaumnja w3HocHna
6.6% wMr. Boaehw aHanuTHuapn ouekyjy Ja ce
undaanmja My HapeaHOM [MepHOIY 3aApP:KH  Ha
BHIIHM HHBOHMA, MO YyTHUajeM r1o0ajiHHX H
nomahnx dakropa.

[MTocne nana on 2.7% v 2020, pyeka npuBpeaa je v
2021. nopacna 3a 4.7% (npema npoleHN LEeHTpallHe
Ganke Pycuje), 3axBamyjyhu Behoj norpoumtu
aomahuHeTasa w oOHaB/bawy 3ainxa. KHHecka
npuBpeaa octBapuia je pact 2.2% y 2020. n notom
8.1% y  2021. roaumHu  (npemMa  MPOLUEHH
HaunoHnanuor cratuctHukor Gupoa KuHe), wro je
HAjBHIIM PACT y NPOTEKINX CKOPO JeceT roJMHa,
KOjH je JOMHHaHTHO Ouo BoheH mNOTPOLIFBOM
nomahuHcTaBa.

Mpadmkon il 1 6 Kpetawe WUMNL-a 3a nojeaune
3ewbe cpegibe U jyronctouHe Espone
(mr. crTone, y %)
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MoHeTapHa NOJIHTHKA

Tokom 2021. ELlb je 3aapikana kamartHe cTofne Ha
noctojehuM  HHBOMMaA pedbepentHy Ha 0%,
KamaTHy CTOMY Ha KpeAuTHe onakiuuue Ha 0.25% u
KaMaTHY CTOMY Ha J1eno3uTHe onaxkiuue Ha —0.50%.
IMTouerkom jyna EIIB je objasuna pesynrate
peBH3Mje cTpaTertje MoOHeTapHe MOJIMTHKE 3anoveTe
y janyapy 2020. TlpemMa HOBO] CTpaTeruju, yMecTo
aocajamer uMba oa Onm3y. anm Henoa 2%,
CHMETPHUHM MH(IALNOHH LIWb cafa u3HocH 2% y
cpeamweM poky. Cneaeha npoueHa anexBaTHOCTH
cTpaTeTHje MOHeTapHe MOJIMTHKE HajaB/beHa je 3a
2025, roanny. ¥ cknangy ¢ nogom crparernjom. E1Lb
je Ha cacTaHKy Yy jyJy H3MEHWIa CMepHHle Yy
norneay KkamaTHux ctona. Ilpema THM cMepHHLaMa,
KamatHe ctorne he ocTaTM Ha TPEHYTHHM WIH
HHKHM  HuBouma® cBe ok EIIB y crojum
npojexunjaMa He Oyae ouvekHBana Aa HHphauuja
YHYTap XOpPH30HTa Npojekuuje aocturue 2% H Ha
TOM HHBOY C€ OJIPJKH 0 Kpaja nepHoja npojekiuje,
kao u aok ELIb He ouenn aa je kperamwe Oaszue
MHpIAUMje  KOH3MCTEHTHO  ca  OCTBAPHBAHEM
}III(t)."!ElLlHDHOT LiH/bAa.

HakoHn 1o je y T2 3xatHo yOp3aH TeMno KynoBHHe
Yy OKBHPY IPHBPEMEHOT MNporpamMa KyNoBHHE aKTHBE
(PEPP), Behun neo 112 kapaktepucao je Marbn 0OHM
KYNOBHHE aKTHBE Y OKBHPY OBOI Tporpama, y
cKJlady ca oleHama H3 centeMOpa M okToOpa na ce
NOBO/BHU YCIIOBH (hMHAHCHPaMa ¥ 30HH €Bpa MOTy
3a/1pKaTH M ca YMEPEHO MabHM 00HMOM KYTIOBHHE.
Ha neuemOapckoM cacTaHKy J0HeTa je ojjlyka ja
o0um kynosuHe Oyie cMmameH Tokom T1 2022, 1 ja
PEPP Byne okoHuaH KpajeM MapTa, 10K je poK Y
koMe he ce BpLIMTH peHHBecTHpakbe jocnennx XoB

MpadwmkoH Il 1.7 KpeTarse pechepeHTHMX cTona
3a n3abpaHe 3emrbe cpegtbe U jyroucTouHe
EBpone

(Ha rogMUIbeM HUBOY Y %)
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" Ha cacrauxy y mapty 2022 oea dopmynaumja je namemcHa Tako aa he
KAMATHE CTONE OCTATH HA TPEHYTHOM HHBOY

KYIUBEHHX Y OKBHPY OBOI MporpaMa npoiyikeH
HajMame g0 kpaja 2024. Peunsectuparbe he OutH
(pnexcubHIIHO Yy CcMUCITY NepHoaad. Kilaca aKkTHBE H
emutenata. Kako ©Om ce yOnakuo edekar
oKOH4aBamwa nporpama PEPP, oxnyueno je na obum
HeTO KYNOBHHE AaKTHBE y OKBMpY nporpama APP
Gyae npuspeMeno nosehan Tokom T2 u T3 2022/
4l je To mpoMerweHo y mapry 2022, kajaa cy ce
MH(IATOPHH MPHTHCLH ¢ Npoay0/bHBabeM KpHie y
Vkpajuun nosehann. Cpeactea oa  gocneha
HMHCTPYMEHATa KYIUBEHHX Y OKBHPY OBOI' Iporpama
Guhe penHBecTHpaHa Y JyKeM TMEPHOIY HAKOH
nouerka nosehawa kamatHux crtona. ELB je
nHactasuia na obesbehyje AMKBUAHOCT W NyTEM
CBOjUX onepalldja peduHaHCHpaba 1YTOPOYHHX
kpeauta OGankama (TLTRO [II). TloceGun ycnosu
(mHaHcnpama y okBHpY Tpehe cepuje onepaumja us
oBOr mporpama npuMersnBahe ce 10 Kpaja jyHa
2022. roauHe.

Y 2021. ®EJ je rtakohe 3aapkao pacnod
pedepentHe  crone  Ha  noctojehem  HuBOY
(0-0,25%), IpH vYeMy cy KpajeM ToJIHHe H MOYeTKOM
2022. npeoBnanaBana ouyekusama 1a he npso
nosehawe ycneautn y wmapry 2022, wto ce H
necuno. Ha cacranky y HoBeMOpY JI0HETa je oLTyKa
0 MOCTENEHOM CMambery 00HMa KYIOBHHE aKTHBE Y
OKBHPY KBaHTHTATHBHHX OJaKIIWia, a y jgelemopy
0 nozaTHoMm yOp3amwy Tor mpoueca. /leuembapcke
oyKe Ouie cy ompeae/beHe UYHIEHHLIOM Ja je
ctona uHpnanmje Beh Heko Bpeme Guia winan 2%,
N0K HH(JIATOPHH NPHTHCLIM BHILE HUCY OLIEHHBAHH
Kao  TIpHBPEMCHH  (TPaH3HTOPHH), Kao W
ouekHBarmMMa Ja he nyHa 3anocaeHoct OuTH
pesaTHBHO Op30 JI0CTHTHYTa YKOJIHKO c€ OTIOpaBaKk
TPKHUITA paja HAcTaBW joTalalibhM Temnom. C
pacToM ouekuBamba o OpKeM MocTH3amy LMIbEBa
®EJl-a, TokoM roauHe mnosehaBao ce H  O6poj
npeacrasinka ®E/l-a koju je ouexuBao noseharse
pedepenthe cTone y 2022, u 2023, kao u y norueay
opoja noehamwa Toxom obe roauHe.

banka Enriecke je Ha cacraHky Yy aeuembpy
nosehana pedepentHy kamaTHy cTory 3a 15 6.n., Ha
0.25%., uume je mnocrana npea o Bogehnx
ueHTpanHux Oanaka koja je nosehana kamarny
CTOMy HakoH u30Hjama mnanjiemuje. Omnyka o
MOYETKY  CMambema  M3HOCA  APKABHMX M
KopriopaTnBHHX oOBe3HHua y noprdonujy bauke
EHrnecke goHeTa je Ha HapejHOM CacTaHKy Yy
¢debpyapy 2022, kaza je ychneauao M J0JaTHO
nosehawe pedepeHTHe kKamaTHe crtone oa 25 O.n.
(Ha 0,5%).

Npesa oty ca cactanka y mapty 2022, npumpeseno noschame ofuma
oamocH ce camo Ha T2, nok he ofMm KyMOBHME Y HAPEAHOM TIEPHOLY W
OUTYKA O OKOHYAHKY OBOT NPOTPAMA IABHCHTH O HAPEAHMX EKOHOMCKHMX
NOJATAKS W NPOLICHA.



Mehy  nocmarpaHum eM/bamMa  cpellibe M
jyroucroune Espone, jeanno je uentpansa OaHka
Pymynnje cmamnna pedepeHTHy Crony noveTkom
roamHe, Ha 125% vy janyapy. 10k cy ocTane
ueHTpaiHe OaHke 3aapxane pedepeHTHe cTone Ha
nocrojehum HUBouma 10 cpeante roiaude. Pactyhn
HH(IATOPHH MPHTHCLH, KOJH CY NOCJIe/IN1IA HE CaMo
BHIIHX CBETCKHUX LieHa MPUMapHHX Npon3Boaa Beh
nomahux dakTopa, yTHLUANH CY HAa TO Ja LUeHTpaiHe
Oanke Yewke w Mahapcke 3anouny c¢ nosehamem
pedepeHTHe KaMaTHe cTome y jyHy. NPH 4eMy je /10
kpaja 2021. uenrtpanna Oanka Yewke noauria
pedepenTHy ctomy metr nyrta, Ha 3.75%. a
uenTpanHa Ganka Mahapeke cenam nyta, Ha 2,4%.
Lentpanue Ganke lNosbeke 1 Pymynuje 3anouene
cy ¢ noehaweM pedepeHTHHX KaMaTHUX cToma y
oktobpy n o xpaja 2021, kaza cy HM3HOCWIE 1O
1.75%, pedepentna kamatHa crtona [lomkcke
nosehana je TpH myTa, a PymyHuje asa myta. Ilopen
Tora, uenrpanna Oanka Ilosbeke noeehana je y
HoBeMOpyY M ctony obaBe3He pesepse, ca 0,5% Ha
2,0%. Cse noMmeHyTe UeHTpanHe DaHke HacTaBuje
cy ¢ nosehameM pedepeHTHHX KaMaTHHX cTona U y
2022, roauHu.

VY yenoBHMa nojauaHuX HHOIATOPHUX NPUTHCAKA,
yeMy je MpeTXOAniia OlITpa JAenpelMjaunja Typeke
aupe, uenrtpanHa Oavka Typeke nosehana je
pedepenTHy cTomy y mMapTy 3a 2 .., Ha 19,0%, n
THME 3HATHO Npemalliina O4MeKHBaka aHanM rH4yapa.
Pedepenta ctona Huje MerwaHa J1o centemopa, o
Kala cy., YnpKoc rojayaHuM  HH(IATOPHHM M
AENpelHjalMjCKAM TIPHTHCLIMMA, YCiledHia 4eTHPH
Y3ACTONMHA CMamkeHa pt!(fl]l!pl.‘llTHt‘ KaMaTHe crone.
Ox centembpa 1o neuemGpa pedepeHTHa KamaTHa
CTONA CMameHa je 3a YKynHo 5 n.i., Ha 14,0%, npu
YyeMy je HAKOH Mocieliber CMarera LeHTpaiHa
faHKka caomuTHIA 13 je 3aBpIIMIAa € UMKJIYCOM
cMalberwa pedepentie ctone u jaa he KyMy/laTHBHH
edekTn goHeTHX o/uIyka OMTH mpoueweHn v 2022,
FOJHHH.

Punancujcka U pobua TpAHIITA

Kperawa na QUHAHCHJCKMM  TPIKMINTHMA TOKOM
2021. roanHe n aake cy Onia noj JOMHHAHTHHM
YTHLIAjeM MaH/JeMHje BHpYca KOPOHa Ha rio0amHu
ekoHoMckn onopasak. Ilopen tora, oa 112 snauajan
yTHUa] Ha MehyHapoaHa KpeTamba UMajy W cBe jaun
MHGIATOPHH TNPUTHCUH M OYEKHBAHE peakuHje
MOHETapHUX — moauTHka  sojgehux  ueHTpanHux
Oanaka. [I'eHepanHo mocmaTpaHo. Tokom 2021.
NpeoBNazaBao je ONTHMH3aM HHBecTHTOpa 1aa he
BaKIMHALMjA NPOTHB BHPYCa KOPOHA YTHLATH HAa
onopasak rodaiHe eKOHOMCKE aKTHBHOCTH, LUTO je
ToKOM Beher nena rojuHe JONPHHOCHIO CMAlbEHY
BOJIATHIHOCTH Ha TpxuwTuMa. Hoew cojesn Bupyca
KOpOHa (1e1Ta M OMHKPOH) YTHUAMH CY Ha pact
HEMIBECHOCTH M BOJATHIHOCTH Ha TPKUIITUMA Y
MOje/IMHUM  J1e7TOBHMA TOIMHE. MNpH uYeMy je Taj

edexar OGuo kparkopouan. [lopen tora, tokom T3
!ilﬁplil‘l‘\"l'ot.'l' HHBECTHTOpA ¥ noriciy ranobdanHor
pacra Owia je nosehana ycnell ycnopapawa
AKTHBHOCTH Y CEKTOpY HekpeTHHHa y KHHH, Kao u
cnopa oOKo mnoau3ama rpaHuua gyra y CAJL
ITocmaTpano Ha HHBOY TO/IMHE, MMIUIHUMTHA Mepa
BOJATHAHOCTH (PMHAHCHjCKHX TpwHwTa ( VIX)
cmarbeHa je 3a 5.5 n.n., Ha 17.3%, 10K je MHAeKC
EM-VXY. kojn yka3dyje Ha BOJNATWIHOCT BaiyTa
ieMaba Y YCNOHY, roTOBO ono HL‘I'Ipl’),\".‘ll:ei-lN ¥
OJIHOCY HAa NPeTXo[HY ToAMHY M Kpajem 2021,
u3nocuo je | 1,1%.

Ilapanenno ¢ pacrom ontuMmusma jaa he y 2021.
YCJAEAHTH CHakaH omopasak riobalHe eKOHOMCKe
aKTHBHOCTH YCJIe/l OTBapawma €KOHOMH)a LWHPOM
CBETA M NONYWITAha PECTPUKTUBHUX MEPA, PAciH Ccy
M MpHHOCH Ha oOBE3HHIlEe HAjpa3BHjEHHJHX 3eMasba
ceeta. Ilopea tora, curnanm Boaehux HeHTPaTHNX
Ganaka na cy Ha pactyhe mHbnatopHe npuTHcke M
yOp3ame wuHbauMje crnpeMHe Ja  oarosope
CMAIbEEM CTETIEHa E€KCIIAH3HBHOCTH MOHETapHHX
NOJIHTHKA ¥ 12 JAOINPHHOCHIIK €Y pacTy IMPHHOCA.
[locmMatpavo Ha HHBOY TroauHe, TMPMHOCH HA
JIECETOTO/IHLIIHbE o0Be3HnLe Hajpa3BHjeHHNX
3emasba cseta nosehanu cy y npocexy 3a oko 0.5
M.0., NpH YeMYy CY jeJHHO NPHHOCH Ha oOBe3HHLE
Hemauke octann y HeratuBHoj 30HH (-0.2% kpajem

2021).

Kao u Ha octanum QuHAHCHJCKHM TPIKHILITHMA,
KpeTaka Ha AeBHIHHM TPAHLITHMA Ouna Cy nonu
yTHUAjeM JlelaBalkba Yy  PealHOM  CeKTOpY M
OUEKHBaHHUX oarosopa Bojachux uenrtpannux daHaka
Ha pactyhe nHbnatopHe nputHcke. [TocMaTpaHo Ha
HUBOY FO/IHHE, J10J1ap je 0jauao npema eBpy 3a 7,6%.
Pact npunoca apxkasunx obsesnuua CAJl n

padmkon|ll.1.8. KpeTawe kypceBa oapefeHux
HaLMOHanNHUX Banyra npema gonapy*
(aHes HW noaaum, 31. 12. 2013 = 100)
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OYeKMBAHH EKOHOMCKH OropaBak, Y3 Hanpelak y
npollecy BakLUHHAlLMje, YTHUATH CY Ha jayame
nonapa  tokom  roaune. [Tlopen  Tora,  pact
MOJIHTHYKHX TEH'i]l_ia NMOYETKOM TI'OJHHE O0Jpa3Ho Ce
Ha javarbe [07apa, Kao BaIyTe CHIYPHOr YTOUYMLITA.
Kpajem  roaumue, jadamby — aMepHuke — BalyTe
JIOTIPHHOCHO je " novyeTak cMatbema
eKcrnaH3MBHOCTH MoHetapHe nonuTuke @E]l-a. kao
M IEeHO OUEeKHMBAHO jakbe 3aowTpasame. [lopen
TOra. jauawy 10J1apa NpeMa eBpy JONpPHHENo je M
OUYEeKHBaME TPXKHIIHUX YyuecHHKa ja he Op3una
nosehawa kamaTHux crona y CAJl rotoBo nisecHo
6uTH Op:ka 071 pacTa KaMaTHHX CTOMNa Y 30HH eBpa. C
o03upom Ha npeosnahyjyhu cras  Ellb-a o
MPUBPEMEHOM KapakTepy HH(JIATOPHHX MPHTHCAKA.

Y ycnoBuma yOp3aHOr npoleca BakiMHALWje H
onopaska TpkumrTa paga y CAJl on kpaja 2020,
cBeTCcKA LeHa 31aT1a je y T1 2021. cHikeHa 3a oko
10%, Ha oko 1.690 nonapa no ynuu. O noverka T2
lieHa 37aTta je Ouna y mopacrty. jgocturasun 1,900
Aojapa no YHUH, NPBEHCTBEHO YCE najia crona
npHHoca Ha amepHuke apxaHe XoB, cnabrbema
J071apa H LINpemka HOBUX cojeBa BHpyca KopoHa. Ja
Ou 10 kpaja T2 6una cnywrena Ha 1.763 nonapa no
VHIIM W J0/aTHO Ha 1.743 nosapa no yHIM Ha Kpajy
T3. Ha cmameme leHe 31ata YTHUAIH CY BHIOH
MPHHOCH Ha amepuuke apxkaBHe XoB u javyame
nonapa. Tokom T4 uena 3nara je pacia 10 cpeauHe
HoBeMGpa. 1a Ou Kpajem Mmeceua naja Ha oxo 1.800
gonapa no yHuu 30or mosehannx w3rnmena aa he
M®E]1 yOpsatn npolec cMametha KyNnoBUHe aKTHBE 1
noan3aka OCHOBHHUX KaMaTHHX CTOnNa. Ha canunom
HHBOY 3a/ipikana ce ny geuembpy 2021.

ITocne 3natHor pacta oa 22% y TI1. Ha oko 62
Aonapa no Oapeny, meHa HadTe Ha CBETCKOM
TPWKHIITY JlojgaTHo je noeehana 3a 20% y T2, na
oko 75 nonapa no Oapeny. Kao pe3y/iTaT onopaBKa

Mpacomkon |l 1.9. KpeTare cBeTCKMX LeHa anaTa
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Tpaxibe 3a HadToM y 30HM espa, CAJl u Knnn, xao
u oatyke OPEC+ na  HacTaB  JOTOBOPEHO
orpaHHderbe npoussoibe. [Ipexknan y nponssoimm
HaTe y MekcHukoM 3aluBy (mocie yparaHa), KojH
Cy Y3pOKoBaIH mnaj 3anuxa cupose Hadre y CAJL
noremkohe nojeannnx wiannua OPEC+ na ysehajy
MPOH3BOAKBY 10 UW'BAHOTI HHBOA, KA0 H I]]JB()GHTHO
Mo3uTHBHe nporHole Melynapoane areHumje 3a
enepreTHky (IEA) y norneiy oropaska Tpakihe 3a
Ha()TOM. JIOMHHAHTHO CY OJIpeJHIH pacT lieHe
HathTe Ha oko 79 nonapa no Gapeny kpajem T3, wro
je Taga OMO HEH HAJBMLIM HHBO 3a NPOTEKNE TPH
roaude. [lon yrtuuajem Husa daktopa ca crpaHe
noHyzae M Tpakibe, uUeHa HadTe je Tokom T4
Oene)kuna JIMBEpPreHTHa KpeTarka. Tako Ja je Ha
Kpajy 2021. u3Hocuna oko 78 gonapa no Gapeiny,
wTo je 3a npexko 50% Buin HMBO Hero kpajem 2020,
rojinxe.

Y oaHocy wa kpaj 2020, 3Hatan naa 3anuxa
npupoador raca y T1 y eBponckuMm cKIaavinTHMa
6p30 je HanokHaheH 3axBasbyjyhu npeycmepaBamy
TeuHor raca W3 Asmje y Espony. uume je
npuBpeMeHo  oby3zaH  pacT  penepHe  leHe
npupoanor raca 3a Espony (¢ xonaujackor
upopnwita  TTF). Wnak, wucuprubHBame sainxa
nocse owrpe 3ume y EBponu n orpaHuueHa noHyaa
u3 Pycuje n Hopseluke, 3ajeqHo ¢ pacToM LeHa
eMHCHOHHX J103BOJIA, YCJIOBWIH cy yOp3an pact
LileHe MPHPOJHOT raca y HapelHHM TpoMecevjuMa,
Koja je kpajem T3 nocrurna oxo 93 espa 3a Merasar-
car, wWTo je OHO IHLeH HAjBUIIM HHMBO OTKal ce
cTaTHCTHUKH npaTh. McTH dakTopH cy aenoBaiH Ha
JIOCTH3amke PEKOPJIHHX HHBOA LIEHE raca M TOKOM
T4, xoja ce kpajem 2021, nawna na oxo 67 espa 3a
MeraBaT-CaT, Kao Nnocjielnla HelWTO Makmbe TPakibe
yeiien HeyoOHuajeHo 6aaror BpeMeHa, Kao M J10nyHe
y EBponn sanmxa TeyHor raca KojH je MHUUH]JATHO
OGHO HaMebeH a3HjCKOM TPKHIITY.

padwmkon 111.10. KpeTatse ueHa npupogHor
raca, TepManHor yrr.a v MHaeKkca ueHa metana
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Bucoke wuenwe npupoasor raca, Koje cy ce
NpEeHOCHIIE Ha LEHE L‘JICKTPH‘IH{.‘ EHEPI'I!_]L‘. yTHuane
CY Ha MPEeopHjeHTaln]y EHEPreTCKor CeKTopa Ha
KYNOBHHY MHHUHJATHO TIOBOJBHHjEr TepMaJiHOr
¥I/ba, 4Hja LieHA je 10MHHAHTHO paciia TokoM 2021,
HUuTensuBupame  MHAYCTPUJCKE  aKTHBHOCTH Yy
Esponu Tokom T12, y3 nosehane mnopyubuHe
a3ujCKHUX elleKTpaHa M CMakmbeHy eKCTpakuujy pyae
yrma y Kunn, Aycrpannjn m Muaonesuju, yruuano
je Ha TO 1a lieHa YI/ba PEKOP/HO MopacTe Ha OKO
186 nonapa no touun kpajem T3. ¥ T4 nena yrmsa je
Ouna w3pasuTo BOJIATHWIIHA M Ha  kpajy 2021,
H3HOCHIA je oko 170 nonapa no ToHM.

Ilpema unnekcy Cpercke Oanke, uene merana M
MHHepaJa, a npe cBux ueHe pyie rpokha u Gakpa,
cHaxkHo cy nopacne y [11 2021, npeeHcTBeHO
Bohene nopehatseM HHIYCTPHjCKE AKTUBHOCTH Y
Kunn 1 pasBHjeHHM 3embama, AOCTHraBIUK Y Majy
BHLIETOAHLIHe MakcumyMe. Tlotom je y T3 yeneano
maj ueHe py/e rsoxkha 30or cMameHe MPOH3BO/IILE
yenuka Yy KuHn. kao M naa uene Oakpa 30or
noeehanux sanuxa Ha Jlonnonckoj Gepsn metana,
JOK €Y Y HCTO Bpeme lleHe aTyMHHWjyMa. HHUKIa.
Kanaja, UMHKa W ojoBa O6une y nopacty. Tokom T4
leHe MeTaJa M MHUHepajna JIMBEPIeHTHO Cy ce
KpeTalie, OCTABIIN HA CJIMMHOM HHBOY Kao y T3, npu
yeMmy je BHUX0B HHBO Kpajem 2021. 6uo 3a oko 17%
W3Ha/L HUBoa ¢ Kpaja 2020. roamue.

Lene xpane Ha CBETCKOM TPARMIITY (MepeHe
nnaekcom MAQ) y najsehem neny 2021, kperane cy
ce yinasHom nytamoMm. Hajnpe cy y T1 nopacne cse
KOMINOHEHTE HHAEKCA, I]pC CBHX LUEHE Y. ba, K('!_i(.‘ CY.
3aje/iHO ¢ LeHama mehepa W GKMTapuua, y o majy
aocturie pexkopane Husoe. [locne Gnare kopekimje
HaHHXKe Y jyHY M jyJy. LeHe CBHX KaTeropHja xpaHe
(M3y3¢B MJICHHUX TPOHM3BOJA) HACcTaBuile cy ja
pacTy. a Hajsuwe ueHe 1uehepa noa yruuajem

Mpadmkon 1ll.1.11. MHaekc cBeTCKUX LeHa XpaHe
(HoMuHanHo, 2014-2016 = 100)
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HEMOBOJLHHX BPEMEHCKHX NpuiiHka v bpasuay, koju
je Hajsehn cBetcku wiBoszumnk wehepa. TMosehana
raobaiHa  TpPaKHa 3a  MIICHULIOM W MJIEKOM
nojacTtakna je y oktobpy u HoBeMOpy pacT ueHa
XpaHe. Koje cy y acueMOpy Onaro cnymTeHe no
OCHOBY HIKNX LieHa OwbHUX yba u wehepa. Ha
HuBoy T4 uene xpane cy nosehane 3a 3.5%. Bohene
BHIIHM  LIEHAMA MJICYHHX [POH3BOJA, Y/ba H
KHTApHIIA, Koje ¢y nocebHo 3nauajHe 3a Cpbujy. jep
je mHX0B Heto M3Bo3HMK. Kpajem 2021, 3HatHO cv
mopacie LeHe KYKYpy3a, 32 KOJUM TOCTOJH CHaKHa
TP@KIbA, 0K CY LeHe TUeHue y aeuemopy
KOPHTOBAHEC HAHHKE YCel U()Bt‘haHe NOHY A€ HAKOH
weTBe Ha jyxHo] xemucepn. Ilocmarpano kpajem
MepHo/a, CBETCKE LeHe Meca H MJIEUHHX NPoH3Boaa
Oune cy Buwe 3a 6an3y 20%. xutapuua npeko 20%.
a ysba u wehepa npeko 30%.

2. Mehynapoane Tpancakumje
IMaarnobuaancHa KpeTatba H 1eBH3IHE pe3lepBe

Hegmunt na rekyhem pauyny naatnor 6maanca
y 2021. roguun u3HocHo je 2.3 mapa espa. Tj. 4.4%
B/ITl-a, wTo je He3HATHO BHILE HErD NPETXO/He
roaune. Ilpn tome, nedpuuur pobue paimene H6uo je
HewTo BehH 01 OYEKHBAHOr H roclieanua je
nosehaHor yBo3a eHepreHata KpajeM TOJHHE.
[losehan je n pedmunt npuMapHor J0XOTKa 110

ocHoBy Hcmiata goxonaka on CJ[M. C apyre

Tabena lll.2.1. Mnamin 6unanc Penybnuke Cpbuje
(y mnH EUR)

2020. 2021.

I. TEKYRWU PAYYH -1.928.8 23430
1. Cango pobre paimexe -5200,7 59288
1.1 WMaeos 160793 207560
12 Yaoa -21 2800 -26 684 8
2. Canpo ycnyra 11016 14206
21 W3soa 61915 7 800.6
2.2 Yeoa -5.089.8 -6 3800

3. Canpo pobe w yenyra -4.0081 -4 5082
31 WMasozpobemycnyra 222708 285566
32 Yeoapobe nycnyra -26 3699 -33 0648

4. NMpumapHu noxoaax -1 424 6 -2038,6
5. CexynaapHm goxofgax 15949 42038
Il. KAMMTANHW PAYYH 300 25.5

1. ®UHAHCHJICKW PAYYH

23499 4 676,7
(6e3 neBwW3aMMx pelepam)

1. [lnpexTHe WHB eCTHUMjE ~ HETO 29385 36254
2. MopTonuo MHe BCTALMIE ~ HETO 1623,6 15557
3. DUHAHCKHICKK OBDPMBATH — HETO 87.3 315
4. Ocrane WHB eCTHUMjE ~ HETD 21249 472 9
4.1 TproBMHCKA KpeanTH -1 856.5 -1.302,9
4.2 DUHAHCH|CKW KpeanTK 454 3 758.1
4.3 MoTOB HOBAL M NENOINTH — HETD 717.9 689 6
4 4 Ocrano - HeTo 4.8 761.5
IV. CpeacTaa pelepsu 270.4 -2 6194
V. FPELWWKE ¥ NPOMYCTH -120.7 3112
VI YKYNHW BANAHC 270.4 26194
Wasop: HBEC.

Hanomena: NpenuMUHapHn Nogaumn
" Mo BPME METOAONOM]H, OCMM 3HAKOB HE KOHB EHLM|E




cTpane. y npasiy nobosbluama tekyher pauyHa
nnatHor OWnaHca JenoBao je pacT cydHuUMTa
yciyra, Kao M CeKyHJIapHOT 10XOTKA, HajBuile Mo
OCHOBY OIOpaBKa [03HAKa M3 WHOCTPAHCTBA, ald H
Behux wucnopyka pode n ycnyra Ha Kocoso
MeTtoxujy. U Heto npunue CJIH (3.6 mapa espa) u
npunus CIAU y Cpbujy (3.9 Mapa espa) npemaiiniu
cy pekopaan uuo n3 2019, llyna noxpmuseHocT
aeduunta Tekyher payyna vero npuaumsuma CJIIH
(154.7%), ceamy TOAMHY 3apeioM, H YcrieuiHe
emucHje  eBpoobOBesnnua  Ha  Mehynapoanom
dbunancujckom  TpAMIITY Y Hajeehoj  mepu
JonpHHeNe cy pacTy JAeBH3HHX pesepsd Hapoaue
danke Cpouje.

Hako je pact pobHor wu3po3za (29.1%) O6uo
u3paKeHUju o pacta pobHor ysosa (25.4%) 3bor
eher yuewha yBo3a y CNOJBHOTPrOBHHCKO]
pasmenn. aepuunTt pobue paimene nosehan je y
2021. 3a 14.0%. Ha 5.9 mupa espa. Kao pesynrar
Behux m3Bo3HMX kanaumrtera M pactyhe ekcrtepHe
Tpakibe, H MOpea NPHCYTHHX 3acToja y rinodanHuM
naHupma cHabaesama, pobHM m3Bo3 je y 2021.
nocturao 20,8 mupa espa. Pact je octBapen npe
cBera  3axBambyjyhu H3Bo3sy  npepahupauke
HHAyCcTpHje. KojH je nosehan 3a 24.5% H koju je GHo
MHPOKO pacripocTpatben Mehy rpanama (y 20 oa 23
rpaHe), y3 Hajpehu JONPHUHOC M3BO3a OCHOBHHX
MeTana. npexpaMOeHHX NPOH3BOAA, XeMHKallHja M
XEMHJCKHX  MPOM3BOJA,  €NEKTPH4YHE  orpeme,
MPOM3BO/Ja OJ1 F'yMe M IuacTHKe, Kao M MOTOPHHX
BO3WJIA M TNPHKOJHLA. 3HATaH JONPHHOC a0 je M
H3BO3 pyJAa MeTala, 10K je H3BO3 MO/bONPHBPEIHHX
nponsposa 6uo ciavyan kao y 2020, n nopen edekra
BHCcOKe Dase yciie1 H3HAANPOCeUHe NMobONPHBPEIHE
cesoHe M3 2020. W cyuwie TOKOM JIETHHX MecCelH
2021. Pact yso3a pobe (Ha 26.7 mapi espa) 6uo je
onpelesbeH PACTOM EKOHOMCKE AKTHBHOCTH H M0
TOM OCHOBY BehHMM KOJIMMHHCKHM YBO30OM, &1H H

padmkon l11.2 1. MokpueeHocT Tekyher
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pactoM ueHa eneprenara. Ilpema xnacndukanmjn
YBO3a npeMa OMWTHM eKOHOMCKHMM KaTeropHjama
(BEC), pacty yBo3a HajBHlle je JonpHHeo nosehan
yBO3 penpomatepHjaia (32.7%). 3a kojum cheje
yBo3 onpeme (14.1%) u notpowne pobe (11.4%).
Ha ciauyna kpertawa ykasyje M KknacHukauuja
yBo3a no Hamenn EY. npema kojoj je pact yso3a
O6no poheH yBO3OM HMHTEPMEMjapHHX NpPou3Boaa N
eHepreHaTa, a 3aTHM KarnHTaJIHHX [POH3BOJA M
MPOH3BOA 33 LIHPOKY NOTPOLLLY.

CyhuuuT y pa3MeHH YCIyra ca MHOCTPAHCTBOM
nosehau je y 2021. na 1.4 mupa espa (3a 29.0%)
noJi yTHIIajeM DpiKer pacta M3BO3a yellyra ojl yBo3sa.
Tloehamy n3Bo3a (26.0%) aonpuHocHie cy CKOpoO
CBE KaTeropHje yciyra, a nocedbHO TYPHCTHYKE M
HUKT yenyre, nox ¢y Ha pact ysosa (25.3%)
HajBHILE VTHIATE TPAHCNOPTHE M TYPUCTHYKE
yeayre,

Jednunt Ha pauyHy npuMapHor 10XoTka nosehan
je 3a 43.1%. na 2.0 mipa eBpa. NPBEHCTBEHO MO
ocHoBy HMcmata joxozaka ox CJIM  (koju cy
nosehann 3a 41.0%, na 1.9 mupa espa), npe csera
yciea BHIIE NPOUEHEHE PeHHBECTHpaHe J100MTH M
Beher wm3Hoca wucruiaheHHX JIMBHAGHIM Hero y
NpeTXoAHoj roauun. Hcrtospemeno, pacxom 1o
ocHoBY nopTdosmo MHBecTHLMja OMITH €Y CIHYHM,
no ocHoBy rmuiaheHMX Kamata Ha QMHaHCHjcKe
Kpe/InTe HelTo BHIUH, a MPHXO/AH o] JHPEKTHHX
WHBECTHLM]a ¥ HHOCTPAHCTBY HWKHM Hero y 2020.
TOJIHHH.

Cypuuut Ha pauyHy CeKYHAapHOI' JIOXOTKA
nosehad je y 2021, 3a 16.9%. na 4.2 Mapa eppa, 1npe
cBera mo ocHOoBy Beher npuiauBa Jo3HaKa M3
HHOCTpaHeTBa, koju je vy 2021. u3nocno 3.3 Mapi
eBpa, wTo je 3a 15.8% Buwe Hero y 2020. Pacty
cypuuuTa gonpuHeo je # BehM H3HOC J0HAUMja

Mpadwmkon Il 2 2. CrpykTypa huHaHCHjcKOr
Gunanca*
(y mnH EUR)
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DUHAHCHICEW KDEOWTH pe3naeHaTa
® Kpeaut MMd-a w anokaumja SDR
= Ocrano
"MNopTdonUo WHB ECTHLM]E — HETO
® [lupexTHe MHB BCTULMjE ~ HETO

Waesop HBC
* MpenumuHapHn noJaun.




JAaBHOM ceKTopy M HeTo TpaHcdepa 1Mo OCHOBY
Hcnopyka pobe u yeayra Ha Kocoso u Metoxujy.

Ilpunue Ha ¢UHAHCHjCKOM pauyHY IWIaTHOT
Gumanca v 2021. u3Hocuo je 4.7 wmupia espa.
Hajpehn neo npuimBa kanutaza oJHOCHO ce Ha
CJIA. ¥narawa y CpGujy no oBoMm ocHoBy y 2021,
AocTHrNA ¢y 3.9 miapa espa, uMMe je TipemalieH
pekopanu mpuaue u3 2019, roamue. Hajsuine
yiarama. ckopo jeasa tpehuna, 6uio je yeMepeHo y
npepahuBauky  WHIYCTPH]Y, 3a KojuMa  cliefe
ynarawa y rpahesunapctBo. caobpahaj u pynapcTeo,
ITpn Tome, oko 56% npuanBa kanuTtana Suwio je y
00NMKY BIACHUYKOI KanuTala, a HajBMIIe yrarama
notuuaso je w3 EY (6nm3y 60%) n asujckux semarba
(oko 20%). Hero npuaue CJAH y 2021. npemaiuno
je 3.6 mapa espa u 6uo je 3a 23.4% BulN Hero y
2020. roamHu.

[lpunue  kanutaza no  ocHoBy  noptdhoaHo
HHBecTHUHMja  Tokom  2021.  ocTBapen  je
3axBa/by]yhH yeneumHuM eMucHjaMa eBpoobBe3HHIA
Ha MehyHapoIHOM TPKMIUTY Y YKYITHOM M3HOCY 01
2,75 mupa eBpa. NpH ueMy je Jleo THX cpejicTaBa
uckopuinheH 3a OTMAaTy MpeTXoaHO eMHTOBaHHX
XoB na mehynapoanom tpxuwty. C apyre cTpate,
Ha ﬂ()M{JhEM CCKYHIAapHOM Tp){(HlIlT’y HEPEIHJICHTH
cy Ounn  Hero npoaasum  XoB. [Tlo ocHoBy
noptdoano uusectHuHja y 2021, ocTBapeH je HeTO
npuaus o1 1,6 Mapa espa.

[To ocHoBy ocTanux wHBecTHuMja vy 2021,
3abenexen je oams oa 472.9 man espa. Ha 1o je
YTHLAO HETO O/JUIHB [0  OCHOBY TPrOBHHCKHX
kpeauta (1.3 mapa espa), xao u seher m3Hoca
rOTOBOI" HOBLIA W JIETIO3HTA KOjH cy Oanke apxane y
HHocTpaHeTBy (689.6 mnn espa). C apyre crpane,
Mo OCHOBY (pMHAHCHjeKMX Kpeanrta y 2021,
pPErHCTPOBaH je HeTo NpHAMB oa 758.1 MiH eBpa,

Mpadmkon 1112 3. [leBU3HE pe3epBe U
NOKPUBEHOCT KPAaTKOPOYHOr CMOSLHOr Ayra
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E—/les n3He peseps e Banaka (n.c.)
s [1es wane peaepe e Hapoare Banke Cpbuje (nc.)
Nes unaHe pesepe e HBC / kpaTkopoydHK cnomsHn ayr* (a.c.)

Wssop P3C
* KpaTkopodHW gy rno Npeoctanc| pouHocTA

yemMy je JlonpHHeo  pacT  sainywewa Bnane,
npenyseha n 6anaka, 1ok ce Hapoana 6anka Cpouje
pasiyxuna 3a 3,9 man espa. [Topea rora, MM® je y
aBrycTy M3BpUINO HOBY onwrty anokaumjy SDR
3eM/baMa wiaHuuama, ojl uera je Cpbujn npunano
6276 wmaH SDR (759.7 wmnn  eBpa). Ilpema
cmepHuamMa MM®-a, 1iwb THX ajokaudja jecte aa
ce 3aJ0BO/be¢ JIyropouHe notpebe 3emibe  3a
pe3epBaMa, Ja ce 10JaTHO Ojaya MOTPOLIAYKO H
MOCJIOBHO TIOBEPEHbE, KA0 M J1a ce NOJAPKH ONnopaBak
0J1 1ocseIHIa NaHaeMHje.

[MToMenyTH ToKOBH Ha TekyheM M (HHaHCHjCKOM
pauyHy YTHLIAAH CY Ha TO Ja /eBH3HEe pelepne
Cpb6uje (npema mnatHoOwIaHCHO] MeTonon0rmjn)’
Tokom 2021, 6yay nosehaHe 3a 2.6 Mapa espa.

Mehyuapoana HHBECTHLHHOHA NMO3HIIHjA 3eM/be

Hero mehyHapojaHa HWHBeCTHLUMOHA MO3MUM)aA, T).
paznnka usmehy cpencrasa pesnaenara CpOuje, ¢
jenHe cTpaHe. M HBHXOBUX obaBe3a, ¢ Apyre cTpaHe,
JocTuria je Ha kpajy 2021, rogune 44.7 mapa espa.
Y oanocy na kpaj 2020, wero mehynapoaua
uHBecTHUMOHA no3uuuja Cpbuje Kao HeTo
ayxnuka nopehana je 3a 2,5 mapa espa. mnpe
CBera yc/ie] pacrta obage3a pe3njieHaTa no ocHOBy
CIAM. koje cy M HaJNoXKebHU]A Yharawa 3
HHOCTPAHCTBA, a 3aTHM 10 OCHOBY mopTdhoano
uHBecTHUMja. 11pH ToMe, ycriea cHaKHOT ONOpaBKa
ekoHomcke aktuBHoctn Y 2021, yuemhe wHeto
HHBECTHUHOHE no3uumje y npouewenom bJT-y
(83,9% ) cumxeno je 3a 6.4 n.n. y ojaHocy Ha 2020.
rOJANHY.

Y cTpYKTYpH cTpaHe (pMHAHCHjCKe AKTHBE, Koja
je wkpajem 2021. w3nocmaa 33,5 mapa eBpa,
AeBH3HE peiepBe H Qasbe Hmajy najsehe yuewhe,

MpacmkoHn I11.2 4 MefhyHapogHa wHBeCTMLUMOHA
nosuuuja

(y mnpa EUR) (y % BAMN-a)
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[lMpexTHe uHB BCTHUM|E, HETO (N.C.)
e [OpTGONMO MHB ECTULM|E, HETO (N.C.)
— DUHAHCHICKK KPEOUTH, HeTo (n.c )
OcTano, weto (n.c.)
W les wiHe pelepee (nc )
—_—MAN (ac.)
Waeop HEC.

* MpenuMuHapHn nogaum

" b3 Bany THHX NIPOMERD, NPOMEHA THHIDHIY BpeanocTi XoB w uene wara,



uHHehH TFoTOBO NOJIOBHHY H€HE BPEIHOCTH
(49,2% ). Ako ce nocmaTpa CTpyKTypa (pHHaHCH|CKe
nacHBe. Koja je Kpajem rojante usHocuna 78,2 mupi
espa, CJIU 3HaTHO npemaiyjy nonoBHHY YKYNHHX
obaBe3a mpeMa HMHOCTpaHcTBY (59.6% na xpajy
2021), a mopTdoaHo HHBECTHLHje OCTHIIIE CY
11.2% ykynHux obase3a ripeMa HHOCTPAHCTBY.

£ 8 Kperamwa na punancujckom
TP/KHIITY

KamaTtHe cTone

Ha npekonohnom wmehybankapekom TpxHUITY
HOBLIA. MOYETKOM rojMHe KamarHa ctona BEONIA
cmateHa je g0 Hueoa oa 0.12%, Ha Kkom ce
sanpxana tokom I11. Unak oa oktobpa. ¢ pactom
npoceyHe peno crone. yeaeanwo je Onar  pact
kaMaTHe ctone BEONIA, uuMme je HeyTpanucaH
NpeTXoAHN Maj, Tako Ja je HeHa [poceyHa
BpeAHOCT y Aeuembpy 2021, OGuna HenpomemeHa y
onHocy Ha gneuembap 2020. roaumuHe, kaja je
u3Hocuna 0.2%. HenpomerseH HHMBO pedepeHTHe
crone Hapoaue Ganke CpOuje y nornyHoctH ce
0/pa3zvo Ha KpeTtawe kKamarHux crtona BELIBOR
CBHX POYHOCTH, K(\_it‘ CY TOKOM LUene ToJHHE
Oenekune roToBO HENpoMereHe BPeJHOCTH. Tako
na cy ce y geuembpy 2021, xao u y aeuembpy 2020.
roaMHe, kpetane y pacrnony oa 0.3% 3a najkpahy
pouHocT 10 1.1% 3a pouHOCT 01 1ECT MecelH,

Ha npumapuom TpaumTy auHapcknx  XoB
apxapa je Tokom 2021. roauHa HacTaBMla ca
olpXkaBarbeM ayklHja 3a npoiajy  penepHHX
AuHapckux oOBe3HHIAa pouHocTH oa 5.5 u 125
rojIMHa, Koje cy emuToBaHe noderkom 2020. roauue.
M3spwHa ctona 3a powHocT oa 12,5 roauna
cmatbeHa je 3a 0.6 n.n., Ha 3.24% y centembpy

MpadmkoH 1113 1. KpeTatbe kaMaTHUX cTOna
(AHEeB HWA NoJALM, HA FOAMLLHEM HUBOY, ¥ %)
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—= Kamarwa ctona BEONIA
— P EDEHTHE KaMaTHa CTONA
— e HOMEA ersen BE LIBOR
— M ATHA CTONA HA 4 BNOIMT HE ON BKLLWLE
= KamarHa CTONa Ha KPaavTHE Onakge
Mpoceya noMaepucana KamaTHa cTona 3a peno npogate XoB

Waeop: Tomcow Pojrepc m HEC

2021. roaMHe, Kajaa je OJp:KaHa M [ocjie/lba
aykumja 3a npojajy opux XoB y 2021. roaunn. On
MoueTka rojMHE OJPKAHO je ceaaMm aykuuja Ha
KOjHMa je rpojara rotoBo UEIOKYIHA IpeocTana
emucuja XoB pounoctm oa 12,5 roauna y
HOMHHA/IHOM H3Hocy on 65.0 mapn aumunapa. Ha
aykuHjama 3a npojajy XoB HHHLHjanHe pouHOCTH
04 5.5 roanHa Ha ocaM OIp/KaHHX ayKiMja npojare
cy XoB y HomuHanHOM H3Hocy oa 43.3 wmipa
AMHapa, NpH YeMy je M3BpIIHA CTONa CMaleHa 3a
0.5 n., Ha 2,1%, KOIMKO je W3HOCHIA Ha
aykudjaMa OJIpKaHuM Y TepHOAy o jyna o
okToOpa, /1a OH Ha NOCe H0o] aYKUHJH OJIPKAHO] Y
neuemOpy Guna nosehana 3a 0.4 n.n., va 2.5%. ¥V
mapty 2021, rojMHe eMHMTOBaHa je M HOBa
ABOrOHIIHA 00BE3HNLIA, HA KOJO] je H3BpLIHA cTONA
usHocuna 1.6% wu koja je Ha cienehoj aykumju
OIpkaHo] ¥ Majy cmameHa 3a 3 6.n., Ha 1.57%.
[Topen Tora, OpraHH3OBaHO je M peoTBapame
eMHCHje JeceTOro/INiIbHX 00Be3HHIA eMUTOBAHNX
y 2018. Ha K0jo] je MOCTHTHYTa W3BPIIHA CTONA 01
2.5% (3a npeocTajly pOMHOCT 0]1 CeJIaM IoJIMHa).

Jpxkasa je Tokom 2021. roguHe ojapikana ocam
aykuMje 3a npeppeMer otkyn XoB koje nocnesajy y
janyapy 2022, jyny 2023. u aerycty 2032. roamse,
Ha KojuMma cy oTkynsbeHe XoB y HOMHHanHOM
u3Hocy oa 34 mapa amHapa. Kako cy tokom 2021,
roiMHe YKynHO rmpojare JauHapcke XoB y
HOMMHAIHOM H3Hocy o 1483 mupa snHapa, crasbe
nponatnx XoB. uaxon nocneha n npespemenor
oTKyna panunje npojatux XoB. nosehaHo je 3a 42.9
MIpI auHapa, Ha 990,6 mipa aMHapa Kpajem
rOJIHHE.

Ha npumapHuM aykuujama Hepe3MIeHTH Cy. Kao M
TokoM 2020. roanHe, HajBHINE yIarajiu y AMHapcKe
apkaBHe 00Be3HMue pouHocTH on 12,5 roamna. C
Apyre — cTpaHe, Ha  CEKYHIapHOM  TPKHINTY
HEpe3HJIeHTH ¢y Y HewTo Behoj Mepu yuecTBoBaNM
Ha cTpaHu npojaje XoB, Tako 1a je ctame npojarux
auHapckHx XoB y HWHMXOBOM BIAaCHHIITBY TOKOM
2021. roanHe cMameno 3a 58,1 mupa auHapa. Ha
177.1 wmnpa AuHapa  KpajeM  TrojMHe. IUTO
npeactasba 17.9% yKynHor cTama npoaaTHX
AuHapekux XoB.

Tokom TI1 opranusoBane cy M JBe aykuuje 3a
npoaajy XoB y espuma pounocti o1 20 rojamna n
TpH aykKuHje 3a npojaajy XoB y eBpiMa pouHoCcTH 011
12 roauHa, MpH 4eMYy Cy H3BpIIHE cTone Ouie y
namy. Tako je 3a pounoct oa 20 roawHa WIBpLUHA
ctona cMameHa 3a 0,75 n.n. (nperxoasa aykuja
oapxkaHa y janyapy 2020), na 2.25%, koauko je
H3HOCHJIA HA ayKuMjama y MapTy H Majy, JIoK je
cTona 3a pouHocT o4 12 roauHa cMmamena ca 1.74%
y Maprty Ha 1,6% y jyny u HoBeMOpy 2021. roanne.
IMpoaare cy XoB y HomuHaaHoMm uinocy o 134.4
MJTH eBpa, a kako cy aocnieha panuje npogarnx XoB
y eBpuma Ouna Beha, ctame npogatux XoB y




padwmkon 111.3.2. KamaTHe cTone Ha

NPUMapHOM TPXUWTY ApXaeHux XoB
(Ha rognHemM HUB oY, y %)
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53 mapene —2 rog me* 3 rogmwe
5 roawHa 7 roawa 6 meceywn
3 meceya L] 10 rogmwa — 12 oA ea

WM3eop. MuHrCTapCcTe 0 dMHaHCHja

* Mcrrsy yene ky nowcke XoB 4mja je kamaTHa cTona ee3sana 3a
pedepeHTHY xamatHy ctony HEC

espuma Tokom 2021. roaune cmarmeno je 3a 308.5
MJIH eBpa, Ha 2.308,1 man espa.

Ha wmehynapoanom tpwumry Cpbuja je vy
thebpyapy eMHTOBala eBpOOOBE3HHIY Y e€BpHMa
pOUYHOCTH 01 |2 roanHa, y HOMHHATHOM H3HOCY 011
1 MIpa eBpa, y3 KynoHcky crtomy oia 1.65%. ¥V
cenTemMOpy je T1pBH NYT eMHTOBaHa 3ejeHa
eBpoobBe3HHLA Yy H3HOCY 0J1 | MApA eBpa Ha PoK 01
cejJaM TOAMHA, MO JI0 €aja HAJHWKO] KYTIOHCKO]
cronu o 1.0%. Hcrospemeno, emuToBana je n
NEeTHASCTOTOAN I Hha KOHBEHLIHOHAJIHA
eBpooOBE3HULA, WITO  je  Hajayka  pOHHOCT
espooOBe3HHUa Koje je CpOHja eMHTOBaIA. Y H3HOCY
071 750 M1IH eBpa M No KynoHckoj cton# oa 2.05%.

Ha cekyHaapuom  vpaxmuty noeehana  je
AKTHBHOCT HWHBECTHTOpPA, © 4eMmy CBEJOYH pacT

MpadmioH |11.3.3. KpeTatbe kaMaTHUX cTONa Ha
HOBe OMHapCKe KpeauTe W Aeno3ure
(npoceyHe NoHAepUCcaHe B PeAHOCTH, Ha roa, HUB oY, ¥ %)
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= KpeanTw cTasoBHuWTBY®
—— K DEATH NPWB DEOM*
e w= = [1 2NO3NTH CTAHOBHALLTBA
= == == = [] @NOANTH NPVBpELEe
PedepeHTHa kamaTHa cTona

Masop: HEC.

* VCKIbY YEHW PEB ONB WHT KPEOWTH, Npekopadyetka no Teky hem
pady Hy W Oy rno KpeauTHUM KapTuuama

npomera ca 4154 mupa auuapa y 2020. na 550.2
miapa AuHapa y 2021, npu uemy je newrto sehu
MPOMET OCTBapeH Yy JyHY Yeiel YK/bYuHBarba
JUHapckux Jpaasinx XoB pouHocTH o cejnam.
necet n 12,5 roanmua y wuuaekce J.P. Morgan-a.
Crone npuHoca 10 pocneha 6aaro ¢y cMarbHBaHe 10
JjyNa. HaKOH vera je yc/elHO YMEPEHH pacT, Tako Ja
cy ce y neuembpy 2021. y npoceky kperane y
pacnony oa 1.4% 3a npeoctany poYHOCT OJ1 YETHPH
Meceua 10 4.2% 3a npeoctany pouHoct oa 1.5
roanHa.

”pOCE'-IHa NoHJACpHCaHA KaMmaTHa CTOoIlla Ha VKYINHe
JHHAPCKe KpeaHTe cMambeHa je 3a oko 0.2 .., Ha
5.5%. 2a KOJNMKO CY CMameHe W KaMaTHe cTorne Ha
KpeauTe MPHBpEIH M CTAHOBHHIITBY. Koje cy ¥
AeuemOpy Oenexune BpeaHocTH oa 3% u 8.5%.
pecneKTHBHO.

Koa auHapckux KpeauTa TPHBPEAM CMakbeHe CY
KaMaTHe CcTOTie Ha KpeauTe 3a oOpTHaA cpejcTsa (3a
0.3 nn., wa 3.1%) W ocrane Hekareropucane
kpeaute (3a 0.4 n.n., na 2,5%), 10Kk ¢y kamartHe
cTOMe Ha HHBCCTHIMOHE  MHAPCKE  KpeauTe
noeehane (3a 1.2 n.n.. Ha 4.15% y neuembpy 2021).

CMmameme npoceyHe KaMaTHe CTOME Ha JAMHApCKe
KpeIHTE CTAHOBHHIUTBY ¥ MOTMYHOCTH jL‘ pe3yarart
naaa KaMaTHHX CTONa Ha TOTOBHHCKE H NMOTpOlHavukKe
KpeauTe, koje cy Tokom 2021. rojnHe cMameHe 3a
no 0,6 m.n., Ha 8.6% n 1.5%, pecrieKTHBHO, JIOK CY
KaMaTHe CTONE¢ Ha OCTalle HEKATETOPHCAHE KpenTe
ctaHoBHUIITBY nosehane Ha 7,.0% y neuembpy.

KamatHe crone Ha HOBE EBpDHHJlEi\'(‘.‘HpﬂIIE
KpeaHTe NpHBpean cMmatbere cy y 2021, roaunn 3a
0.6 n.n., Ha 2,4% y neuemOpy, NpH yemy je naja 6uo
3abenexkeH Ko/l cBux kaTeropuja kpeaura. [Tocebno

MpacmkoH 1.3 4. KpeTarbe kaMaTHMX cTona Ha
HOBE €BpO U e BPOMHAEKCUpaHe KpeauTe n
aenosure

(npocedyHe NoHAEpUCaHe B PeAHOCTH, Ha rod. HUBOY, Y %)
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Kpea v cTaqcessaurey”
w— KPEAWTH NEVEDAA W
== [enoavTy CTaHOBHALITBA
= MleN03UTH MEMBPEA S
Tpomeceqann ELIRIBOR

Waeop: HEC w Ee poncka Bankapcka deaepaumja.

* Vickrby 4eHW PEB ONB WH KPEAUTH, Npekopaqera no Texy hem
pady Hy W Ay rno KpeauTHAM KapTulama.



ce  HCTHYE CMamwehe  KAMaTHHX  CcToma  Ha
HHBeCTHIHOHe Kpeaute oa 0.75 n.n.. Ha 2.5%. 10K
CY V HEWITO Mam0oj MEPH CMalbeHe M KaMaTHe cTone
Ha Kpeaute 3a oOpTHa cpeacTBa M ocTanie
HekaTeropHcaHe KpeiauTte. Koje cy vy JaeuemOpy
benexkune  speanoctw  on  2.5% wn o 2.4%,
PeCIeKTHBHO.

[Tpoceune KamarHe cTone Ha HOBE
eBpOHHIEKCHpaHe KpenuTe CTAHOBHHILTBY
MHHHMATHO ¢y ocuuanpane Tokom 2021, roauHe H y
nenemOpy cy nsHocune 3.4% (Hacnpam 3.3% y
neuemOpy 2020), npu ueMy ¢y W KamaTHe CTole Ha
eBpmuuexcnpaHe crambeHe KpCIAHTE f)ll."ll:
HenpoMermeHe y oJHocy Ha aeuemOap 2020. roanne,
Kaja cy usnocwie 2.6%.

KamatHe crtone Ha mTeAwy CTAHOBHHUINITEA
cMmarbeHe ¢y TokoM 2021, W TO 3a AeBH3HY WITE/HbY
3a 0.3 mn., va 0.7% y neuemOpy, oaHocHo 3a 0.4
n.n., Ha 2.0% 3a aunapcky wreawy. U kamatHe
CTOMNE Ha opoueHe JIeNo3nTe INpHBpele Y eBpuMa
Takohe cy cmamene Ttokom 2021. 3a 0.4 n.n., Ha
0.4%, 10K cy KamaTHe CTONE Ha JMHApPCKe OpoveHe
nenosute nosehaxe 3a 0,3 n.n., Ha 1.6%.

IMpemuja puinKa 3eM/be H KPEJAUTHH PejTHHT

Kperawe rnobanve npemuje pusuke tokom 2021.
rojamte Oua0 je penatuBHo crabunHo M Hajsehinm
Jenom  noj  yTHUAjem  ellaBama Y  BesM ¢
naHjaemMHjom BHpyca kopoHa. Ilocmarpaso Ha HHBOY
ro/IMHe, KOMIO3UTHA Mepa PH3HKA 3eMasba Yy YCIOHY
3a jayr y jonapuma, EMBI Global Composite,
nosehana je 3a 7 6.n., na 330 6.n. McroBpemeHo,
EMBI nokasatess 3a CpOujy HacTaBwo je jJa ce
kpehe 3HAaTHO MCMOJI KOMIO3UTHE MeEpe pU3NKa
3eMaba y ycrnoHy u y 2021. noeehan je 3a 11 6.n.,
Ha 139 6.n. Komno3uTtHa mepa pH3MKa 3emamba y

padmkon lIl 3 5. MokazaTers npemuje puinka
3a ayr y nonapuma - EMBI/
(AHeBHK nogaum,y 6.n.)
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Wasop: JP Morgan

yecrnony 3a ayr y espuma, FURO EMBIG Composite,
nosehana je Toxkom 2021. 3a 5 6.n., Ha 163 6.n., 10K
je EURO EMBIG 3a Cpbujy KpajeM ropHe H3HOCHO
195 6.n. (wro je 3a 52 6.nm. BHIIE HETro Ha Kpajy
2020). Tokom roiMHe yIJaBHOM je MNPeOB/ajlaBao
ONTHMM3AaM HMHBECTHTOpPA Y MOTJEAY OYEKHBaHOT
ornopaska rjodajiHe €KOHOMCKE AaKTHBHOCTH M
YCMEeIHOCTH Mpolieca BaKLHHalMje Yy cy30Hjamy
nanjgemuje. C Jpyre crpaHe, nojase HOBHMX cojeBa
BUPYCA KOpPOHA (/e/iTa 1 OMHKPOH) YTHLAJIe CY Ha
ocumnaumje Ha MehyHapoaHum  GHHaHCH]CKHM
TPKMIITHMA M JONPHMHOCHIE  CY  pacty
HEU3BECHOCTH, WITO ¢e  OpakaBago H  Ha
MPHBpPEMEHH pacT riaobaiHe npemuje pU3HKa, Kao W
npemuje pu3nka sehinHe 3emMaba y YCIIOHY.

Ha npemujy pusuka CpOuje HactaBuwiH ¢y
NMO3UTHBHO 7a aeayjy noMahu daktopn — oOUMaH M
NpaBOBPEMEH aKeT MOHETApHUX W (puckamHux
Mepa. Kao M 4nibeHHUa aa je Cpbuja y 2020. roaunn
ocTBapwia jeaaH o1 Hajbo/bUX pesynrata y Esponu
y nornejy npuspe/sor pacta. Taxkolhe, xao pesyarar
jayama jgomaher MaKpOeKOHOMCKOI OKpYkKeHa H
npeay3eTHX aKTHBHOCTH Ha mMosby pasBoja jomaher
(hPMHAHCHJCKOT TPKHIUTA Y TIPETXOJHHMM TO/MHAMA,
auHapeke obBesnmnue Cpbuje cy on 30, jyna 2021,
rojiuHe yKbyueHe y unaekc J.P. Morgan-a GBI-EM
Global Diversified, xoju npejactaBba jejaH o
MHIeKca 0OBe3HMLA eMHTOBAHMX YV HALHOHATHHUM
BATYTAMa 3eMa’ba y YCNoHY koje MehyHapoanu
WHBeCTHTOpPH Hajuemwhe npare M npema 4Hjoj
cTpykTypn npwnarohasajy  jenaH  1eo  CBOJMX
nnacmana. To ykasyje Ha nosepewe koje je CpOuja
cTeksiia 'y MehyHapoAHOM OKpyKewy H norsphyje
atpakTHBHocT  Cpbuje Kao HHBECTHIIHOHE
JecTHHauMje. Y HaBeJeHH WHIEKC YK/bYYEHE CY TPH
penepHe eMHcHje JIMHAPCKHX oOBe3HH1IA,
OPUTHHAJIHE POYHOCTH O ceiam, necer u 12.5
roaMHa. a koje jocneajy 2026, 2028. u 2032.

pacdwmkon 1.3 6 MNokasaTers npeMuje puanka
3a ayr y espuma - EURO EMBIG
(aHesHW nogaum,y 6.n.)
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TOJIMHE, TIPH UeMY HBHXOB MOH/EP ¥ HHAEKCY H3HOCH
0.3%. Taxohe. cpncke aMHapcke oOBe3HHUE
yK/byueHe ¢y M y mnnaexce GBI-Aggregate (GBI-
AGG) n GBI-AGG Diversified, xao n y nnuneke J.P.
Morgan-a ESG (JESG) GBI-EM.

Ynpkoe cCBETCKO] KPH3H H3a3BAHO] NaHAEMHjOM
BHpYyca KOpOHa., pejTHMHI areHunja Moody’s je y
mapTy nosehana kpeanthu pejtuur Cpouje ¢ ba3 na
ba2, y3 crabunHe w3rnene 3a  HEroBo  Jabe
nosehame. Kao wkbyuHe dakrtope oTHopHOCTH M
MOBO/BHHX E€KOHOMCKMX M3TJlela, areHumja je
UCTAKJIa HUCKY M cTabWaHy HH(pIaunjy, penatusHy
crabunHocT J€BH3IHOT Kypca. OTHOPHOCT
GHHAHCHJCKOT  CEKTOpA.  CMameHY  CIOJbHY
HEPABHOTEXKY M TyHY TMOKPHBEHOCT jedHIHTa
Tekyher pauyna npwinsuma CJIW, azeksataH HHBO
AeBH3IHUX pe3epBH, nosehaHy  e€KOHOMCKY
AMBepcHhHKALIH)Y H cMalbeHe (UCKATHE PHIHKE,

Arenumja Fitch Ratings 3anpkana je y mapTy M
centeMOpy KpeauTHu pejTHHr CpOHje Ha HHBOY
bb+. jenan HHBO 10 MHBECTHLMOHOT, V3 cTabuine
uirjene 3a mweroso jaasbe noschame. Fitch je y
CBOJMM oanykama McTHUao 1a je pejtunr Cpbuje
noapmand KpC,’lHﬁHJ’IHOM CKOHOMCKOM  OJIHTHKOM,
pPeNATHBHO HHCKOM HH(DJIALKjOM H BHCOKHM HHBOOM
JeBH3HMX  pezepBd. [lopen Tora, Fitch je
HarnamaBpao M jaa cy Kpeanthn pejtunr Cpouje u
cTabHAHKM M3rsean 3a meroso Jake noehamse
NnoapxaHH M NoOKasaHoM [}TﬂOpHOLI.Ih}' cpncke
MpHUBpe/ie Ha rocieanle NnaHjaeMuje, orpaHHueHHM
pacToM jaBHOI 1IYra M 0ja4aHHM TMOBEpPEHEM Y
oapxuBocT hrckanHe no3uumnje Cpouje.
3axsabyjyhn  nokazaHoM  BHCOKOM
OTNOPHOCTH .'l(}MahC NpUBpEAC Ha WWOK H3a3lBaH
MaHJAeMHjOM M CHAOKHOM  pacTy  e€KOHOMCKe
aKTUBHOCTH HAaKOH Tora. areHuwja Standard &
Poor’s 3zanpkana je y neuemGpy 2021. xpeauTHu
pejtuur CpOuje nHa wnnsoy bb+, npn uemy je
nobosbinana Hirneae 3a HweroBo abe nosehame u
J00Mjake MHBECTHLUHOHOT pPejTHHra ca cTabMiIHMX
Ha TO3UTHBHE. AreHuwja Standard & Poor’s je vy
CBOM 00pa3nokewy O/UIYKE Harjlacuia roBOJbHe
M3rjiele pacta Yy CpelbeM POKY. BHCOK MPHIIHB
CJIH, pexopian HHBO [ICBH3HHX PE3EPBH, CMatbeHy
CI'IOJh]I_\r' HEPABHOTEXY W OHCKHBAHO CMakbCHC
duckanvor nepuumrta. llopen Tora. arenumja je
olleHWJIa J1a €Y MNOBOJ/bHHJH W3MIEAH KpeauTHOr
pejTHHra  nojapKaHn  KpeAWOWIHMM  OKBHPOM
MOHCTapHe TOJHTHKE M YMEPCHHM PacToM jaBHOT
ayra.

CTEINCHY

Kpetama Ha 1eBH3HOM TPRHIITY H Kypc AHHapa

Hunap je nactaBHo cTabMIIHO KpeTatbe npema espy
TokoM 2021, Tako 1a je WEroBa BPEIHOCT Kpajem
JeuemOpa (117,6 auHapa 3a eBpo) y oaHOCY Ha Kpaj
2020. 6una rotoso Henpomewena, C apyre cTpaue,
3001 cnabsberba €Bpa NpeMa J10s1apy. AHHap je npema

padmkon lIl.3.7 Kpetamwe kypca auHapa u

TpaHcakuuje HapoaHe 6anke Cpbuje Ha
AEBU3HOM TRPXMLLTY
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aonapy y 2021, ocnaduo 3a 8,0%, na 103.9 aunapa
3a 101ap Ha Kpajy jaeuembpa.

Y janyapy cy NpeoBajdaBany Jienpeiujalnjcku
llp]iT}{L‘llli. K(}jH cy ouin onpejle/be€HH CE30HCKH
yoOHYajeHOM [0jayaHOM TPaXKHOM 3a JAeBH3aMa
YBO3HHUKA EHEpreHara, HeTo npojiajom edekrHBHOr
cTpaHor HoBua rpahanmuMa M Memauuma M
CMametbeM BaTyTHO MHIEKCHpaHe akThBe Ganaka,'’
JIOK jC np(),:laja JICBH3a 01 chauc HEPC'JHJIEHEITH,
Koju cy Ound  BehMHCKHM XynuM Ha aykuuju
JABaHaeCTOroAHkLHX AMHapckux XoB. nenosana y
CYNPOTHOM cMepy. Y HapeJHHM Meceluma jadanu
Ccy anpeuMjalMjckM  NPUTHCLM., Kojuma je Y

Mpadwkon l11.3.8. Kpetare Kypca auHapa u eBspa
npema nonapy
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Y HACTOjAMY 13 YPABHOTEME CBOJY OTBOPEHY KPATKY IEBMINY NOINLMY W
TAKD CMAHLS WIMTOKCHOCT ICEHIHOM PHIMKY, f\u.in!: Fj WYY ACBM3C, WMo
Aemyje ¥ NPaRiy cal heisa THHapa



padwkor Il 3 9 Kpetarse kypcesa oapeheHux
HauMoOHanHMX BanyTta npema espy”
(AHesHW nopaum, 31. 12 2010=100)
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Maeop HBC w Beb-cajtos w uenTtpantux Ganaxa

* PacT npeacTas rnsa anpeunjauujy

(ebpyapy JaonpHHena W npojaja AeBH3a ojl cTpaHe
nojeauunx  jgomahux npeayseha, nperexHo Herto
n3so3Huka. On debpyapa ce noHoBo Geneku HETO
KYNoBHHa e(peKTHBHOI CTPaHOT HOBLA 01 rpahana n
Merbaua, WTo je, Y3 NpoIayKeme JeBH3HE Nojninje
OGanaka no ocHoBy kopuinhemwa TJIaTHUX KapTHia,
aenoM M 300r onopapka TYpH3Ma, JOMPHHOCHIIO
pacTy TnoHyle JieBH3a TOKOM llejie  TOJIHHE.
AMNpeuMjalHjckn  MpUTHCUM OWIH  Ccy  HApOuMWTO
H3PaKEHH TOKOM JIETHHX MecellH, a MoHYy/Aa JIeBH3a
Ha MJ/IT-y BHIIeCTpyKO je mMpeMaluuBana Tpakiby.
Tome ¢y IONPHHOCHAM PeNaTHBHO  MOBOJbHA
CMo/bHOTProBUHCKA KpeTawa H Bucok npwins CJ1H.
kao u Behe BalyTHO HHIEKCHPAHO KpeaHTHpame
npHBpese W CTAHOBHMINTBA, Tj. PacT BalyTHO
MHJAeKcHpaHe akThBe OaHaka,''! a kpajem jyHa u
nosehana Tpaxiba CTPaHHX HHBECTHTOPpA 3a
JINHAapckuM apkaBHUM XoB., HakoH yxkibyuera y
unjekce J.P. Morgan-a. Mako cy 10 kpaja roanme
HACTAB/LEHN PEJIATUBHO BUCOKH TPUIIMBH JIEBH3A,
oa okrtoDpa jauajy AeTmpeurjaunjcku NpHTHCLN,
HajBHIIE  110]  yTHUAjeM  Tpaxie  jomahux
npeayseha, npe csera ycinea noeehanor yposa
eHepreHarta. Takohe. Ha HewWToO BHILY TPaKiLY 3a
AeBH3amMa yTHIANA je M HCIUlaTa JAMBHICHAM 01
cTpaHe KomnaHHja M OaHaka ca  CTpaHuM
BJIACHUIITBOM., Kao M Mama Yylarama CTpaHHx
HMHBECTHTOPA Y AWHapcKe apxkaBHe XoB,

Hapoana G6anka CpGuje je Tokom 2021. Guna neto
kynau aeeusa Ha M/AT-y y ykynHom u3Hocy ol
645.0 MAH eBpa, YMMeE CY J0JATHO OjayaHe JeBH3HE
pelepBe 3eMibe.

'Y macTojary Na ypaRHOTEXke CBOjY OTBOPEHY OyTY ACBHINY NOTMUM]Y W
TAKO CMIHLE HUIOKEHOCT IEBHIHOM PHIHKY. DaHKe npoaajy Oesuie. Wmo ia
pc I’}_’H:Il MM JAYHC ,'lllllup'J.

ITpomer na MIT-y xoju je ocrsapeH uimehy
Ganaka'’ y 2021. y npoceky je AHeBHO H3nocHo 27.4
MJIH eBpa. WTo je 3a 1.5 MJH eBpa BHIlIE Hero y
2020. Hajeeha npoceyHa BpeaHOCT TpomeTa
ocTBapeHa je v aeueMmopy (40.3 MIH eBpa JIHEBHO), a

HajHWKa vy aBrycty (19,5 MIIH eBpa IHEBHO).

3a  pazMky O JMHApa., Koju  je  3ajapikao
HEMpPOMEHEHY BPEJIHOCT TipemMa espy TokoMm 2021,
BAJlyTe 3€Ma/ba Y PErMOHY KOje CY Y pEKHMY
IHbamka WHpnaunje 3abenexune cy AMBEpreHTHa
Kkperawa. Ilpema eepy ojauane cy velika KpyHa
(5,6%) n nomekn 3n01 (0,3%), A0K cy ociabuiau
mahapcka dopunra (1.0%), pymyncku nej (1,6%) u
Typcka nupa (38.6%).

4. HoBau ¥ KpeauTH
MowneTtapuu arperath M1, M2 u M3

MoHeTapHu arperati cy. noji ytuuajem sucoke 6ase
u3 2020, xaza je Ha cHasu Ouo obuman llpocpam
CKOHOMCKUX  Mepd  3d CMAdMLNEdbe HECAMNEHUX
ehexama  npoyspokosanux HaHdeMujoM  eupyea
COVID-19 u nodpuxy npuspedu Cphuje, nocteneHo
ycropasanu mr. pact tokom [11 2021, roaune.
Tokom 2 pact MOHETAPHHX arperara
cTabHIN30BaH je Ha HHBOWMA KOJH ¢y OeslexkeHH rpe
n3bujama naHaemuje Bupyca kopoHa. Y geuem0Opy
cy M1, M2 u M3 3abenexunn Mmr. ctone pacra of
14.8%. 13.8% u 13.3%. pecnekTHBHO, a NO3HTHBAH
JI0MpPHHOC BHXOBOM Mosehaiy NoTHLAO je 01 pacTa
€KOHOMCKE aKTHBHOCTH, Tpeher nakera eKOHOMCKHX
mepa noMoh# i pacTa KpeaHTHe aKTHBHOCTH.

ITocmaTrpaso no  KOMITOHEHTaMa, JeNno3IuTH 1o
suhemwy nosehaun cy tokom 2021, roamne 3a 152.4

Mpadgwmkon IIl.4.1. MoHeTapHM arperam u
noTpolaYyke ueHe
(Mr.cTone, y %)
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MJIpA AHHapa,
CTAHOBHHILUTBA H

BolleHn  pacTtom  aenoswTa

NpHBpeE. Crame Ha
TpaHcaklMOHUM pauyHuMa rpahana nosehaHo je
TokoM rojaune 3a 80.0 mapa aunapa. Mcrospemeno,
NeNO3WTH NpHBpele mnopacin cy 3a 64.5 mipa
JAHHapa, HajBulIe 3axBabyjyhu nosehawy aenos3uta
npenayseha w3 obnactu rpaheBuHapeTBa, TProBUHE N
npepahusauke uHaycTpuje.

Opouenn auHapekn jaenosutu nosehann cy 3a
33.2 mupa AMHapa, npu 4emy je pact 3abenekeH Ha
pauyHnMa cBHMX cekTopa, a Hajsehnm koa apyrux
(uHAHCHJCKMX OpraHM3alija M CTAHOBHHUILTBA.
Jlunapcka wTeama CcTAHOBHHUINTBA HacTaBuia je
JMHAMMYAH PACT YETBPTY FOAHHY 3apeioM VIpKOC
HEH3BECHOCTH M KPH3H KOjy je M3a3Baja naHaemuja
BHpyca kopoHa. CTaHOBHHINTBO je moeehano cBoje
JHHapcke wTeaHe aeno3uTe 3a 11,1 mapa auHapa,
win 3a 12,0%. uuMme je IHHApCKa INTE/ba Kpajem
AeueMOpa 0CTHIIA CBOj J0TaJallllbH MAKCHMYM 01
103,7 mapa aunapa.'’ CraGuiaad M KOHTHHYMpaH
pacT JMHApCKe LITedbe IoKa3aTelb je MNoBeperba
rpahana y nomahy BamyTy M onakumasa ovyBarbe

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

Mpomene
y 2021

2020 2021

Heto notpaxweawa
0ff MHOCTPAHCTEA

Heto noTpamme awa
Banaxa 04 MHOCTPAMCTE @
Heto npomaha axTmea
Gawxapcxkor cexTopa

1.347.165 1.744.477 397.312

-250 497 -202 387 48 110

1.987.585 2033.573 45988

HeTo aowmahn kpeaH 3139611 3335144 195533
HeTo noTpaxve aka 379203 308032 71172

oa apxas e
MNnacmann gpwaeu 840.014 871 782 31.768
flenoauty apxas e 460811 563751 -102 939

NoTtpaxwe awa og
HEB NagMHUX Cextopa
C raHoe Huwre o

2.760.408 3027 112 266 704

1243622 1374798 131176

Mpue peaga 1452 691 1594 382 141 691
Ap. dunancuicke 33,656 31801 -1855
xopnopaumje

Jloxamiu e on 29 857 25605 -4 252
BNAacT

Henpoqug 582 526 56

Ap opraWnlaumje
OcTana HeTo aKTvea -1.152.027 -1.301.571 -149 545
3.334.749 3.778.049 443.300
1553797 1767998 214200

220082 1401097 181015

Hosuana maca M3
Hoeuaxa maca M2

Hoeuana maca M1
lMNotos woBay y
onTauajy
Aenozntn
no euherwy

AuHapckn wregHn n

OPOMEHW ABNOINTH

266.725 295 311 28 586

953.357 1105786 152 429

333.715 366 901 33 185

Ll eB naHn aenoanTu 780,952 2010052 229100

Wapop HEC

OOy XBaTH CAMO CPEICTBA pe3naeHaTa, AKO Ce YKBYHE W CPeacTBa
HEPEIMACHATA, IMHApCKa WTeka Ha kpajy 2021, wwocuna je 104.2 mapa
AMHAPA

LIeHOBHE H dHaHCH|cKe CTaOMITHOCTH.
HMcToBpemeHno. Behoj aTpakTHBHOCTH AMHApCKe 01
JIeBH3HE WITEAHE JONPHHOCE H BHLIEC KAMaTHE CTOMNE
Ha [JHHApCKY IWITEAKkY., Ka0 H HCH lIﬂB().:’le!_il{
nopeckn TpermMaH. C THM Yy Be3M, pacTe M CTeneH
."umapmauujr: YKYIMHHX  Jeno3dra NpHBpCIAC W
CTAHOBHHIITBA,  Koja  je, yuewhem
JAHHAPCKHX ACTO3NTa b )’K}"IIIIHM JICTMO3INTHMA

MEPEHO

MpHBpee M CTAHOBHULITBA, Y JelemMOpy W3HOCHIA
40.3% wn y oanocy Ha Kpaj nperxojine rojune peha
je3a 0.2 n.n.

JleBu3nn aenosutu nosehanu cy 3a 1.9 miapa espa,
BONCHH PAcTOM JE€BH3HE LUTE/1HE CTAHOBHUILTBA (32
1.2 Mapa eBpa). Ha 40 Tala HajBuIM 3abenexeHH
HuBo oa 12.3 wmapa espa.'' JleBM3HM J€MO3HTH
npuspelie nosehany cy 3a 692.8 miH eBpa. uemy cy
JIOTIPHHENH TIPHAHBH no ocHoBy H3so3a, CJIM w

3a1ykKHBame npeay3eha y HHOCTPAaHCTBY.
KpeauTu Ganaka

Yxynuun gomahu kpeanrn ¢y y 2021, nopaciu 3a
9.9% wMmr.." uume CY YETBPTY TOJIMHY 3apejom
OCTBAPWIIN  TOTOBO  JIBOLM(peHy cTony pacra.
YOpsann pact jgomahe KpeauTHe AKTHBHOCTH
pesyiITar je MoBOJBHUX yeoBa punancupaiba n sehe
TpaxKibe 3a KpeauTHma paau obesdbehesa cpesicrtana
3a (pMHAHCHpamke eKOHOMcKe akTHBHocTH. Tome y
npuior rosope nosehanu kpeant noceGHo cekTopy
npuspene, koju cy y 2021. nanm HewTto Behn
JIOTIPHHOC  PacTy YKYTHHX KpeauTa o KpeiauTa
craHoBHHIITBY. CTpyKTYpa Kpeaura ocrtana je
NMOBO/bHA Ca CTAHOBHIITA JONPHHOCA OJPKHBOM

[padmkon Il .4 2. Kpegutia akmweHocT v BN
(mr.cTone, y %)
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| O6pauyHaTo No KYPCY JHHAPA NpeMa eBpy, WHAJLAPCKOM dpanky »
aonapy Ha nax 30. cenrembpa 2014




Mpadmkon lIl.4 3. [lonpuHOCKH Mr. pacTy KpeauTa
npuBpean
(¥ N N, WCKIbY YeH edBKaT NPOMEHE BB M3HOT Ky pca)
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WHe ecTuupoHmn
— 3 13803
— GG nMKB WAHOCT W 0BpT™Ha cpeacTea
[0 TPAHCAKLMOHAM DatyHUMa
= Mr cTONa pacTa xpeauta.y %

Masop: HBEC.

pacTy €KOHOMCKE aKTHBHOCTH, NPH Hemy je pact
KpeAuTHE aKTHBHOCTH Koja npuspejae Ouo Bohen
pacToM KpeauTa 3a o0pTHa Cpe/icTBa M MHBECTHIIN]A,
a KOJL CTAHOBHHIITBA PacToM cTamMOeHHX KpenTa.

banke cy 3a QuHaHcHpale KpeAHTHE AKTHBHOCTH
Hajpehum 1enom kopucTuie gomahe w3sope, M TO
npe ceera eno3dTe HeMoHetapHor cektopa. C
apyre cTpahe, mnoeehame pesepBH OaHaka Kol
Hapoane Ganke CpOuje M pacT HeTO NOTpakHBama
Gauaka 01 ApAKaBe H HHOCTpaHCTBa JenoBann cy y
CYNPOTHOM cMepy.

Kpeanrn npuppean, 0Oe3  edexkra npomene
Aeu3Hor kypca, nmosehanu cy y 2021, 3a 1364
MJpJL JMHapa, oaHocHo 3a 9.9%. Ilocmarpano no
HamcHama, y  ycrnoBuma  nosehane  norpebe
npeayseha 3a NHKBHIHHM cpeiCTBUMA, HajBHLIE CY
nopehau KpeauTH 3a JMKBHAHOCT M oOpTHA
cpeactea (97,7 mupa auHapa), umje je yuemhe y
YKYNHHM KpeJHTHMa TIPHBPEIH KpajeM TojHHe
n3Hocuno  46.2%. Cneaze HX  HHBECTHIHOHM
KpeauTH, Koju cy v 2021. nosehann 3a 39.1 mapa
AMHApa M ca YIeloM Yy YKYNHHM KpeauTHma
npuspean o1 41.7% y neuembpy. Crame octanux
BPCTA KPeAHTa MPHBPEIE rOTOBO je HEMPOMEHEHO Y
oaHocy Ha kpaj 2020. TTosehano je kpeantupaise
npejayseha M3 CBUX JIENAaTHOCTH, a HajBuile Kojl
npeayseha w3 obnactn caobpahaja. npepahusauke
HHIYCTpHje H cHaOnepama CJIEKTPHUHOM
eveprujoM. Ilocmarpano no senwunun npeayseha,
cTame Kpeauta ojao0peHHX MHKporpeaysehuma,
MaIUM 1 cpe/itbuM npedysehnma nosehano je Tokom
2021. 3a 63.2 mupa auHapa, a wuxoBo yuewhe y
YKYIMHHM KpeIHTHMa MPHBPEIH KpajeM Tro/HHe
M3HOCHII0 je 66.5%.

O06uM HoBOO0OpeHHX KpeauTta npuspean y 2021,
(1.136.1 mupa aunapa) sehu je 3a 20.9% y oanocy

padmkoH Il 4 4 MpomeHa kpeaUTHUX
cTaHgapaa npuepeau u aonpuHoc thakTopa
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CnNpeMHOCT Ha Npey IMMaKsE PHInMKa

s [ pOGNEMATHYHA NOTPAMB AL
Puank 3axTesaHor xonarepana

m— Cryexnp akay NorNey ONLUTe EKOHOMCKE CHTy aumje

m— KoKy peHuMa ocTanvx Ganaxa

WS TDOUKOB M M3B 0P8 33 kpeaume

— e AWTHW CTAHAADAK

Wasop: HEC

HanomeHa: PacTt BpegHOCTH y Kkady jé Ha noounmpas ame, anag Ha
y Bnaxae awe KpeAUTHUX CTaHgapaa

Ha nperxoany roauny. llpeayseha cy y 2021,
FOAMHH  HAJBUINE  KOPHUCTHJIA  KpeauTe  3a
JNUKBHAHOCT W o0prHa cpeicTBa, Ha Koje ce
oaHOCHIO 53,6% HOBHX KpeauTa NpUBpeIH. a YiHje
ono0paBame je TOAPKAHO MNOBOJBHHM YCIOBHMA
(huHaHCHpama y OKBHpPY rapaHTHux wema. Crene
HX MHBECTHLIMOHM KpeJnTH, ca yuewnrhem oa 28.3%,
JOK Ce Ha HekaTeropHcaHe KpeaHTe OIHOCHIO
14.0% HoBux KpeauTa npuBpead. Mukponpeayseha.
Mana M cpeawa npeiayseha OGuna cy KopHCHHLH
56.3% HoBHX o0a00peHMX KpeauTa TNpPHBPEAH Yy
2021. roauHy.

Toxom 2021, y OKBHUPY rapanTHUX 1eMa oao6peHo
je KkpeauTa y npotusepejHoctH o npexo 800 muH
eBpa (2.29 mMapa espa o/ NoOYeTKA NMpHMEHe Y Majy
2020), npu uemy je npeko 60% Tux kpeauta oo y

Mpadmkon Il 4.5 [onpuHOoCK Mr. pacTy Kpeguta

CTaHOBHUWWWITBY
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Wasop HBC

* [o geuemBpa 2015 AONPHHOC MOTOB MHCKMX KDEOMTA NPUKA3aH
je Y OKB MDY AONPUHOCA OCTANMX KPEAMTa

** Kpeawtw oaobpexn npejy 3eTHULMMa




MpacmkoH Il 4 6 MpomeHa KpeauTHUX
cTaHAapaa CTAaHOBHMULITBY M yTMuaj cpakTopa
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CnpemMHOCT Ha Npey 3MMatLE DH3NKa
— [ pOGNEMATHYHE NOTPANMABELA
Warmeamn y nomey TDXKWUTA HEXPETHWHE
— O@KAB 3H3 Y NOIMEdY ONLLTE EXOHOMCKE GATY aLmje
w— Konxy pexLpja ocTanmx Ganaxa
— T0OUKOB M M3B 0P8 33 KPEAMTE
— [ py ™ dBKTOPK
— JAWTHW CTaHaapan
Masop: HBEC
Hanomena: PacT BpeaHocTH y Kady j@ Ha noowrpas awe, anajg Ha
y Gnaxae awe kpeanTHUX cTaHgapaa.

AuHapnma.  Tlpw  Tome, mnpBa  rapaHTHa lnema
npowmmnpena je 3a 500 muH eBpa (y ojHOcy Ha
HHHLNjQTHH TlaH o 2 MJIpJ eBpa), a KpeauTH y
oKBHpPY oBor nporpama mMohu he na ce ogobGpasajy
a0 jyna 2022, Takohe, 7oHeTa je O/IyKa O HOBO)
(1pyroj) rapanTHoj weMH. Takohe y BpeaHoCTH 011
500 miH eBpa. Koja je HaMereHa npeaysehnma koja
nociyjy y YrpoKeHHM CEKTOPHMA H CBHM JPYTHM
npeaysehima ¢ nagom npuxoaa eehum oa 20% vy
2020. roannm.

Pesynratn ankere Hapoauwe OGanke Cpbuje o
Kpe/AHTHOj aKTHBHOCTH GaHaka'® nokasyjy na cy
Oanxe Tokom 2021, rogune yonaxune craniapae no
Kojuma ¢y  onoDpaBane  jJMHapcke  KpeauTe
HPHBPE/IH, 10K CY crannap;.m 34 JEBU3IHE H JICBH3IHO
HHJeKcHpaHe kpeauTe Biaro noowTpenn. banke cy
ouennne aa sehuua dakropa v namke ynyhyje Ha
nosehany nepuenuujy pHsHka. WTo ce 0JApa3nio Ha
YMEPEHO TMOOLITPaBamke YcJIoBa 10 Kojuma cy
ojobpaBane KpeauTe NpHBpead. Pesyiatath ankere
nokasyjy 1a je TpaXma NpHBpele 3a KpeauTHMma
nosehana Tokom 2021. roauHe u 1a je Guna roToso
PABHOMEPHO YCMEpPEHa Ka JHHApPCKHM M JIEBH3IHO
HHJACKCHpPaHHM Kpc;mn{.\{a. HCTOBDCML‘HO. lmrpcﬁa
32 (pMHAHCHPAILEM  KaNHTATHHX  MHBECTHLHjA
MOHOBO je nocTana jeaaH o Boaehux daktopa pacra
TPaXKibe NPUBPeEE 3a KPEIAUTUMa, nopel norpede 3a
(mnancHparmbeM 0OPTHHX cpeacTaBa.

Kpeanmn cranosunmmTey. 0e3 edexta npomene
AeBH3HOT Kypea. noeehaHu cy Tokom 2021, 3a 133.5
mapa aumuapa, uwnn 3a 10.8%. sohenn pacrom
craMDeHux W roToBHHCKMX kpeauta. Crambenn
kpeanti cy Tokom 2021, roaune nosehauu 3a 79,0
MIPA JMHapa. WTO jeé JONPHHENO PacTy HHXOBOT

NosewyTy awkery Hapoana Ganka Cpluje cripoBoam Tpomecesno, oa
nowerxa 2014, ronune. Yuewhe y anket je 206poB0/LHO, & OLINE j€ TOTOBO
100"

Mpadmkon |l 4 7 Yyewhe NPL y ykynHum
Kpeaumuma, GpyTo npuHuMn
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Maeop HBC.

yuewha y yKynHum KpeJnTHMa CTAHOBHHIUTBY 3a
2.2 n.n. Ha HUBOY ToauHe, Ha 38.9% y aeuemGpy.
Pact rotoBuHckux kpeanmta y 2021, roaumu
H3HOCHO je 54.2 mMipa JuHapa, a mhxoBo yuelnhe y
VKYTTHHM KpeJWTHMa CTAaHOBHHUINTBY Yy neuemopy
M3HOCHII0 je 44.1% (44,4% kpajem 2020).

OGHUM HOBOOJOOPEHHX KpeAdTa CTAHOBHHMIITBY V
2021. (553.6 mnpa anHapa) Guo je 3a 28.7% Behn
Hero y 2020. Hajsactynsbennja kateropuja ounm cy
TOTOBHHCKH KpeJHTH (57,9%), a ciene ux crtamOeHu
KpeauTH (25.2%).

PesynraTH aWkere 0 KpeaWTHOj AKTHBHOCTH
f6anaka nokaszyjy na cy ODanke y 2021. roamnu
ybnaxune cranjgapie no kojuMa cy ojobpasane
KpeauTe  CTAHOBHMLITBY, HeMy CYy  HajBulle
JOMpPHHENH KOHKYpeHLMja Y OaHKapcKoM CceKTopy.
onopaBak TPXKHILTA paja W No3MTHBHE TEHIEHLMHje
Ha TPKHIITY HeKpeTHHHa. YOnakaBame cTaHaapia
opasiio ce U Ha yOnakapate yc/oBa 1o KojHma cy
Oanke oj00paBajie KpeauTe CTAHOBHMLITBY, H TO
MPBEHCTBEHO HA LCHOBHE YC/0Be KpeanTa. Tpakiba
CTaHOBHHMLUTBA 3a KPeAHTHMA. npeMa oleHH OaHaka.
nosehana je TokoMm 2021. roaMHe M HajBHIIE je
nopehaHa 3a Haj3acTyIUbeHH]HM  KaTeropHjama
KpeIuTa — JEBH3HO MHICKCHPAHUM CcTaMOeHHM
KPeJIHTHMa H JIMHAPCKHM TOTOBHHCKHM KpeauTHMa
(yrmyuyjyhu n kpeanre 3a pepunancuparse).

bpyro NPL noka3saresb cMatbeH je Tokom 2021, 3a
0.1 n.n. n y aeuemopy je wivocno 3.6%. Unmennua
aa je yuemwhe NPL-a w y ycnoBuma kpuse Oe3
rnpecejgaHa y oaHocy Ha kpaj 2019, ke 3a 0.5 n.n.
vka3svje Ha To aa cy Mepe Haponne 6anke Cpbuje n
Bnaze Gusie npaBoBpemeHe, 1a cy cnpeuwte eehu
HETaTHBAaH eq)exar Nno npuBpelly H CTAHOBHHLITBO. a
THMe W no (unanchjeky crabuanoct. [Toemarpano




.-

no cekropuma, y 2021. rommnn yvemhe NPL xon
npuepee cMameHo je 3a 0.2 .., Ha 2,9%,'" 10k je
K01 cTaHoBHHWITBA nosehano 3a 0.5 n.n., Ha 4.1%."°
IMToxpusenoct NPL n nambe je Ha BUCOKOM HHBOY —
HCIIPaBKa BPEJHOCTH YKYTIHUX Kpe/HTa y JeleMopy
minocnna je 88.5% NPL., jox  je  ucnpaska
gpeatoctH NPL Guna na nupoy oj1 56,3% NPL.

IMTokaszates agexBaTHocTH kKanuTtana'' kpajem T4
2021. u3HocHo je 20.8%, wTo yka3yje Ha BHCOKY
KaNnHTAIH30BAaHOCT W OTNOpHocT  DaHkapckor
cexTopa (peryiatopHi MHHHMYM 8.0%).

5. Moka3aTe/bH cTeNeHa IHHAPH3ALIHje

V 2021. HapoaHa Ganka CpOwuje HacTaBuia je na
CIPOBOJN AKTHBHOCTH Koje HMajy 3a uub Behe
kopuiiherse auHapa vy  (PHHAHCHJCKOM  CHCTEMY
Cpbuje.

Mepe MoHeTapHe MOJMTHKE Koje je CNpoBoJHia
Haponna Oanka CpOuje nonpuHene cy ouyBakby
MaKpOeKOHOMCKE cTaGHIHOCTH, pelaTHBHe
cTabH/IHOCTH Kypca JIWHapa fnpema eBpy., Kao M
crabuianoctd  (QMHAHCHjCKOr  cHCTema,  WITO
Hpc,']CTaE."ba r;1aBHH I'Ipe.'l)r'l'.‘."IUB 3a _iﬂ‘-lafbc NoBepcHa
Y JAHHap.

[MonutHkoM oOaBe3He pesepBe HACTaBbEHO je
cTUMynucame OaHaka na y Behoj mepu kopucte
AuHapcke H3sope ¢uuancHpaba. Crone obase3ne
pesepBe Ha JIMHApCKE HM3BOPE W Aa/be CY 3HATHO

padwmkoH ll.5.1. Yyewhe anHapckux
nnacmaHa y yKynHum nnacmavuma banaka
NpUBpean M CTAHOBHULLTBY

(y mnpa RSD) (y %)
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Masop HEC

" Ofiyxpata npuepeaHa apywmea w jassa npeayleha. Ako ce nocaaTpajy
caMo NpuBpeaHa IpywTea, yuewhe NPLy yRynHuM KpeanThya y detemGpy
wanocnao je 3,0%, wro je 3a 0,1 n.n. mwke wero y aeuemtpy 2020

" AKO c& yK/BYYe NpeIy3IeTHHUM M npueatha gomahuucrea, yuewhe je
raxohe nosehano =@ 0.5 nun., 4.1%.

Peryaaropum oxemp cTannapaa bases 111 npumeny je ce aa 30 jywa 2017,

HIbke o1 JAesusHux. Kaza je peu o noauthum
pemyHepaunje obaBe3He pesepBe. Haponna Oanka
Cpbuje w pamwe ne nnaha OaHkama kamarty Ha
H3ABOjeHy AeBH3HY o0aBesHy pesepBy. 3a paidINKy
oa aunapcke, Takohe, GaHkama Koje KiHjeHTHMa
onobpasajy  AMHApCKe KpeauTe, Yy  cKhaay ¢
rapantHuM  Wwemama  PenyBauke  CpbGuje.’”  no
KamaTHUM cTonaMa koje cy 3a Hajmame 50 6.n.
HHXKE 0] NpONHCaHHX HajBHH.IHX crona Hapo;’lna
Oanka CpOuje u jname nnaha kamary Ha M3JIBOjeHY
OHHapcKy o0aBe3Hy pe3epBY Y H3HOCY THX KpeaHTa,
no ctonu Koja je 3a 50 6.n. BHwa o1 ctaHaap/ixe.”’
Ha taj naumH, y okBupy mnoctojeher cucrema
obGaBe3ne peseppe, Hapoana Ganka CpOuje
nojapkasa aHTHKpH3He Mepe Bnane w jaonartho
nojctTHue  ojobpaBame  JAWHAPCKHX  KpejauTa
NPHBPEIH.

Ilopen wasenenor, auHapeke ApxasiHe XoB w
auHapeke oOBe3nuue npexyseha ¢ npuxBaT/bUBUM
OoHuTETOM, 33 padMKy o JAesuinnx  XoB,
YK/byyeHe Cy Y JIMCTY NPHXBaT/bHBOI KoJjarepasia
KOjHMa ce Bplle MoHeTapHe onepaudje Hapoaue
Ganke CpOuje. wWTO y IAYroM PpoOKY AOHPHHOCH
pasBojy TPKHINTA KanHTala. Kpo3 MOJACTHLA]
GaHkama /a y CBOjUM MopTdesbHUMa JIpike 1HHapCcKe
XoB.

Hapoana Ganka CpOuje HacTaBMna je aa passuja
OCHOBHE  HMHCTPYMEHTE  3alITHTE O]l JIEBH3HOT
pusuka. My 2021. penoBHo cy opranusoBsaHe
ABOHENC/LHE W TPOMECEYHE CBOM ayKuuje AeBH3a,

IpadmkoH 11152 CexTopcka cTpykTypa
nnacmana baHaka
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Wasop HBC

faxon o ymophueainy JapANmKe WeMe Kao Mepa RoopuKe npuspeon s
yoaawasae nocieouia nandesufe Govecmu COVID-1Y wsareane supvcos
SARS-CoV2 (Chywbenn rnacknk PCT, 6p, 15372020 » 402021) w daxon o
vmephusary QPVee SAPARIRE WEME Kao Mepd 000amne ROOPKe puspeou
Verend ApOVREROS NESUMUGHOS Vmtiaia nanoesuje Garecmu COVID- 9
wirisane supyveow SARS-Co V22 (L Coywbenn rnacunk PCY, 6p, 402021 wu

1292021)

CTaHIapisa KAMATHA CTONA HA HAIBOJEHY O0ABCIHY PCICPEY TPEHY THO
wanock 0,109




Mpadgmkou 1153 Yyewhe anHapckux
Aeno3uTa y YKYNHUM Oeno3uTuma npuepene
U CTAHOBHUWTBA
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Masop: HEC

uHMe ce noactHye MehybaHkapcka cBON TpProBHHa
JeBU3aMa M pa3Boj MHCTPYMEHATa 3a VIIPaB/bakbe
AMKBHAHOWRY W 3aITHTY 01 AEBU3HOT PH3HKA.

Crenen AMHapH3aluje, MepeH vuemhem
AHHAPCKHX TL1ACMAHA Y VKYIIHHM IL1acMaHHMA
faHaka NpUBpPeaH H CTAHOBHHINTBY, nosehau je y
2021. roauun 3a 1,0 n.n. wu Kpajem aeuemOpa
niHocno je 38,3%. To je HajBUUIM HHBO OBOT
nokasaresba of jyna 2008. rognne. oj Kajga ce oH
nparm,

Pact awmnapusaummje nnacmana y 2021, roamHu
NpBEHCTBEHO  je  pe3yarat  Beher  JMHapckor
KpeaHTHpawa TIPHBpEE. Koje  je J1eJ10M
peaM30BaHO Y OKBHPY rapaHTHHX wema PenyGanke
Cpbuje. V¥V cxnazy ¢ rapaHTHUM  LieMama,
HACTAB/bEHO j€ KPEIHTHpame Npeiy3eTHHKA, Kao H
mukponpeayseha, Mannx n cpeawux npeayseha no
PEJATHBHO TNOBOJBHHM  YCJIOBHMA, a KpEIHTH cCe
A00pHM  genom peanusyjy y JAunHapuma. JleBusuo
HHICKCHPAHH H JACBHIHH  TJIACMAHH NPpHBPEIH
noschann cy y wmamwoj Mepn vy nopehewy ¢
JIMHAPCKUM  KpeAMTUMa, Tako Ja je  cTerneH
JIMHapu3auuje niaacmana npuepead y 2021, nosehan
3a 3.0 n.n. ¥ KpajeM roanHe uinocHo je 24,0%.

Crenen _‘ulHap}nauuje niacMaHa CTaAaHOBHHILITBY Y
2021. roaMHH MOCTENEHO ce€ CMamHBao. Moa
yTHIIajeM pacTa cTaMBeHOTr KpeauTHpamwa, Koje ce,
Mo MpaBuwiIy. peainsyje Y3 NpHMeHY BalyTHe
uHaekcauuje. ToMe JonpHHOCE MOBOBHH YCIIOBH
3A1YKHBARLA, IOPACT PACMONOKHBOT JOXOTKA, KA0 H
paHHje ycBojeHe Mepe Koje MMajy 3a UMb JIakiin
npueTyn  cramBeHoM  KpeautTHpamy.  JluHapckn
IJACMAHH CTAHOBHHILITEY T&KO})L‘ cy ll{)BBhaHH. aJTH
b Ma]hl)j MEPH 01 JEBH3HO HHACKCHPAHHUX TJlacMaHa
CTAHOBHHIITRBY. Vyewhe JAHHAPCKHX KPCHHTH b
VKYITHHM KpeIHTHMa CTAaHOBHMIITBY 300r Tora je

padwmkon 115 4 CexTtopcka cTpykTypa
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Masop HBEC

cMameno y 2021, (3a 1.3 n.n.) W Kpajem rojume

H3HOCHNIO je 54.6%.

Oan  wk/byuHe  BaKHOCTH 32 Ja/bM pacT
AMHAPH3AlMje jecTe HACTABAK AMHApH3auMje
AeNno3UTa NpHBpele H CTAHOBHHWITBA. TokoMm
2021. roanHe oBaj nokasartesb nosehad je 3a 0,2 n.n.
M Kpajem roauHe u3HocHo je 40,3%, wTto je
PEKOPJIHO BHCOK HHBO. I'[pu TOME, cTeneH
,'ZlHHEipH'SEill}ijL‘ JENno3nTa CTAHOBHHILTBA, noja
YTHLAjeM  pacta  JMHAPCKMX  TPaHCAKLHOHNX
nenosuta, nosehan je y opoMm nepuoay (3a 1.5 n.n.)
H KpajeM I'ojIHHe JI0CTHIA0 jé PEKOPIHO BHCOK HHBO
(28.3%). Tome je norojoBana peannsaluja
Jp)KElBHI'H MEpa I'ID“UhH CTAHOBHHLUTBY 3a
yOnaxkapawe HEraTHBHHX €KOHOMCKHMX edekarta
NpOy3pOKOBaHUX BHPYcoM KopoHa. Ha nosehamse
JMHapH3allije  JIerno3HTa [MOBOJBHO je YTHUAo M
HACTAaBaK JAHHAMHYHOT pacTa JMHapcKe WTelme (3a
12%), koja je npBH MmyT npemalunna uidoc oa 100
MIPJ JIHHApa M KpajeMm ToJIMHE H3HOCHIa je
pekopHe 104.2 mapa auHapa.

Crenen aunapusaumje 1emo3uTa NpUBpeie, HAKOH
PEKOPAHO BHCOKOT HHBoa kpajem 2020. roamne
(61.3%). Tokom 2021. cmameH je 3a 1.9 nn. u
KpajeM rojnHe wiHocHo je 59.4%.

6. TpAHIITE HEMOKPETHOCTH

Tpxuwre HekperHuna y 2021. kapakTtepucao je
pact ueHa u npomera. Pacty npomera je nonpuxena
1 Hapopana Ganka CpOuje noHowmemem Odivke o
npuepemMenM  mepava  3d - Ganke V  Hiby
oraKmasaba  npUCIYRa  unancuparey  GusnuKum

auyumva, y o asryery 2020, Mepama  koje ¢y

obyxsahene  0BOM  OLIYKOM  nojp:kKaHa  je
rpaheBnHcka akTHBHOCT M oMoryhew  nakuim




NPpHCTYT crambeHHM KpeJAUTHMA, LTO C€ 0ApasHilo
Ha Kpetawa y 202 1. roaMHu.

Vkynan  Opoj  permcTpoBaHMX  yrosopa o
KYTMOMNpo/aji HEMOKPETHOCTH (3eMIbHIITE, 00jeKTH,
nocebHu aenosu objekara) y 2021. roaMHn H3HOCHO
je 138.180 u Guo je sumn 3a 28.4% wnero y 2020.
bpoj perucTpoBaHux yroopa o Kynomnpozaju
cravoBa y 2021. sehu je 3a oko 31% Hero y HCTOM
NnepHoay NpeTxojHe ToJHHE, a HBEeroBo }'HEL[ITI(.‘ hd
YKYNHOM o0OMMy IpoMeTa M3HOCHIIO je oko 39%.
Hajeehn npomeT Ha OBOM CEIMEHTY OCTBAapeH je ¥
beorpany (40% ykynnor o6MMa npomeTa cTaHoBa).
Yajernun, Hosom Cany, Hury u Kparyjesity.

IMMpema nopannma  P3C-a, npoceuna uesa
CTAHOBA HOBOIPAJILE Ha HUBOY 3eMibe y 2021,
Ouna je suwa 3a 7.6% wmr. u n3nocuna je 178.742
IMHapa 1o KeajpaTtHom Metpy (1.520 eBpa mno
KBajpaTHOoM  MmeTpy). Hajsumine  ueHe  oBHX
HekpeTHMHa Ouine cy y  beorpany. Yajetunn
(3matubopy). Hosom Canay, Bpmwauko] bamh,
Kparyjesuy. 3pewanuny v Huiny, IlpoceuHa uena
cTaHoBa HoBorpaamwe y beorpany y 2021. usnocuna
je 255.385 nuuapa (2.172.2 eBpa no KBaapaTHOM
MeTpy) u Buwa je 3a 10,1% wmr. Llene cy 3HaTHO
BapHpa/ie Y 3aBHCHOCTH 01 Jokaluje (oa 97.939
AMHapa Mo  KBAJApaTHOM METPY Ha OMIUTHHH
Mnanenosau a0 374921 auHap no KBaapaTHOM
MeTpy Ha CaBcKOM BEHILY ).

IMpema noaanuma  Penybianukor reoaerckor
3aBOAA, NMPOCEYHA HEHA CTAHOBA HOBOrpajie Y
Cpbujn vy 2021, wuzvocuna je 1.450 espa no
KBaJpaTHOM MeTpy W Guna je BHwa 3a 9% y oanocy
Ha 2020. roanny (1.335 espa 1o KBaJpaTHOM
metpy). [lpoceuna nospuivHa npoMeToBaHoOr cTaHa
¥ HOBOI'paJil:H H3IHOCH]1A jL‘ 58 KBAJIpaTHHX MeETapa.
Taxohe, npema nojatnMa Penybanukor

Mpadwmkon lIlL6.1. LleHe ctaHoBa HOBOrpagke y
Penybnuum Cpbuju
iy RSD/m¥)

270 000

240 000

240,000 79 852

180 000 66 764
150 000
120.000
90 000
60 000

30 000

n1 nz2
2021 2021.

* Beorpan = Yajetnra Hoewu Capg

Bpwauka Gawa ® Cpbuja
Maeop: P3C

reo/eTCKOr 3aB0ja, [POCEYHA 1eHa CTAHOBA
cTaporpaame nopacia je 3a 10.0%. ca 1.000 espa
no KksagpatHom wmetpy Ha [.104 espa no
KBAIpPaTHOM MeTpYy. [lpoceyna  noppLIMHA
MPOMETOBAHOI CTaHa Yy craporpaimi Ouna je 53
KBa.‘[pa THa MeTpa

Ha uenokynHom TpKMIITY HenokpeTHocTH. 15%
VKYNHO PErHCTPOBAHHX YTOBOpa (PMHAHCHPAHW Cy
13 KPEIHTHHX CPeIcTaBa, /0K je KO/ NpeocTanux
85% kao Haunn tuahawa kopuiiheHa roToBHHA.
T'oTOBHHOM je Hajsuiie nuahaHo 3eMIbHLITE, 10K ce
W3 KpeAMTHHX CcpeicTasa Hajuile (HHAHCHpana
KynmoBuHa  ctavoBa.  KynoeuHa  craHoBa  je
dunancupana 34% w3 KpeAHTHUX cpejcTasa (1To je
Behu yaeo nero y 2020. roamum, kama je 33%
(hMHAHCHPAHO HA OBA] HAYMH).

Kana je peu o dakropuma Ha ¢TpaHW NOHYyJAe Ha
TPKHIITY HEKpEeTHHHA, opoj H31aTHX
rpaheBHNCKHX  J103BOJA  YKYIIHO  3a  3rpaie
(vkspyuyjyhu v nocnosHe W jpyre) nopacrao je y
2021. 3a 39.0% wmr. u wu3Hocno je 24.994. bpoj
n3aaTux rpaheBHHCKUX 103BONA 3a cTaMOeHe 3rpade
y 2021. nznocuo je 19.643 u 6uo je sun 3a 50.8%
mr.. a Opoj m3gatux rpaheBMHCKHX 103Bona 3a
cTaHoBe H3HOCHO je 35.053 u Guo je Buim 3a 19.3%
MT.. la €€ MOXKE OHCKHBATH pacT NMNOHYAE CTAHOBA H
V HapeIHOM TIepHOJLY.

3HauajaH akTop pacta TPakibe 3a HeKpeTHHHaMa

jem'c pacnojioMBH  10X01aK  CTAHOBHHILITBA,

YHjeM CY pacTy JONPHHEJIN OUyBaHa pajHa MecTa H
3apajie 3axBabyjyhn nakernma exoHomcke nomohu.
1% Ja’ke  TMOBOJBHHM  YCJIOBH  33Jy/KHBama
JOTIPHHOCHJIM CY pacTy Tpakie CTAaHOBHUIITBA 32
cTamMOeHHM KpeJnTHMa, na je obum HOBooLOOpEeHHX
crambennx kpeauta y 2021, (1393 mapa avHapa)
unHHo  25,2% yKkynHor oOMMa HOBOOMODOpeHMX

padmkon 111.6.2. Kpetaree 6poja uapamx
rpafje BUHCKMX [03BONA U 3aBpLUEHUX CTAHOBA
(Ha roanuKeM HUBOY . Yy %)
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Masop: P3C



KpeauTa cTaHoBHMIITBY M Ono je Behm 3a 51.3%
Hero y 2020. roamun.

7. Uudpaaunona oueKHBamba

Ilpema pesynratuma ankerta aredudja Hncoc
baymbepr. undnaunona oyeknsama GHHAHCHjCKOT
CEKTOpA 32 IOJAMHY aHA VHANpead KpeTajaa cy ce
Tokom nede 2021, roaune y rpasuuama unsba (3
£ 1.5%). Pesynratn arenunje Mncoc nokasyjy na cy
KpaTkopo4Ha H}lli'lJIillll'lOH{l OYCKHBAKA, npaTehu
pact tekyhe nHduanuje, o1 noyeTka rojMHe MMana
y37a3Hy nyTawy, anu je 1aj pact 6o marhn. Tokom
IT1 ona cy ce Kpetana HCIOA LEHTPAIHE BPeIHOCTH
1Hba, 1a On y jyny Guna nosehana na 3%. OcraTtax
rojinie obenekno je IUXOB Ja/bi NOCTENEHH pacT
0 HuBoa oa 4.5%, Ha KOM Cy ce Hamasuna y
aeuemOpy.  Ha  cimvny  JIMHAMHKY — KpeTarba
HH(pIALMOHHX OYeKHBAILa (PHHAHCHJCKOT ceKTopa
ynyhyjy u pesynratn arenunje bnymbepr — ca 2.2%
y janyapy nosehana cy Ha 3.8% y naeuemOpy.
[Tocmatpano Yy AykeM  NepHoLy. O4YeKHBamba
(pHHAHCH]CKOr ceKTopa 0caM rojinHa (Tj. o1 okTobpa
2013) yenapeHa ¢y y OKBHPY IpaHHuLa LH/ka, WITO je
BaXKaH nokasares KPC,’IHE}IIJIHTL"]'H MOHETapHe
nonutuke Hapoane Oanke Cpbuje u  dakrtop
obe3behewa UeHOBHE CTAaOMIHOCTH Y CpelmbeM
POKY.

Hudaaunona ovexkuBama ceKTopa npuBpeae 3a
roAHHY fnana yuanpea Takohe cy ce KkpeTana
vinasHoMm nytamom. Tokom Hajseher nena roawHe
oHa cy Owna y rpaHuuama HH(pIaUHOHOTr LH/bA,
H3yses y Jeuembpy, kana cy wH3Hocuna 6%.
HajsepoBathuje Kao mnoclieinua pacta CBETCKHX
HeHa C]il.’pI'L'HilT{! H Tp()l]lKl}B{l Y l'IpOH'JB(JZlH:H xpane,
sehuna npuspegiuka (oko 75%) y neuemdpy je
cMmatpasia aa he ce y napeannx 12 meceuu nosehatn

Mpadwkon L7 1 Texkyha wHcbnaumja m
uHcp naymoHa ovyekuBawa 12 meceum yHanpea*
(mr. cTone, y %)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

B Texy ha mudnaumja

— DWHAHCKICKM CEKTOR®
Mpuepena*

Dunancujckm cextop — Bny mGepr

Wasop lMany n, Mncoc/HuHwameamnja, BEny mGepr w HEC.

* Arenuwmje Mincoc w Manyn go aeuembpa 2014, areHupja Hunameamja
o aeuemBpa 2014, a arenumja Mncoc op janyapa 2018.

MpadmkoH IIl.7 2 MepumnupanHa U oveKMBaHa
WHd Naumja cTaHOBHUWTBA *
(Y MHABKCHUM NOEHMMA)

80

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

MNpeTxogHux 12 Meceum
s Hapeaaux 12 meceuu

Masop: Mncoc/Hunameawja n HEC

* Arenumja Mncoc ao aeuembBpa 2014, arenumjia HuHameaumja og
Aeuembpa 2014, arenynja Mincoc on jany apa 2018

[IEHE HHMYTA ¥ MNPOH3BOIMH, Ka0 W LEHE TOTOBHX
MpOH3BOAA OJQHOCHO YCiyTa.

Hudaaunona OMEeKHBAILA CTAHOBHHIITBA
yoOHuajeHo cy BHWIa 01 ocTaiux cektopa M Behu
aeo roaune 6uia cy crabuina wa Husoy oa 10.0%.
Herospemeno, npema pe3vaTaTHMa
KBAJAMTATHBHE aAHKeTe,  MH/IEKC [epUHNHpaHe
HH}pauMje HacTasHo je na OGenekH BHILE BPEAHOCTH
0] MHIeKca ouekuBaHe uHdaaunje. WTO yKasyje Ha
TO Ja CTAaHOBHHINTBO oueKyje naa WHpnaumja y
HapeaHux 12 meceun Oyne nwka on uHdnaumje y
I[pCTXOH.HUj FOJIHHH J1aHa.

padwmkoH 11.7.3 OuekuBaHa wHcpnaumja 3a ase
roauHe yHanpeg*
(mr.cTone, y %)

12

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

DUHAHCH|CKM CBKTOD
——— r'lpun peaa
C1aHos HAWTB O
== == == = [1038 Orb@HO OACTY Namwe nHdMaume 04 uMrba
== Uwnreana cTona mudgnaumje

Wasop Mncoc/Hurameamnia n HEC

* Arenumja Mincoc ao aeuembpa 2014, arevumja HuwHameamja on
peuembpa 2014, arenumja Mncoc og javy apa 2018

©* HMayser janyapa, kana ¢y winocwia %%, w nosemOpa, kana cy W3IHoCWIA
15%

" llerumtinje 0 KBAAHTATHEHAM  OUEKHBAIKMA CTAHOBHHIITRA BHICTH Y
Hasewrajy o unduannin - detpyap 2016, Ocepr 2, cmp. 15,

. R




Hudaannona OYeKHBAIbA tunancujexor
CeKTOpa 3a /1Be I'0/IHHE YHAIIpe/l HACTABHIA CY M
Tokom 2021. roamue aa ce kpehy y rpannuama
unba Hapoane H6anke Cpbuje, rie cy yeuapeHa
oTkaa ce npare (mapr 2014). Toxkom roauHe
nocteneno cy nosehasana no 3,5%. koauko cy
H3HocHna y AeuemOpy. CpeambopouHa 0YeKHBAKbA
CeKTOpa NpHBpele Kperaia cy Ce Y pacrnoHy ol
1.7% no 4.0%. HcTtoBpeMeHo, oueKkHBatha cekTopa
CTaHOBHHLITBA BehHuMm JeNoM IroJIHHE H3HOCHIa Cy
10%, u3y3eB y jaHyapy W MapTy. Kaja cy Owia Ha
HUBOY 01 7%.

Hapoana 6anka CpOuje oa debpyapa 2021. roaune
NMparH W HHGIAUHOHA O0YEKHBALA TPKHIIHHX
YHECHHKA 32 TPH TOAHHE YHANPed, Koja 101aTHO
norsphyjy OUEKHBAHO OuyBae LEHOBHE
crabuanoctn  y  cpeitbeM  poky. (PuHaHCHjeKH
cekTop cmarpa ja he mr. undaumja 2024, roaune
H3HOCHTH Y npoceky 2,8%. Oueknparba npuBpeie H
CTAHOBHHUITBA 33 TPH TOJIMHE YHANPEa Y NPOCeKy
n3noce 2,0% n 9.3%. pecrieKTHBHO.

8. ®duckasina Kperama

@duckanHa kperawa y 2021, roaMHM HaaMalIKia cy
ouekHBatba. Yuewhe aedpuunrta omure apxase y
BAIl-y u3nocuno je 4.1%. mro je 3HaTHO Make 01
npoueHe Ui Pesudupane Puckarwe cmpamecuje 3a
2022, c00uny ca npojexyujama za 2023 u 2024.
coduny., Koja je wu3Hocwna  4.9%  B/Il-a.
IToBosbHHjeM pe3ysiTaTy 0/ IJIAHHPAHOT JIOTIPHHEIH
cy yOp3ame TNpHBpPEAHOT pacTa M  MOBOJBHH
TPEHA0BH HA TPKHULLITY paja, ITO Ce OAPa3HIO H Ha
Gosby Hanaaty (GUCKANHMX MPHXOJA 01 OYEKHBAHE.
Y oanocy Ha nperxoaHy roauny, To yuewhe je
HWXke 3a 3.9 n.n. W pelynrar je 3HaTHo Behux
npuxoaa 3axsabyjyhu  nosutuBHum  edexTuma
MPETXOAHOT MPOrpaMa eKOHOMCKHX Mepa Koje cy
aonene Bnana m Hapoaua Ganka CpGuje. wro je
nornputeno yopsamwy npuepe/HOr pacta H 3HATHO
yOMaKnIo HeraTMBHE ToCsejMUe NaHIeMHje Ha
npuepeay u rpahaue.

Bnana je y ¢ebGpyapy 2021. gonena oanyky o
yeohemwy jol jeIHOT A0AaTHOT NAKeTa NoJApuKe y
2021. roamun. BpejaHocT jpojsatHux Mmepa Ouna je
npoueweHa Ha oko 4.2% bJll1-a. INpexo nonoeuHe
MakeTa OJHOCHJIO ce Ha JHMPeKTHY ducKaTHy
MOJAPIIKY NPHBpeJH M CTAHOBHHINTBY. Koja je
oOyxpatasa  Wcrnjate Y  BHCHHM  TOJIOBHHE
MHHHMa@IHe 3apaie (y Tpajaiby 01 TpH Meceua)
npeaysehumMa Koju cy ce NpHjaBWIH 3a OBY BPCTY
nomohu, 3arum nomoh npexysehuma y cexropuma
KOjH ¢y Hajuwe noroheHH naHaeMHjoM. Kao H
HOBYAHEe HCNIaTe CTAHOBHHUILUTBY [l]_\"HO.1CTHllM
rpahamma. neH mnncplma. He3anocneHnMa H
BakiMHUcanum rpahanuma). Ilpeoctann neo nakera

(oko 120 Mapa AMHapa) oJHOCHO ce Ha cripoBohierbe

Tabena l.8.2. MNpernen eMMTOBaHKX

eBpoobee3nuua y 2021.
HomuHan+m Crona Ky noncra
Bpcra . PounocT npwoca crona
MIHDH HH
ee poobe eaqnue (roa.)
(y mnpa EUR) (y %) (y %)
KoHa eHUMOHANHA 1 12 192 1.65
3enena 1 7 1,26 1,00
KoHB eHumoHaNHa 0.75 15 2.30 2.05

Mas op. MUHACTAPCTE O dUHAMCHja

rapaHTHe lIeMe, NPH HeMy je MOJIOBHHA cpejcTaBa
MpeACcTaB/bajla MPOLIMPEHbe  [apaHTHE leMe M3
2020. roamHe, 0K Cy ce [MpeocTana cpeacTsa
OJIHOCHJIA HAa HOBY TapaHTHY EMY HaMEHEHY
npeay3ehuMa  koja  nocayjy ¥ YrpoOKeHHM
CEKTOPHMAa M CBHUM JpYrum npeaysehuma c najaom
npuxoaa sehum 01 20% y 2020. roanum.

Y oJIHOCY HA NMPETXOAHY TOJHHY, jABHH NMPHXOIH Y
2021. roauun peanno cy nopacim 3a 15.6%, wro je
pesyaTar Opier pacta €KOHOMCKE AKTHBHOCTH 0]1
QOUYEKHBAHO, Kao H OJUI0KEHEe Hannare !IUPCCKHX
npHXoja W3 nperxojHe rojauue 3a 2021, roaumny.
Hajsehu jonpuHoc pacty npuxoja jaim  cy
JONPHHOCH 33 cOUMjalHO ocHrypamwe (8.3 n.n.) u
nopes Ha jojary speaHoct (4.9 nn.). Y mamoj
MepH. BHCOKOM peajHOM pacTy jaBHMX MpHXoja
JIOTIPHHENIH ¢y Tope3 Ha jJoxojak (2.3 n.n.) u nopes
Ha 106uT (1.9 n.n.).

Tabena 8 1. Nporpam eKOHOMCKMX M@ pa 3a
CMarmMBabe HeraTMBHMX edeKara Npoy3poKoBaHMX
navaemujom eupyca COVID-19 w noapuky
npuBpeau Cpbuje

Tpehw naxert mepa (2021) y mnpg RSD
| rpyna — oMpexTHa NOAPW KA NPHUBATHOM CeKTOPY

1 Ynnata nomohn y BuCHHM 50% muHAaManHe lapagne.
y Tpajarmy Off TPM MeCceua, CBWM npeay IeTHALMMA,

52
MUKpOnpeny 3efinma, ManuM, Ccpefmim W B EniKm
npeay sehuma
2. [wpextHa nomoh yrpoweHum cexTopuma
YTOCTUTE/BCTBO, Ty PUCTMYKE areumje, Xxotenm W 4.1
peHTakap areHumje
3. Nomoh xoTenuma y rpaackum cpeauHama 1.2
4. ¥Ynnata nomofin ceKTOpY NpPeBo3IHWKa Ny THAKA y
apymceom caobpahajy W ayTobycrwx cTammua vy 2.7
n3Hocy op 600 eepa no ay Toby cy
5. ¥Ynnata camocTanHuM y MeTHALMMa 03
YrynHo 60,3
Il rpyna — mepe 3a OuyaBeHme NUKBUAHOCTH
5. Mpoay xewe noctojehe rapaHTHe WEME 33 NOAPULKY 60
EKDHOMMjM TOKDM kpuae COVID-19
6 YCnocTae Muare HOBE rapaMTHe LWEme 33 noapuxy 60
HaJy TPOXEHW|WM CEXTOpUMa/npeay sehuma
Yreynwo 120
Il rpyna — ocrane mepe
7 ®wuckanHm noacTMUa] - nogcTiuakme aomahe
TRaHoe 731
B. Boxyc 33 BaxumHaumjy 7.1
¥xynso 80.2
MpoueHa y TMUaja dWUCKaNHKX Mepa 1405
YxynaH naxket mepa 260.5

WMasop: MuHucTapcTe o dueancuja




MpadmkoH 1118 1. ®uUcKanHU U NPUMaPHU
pesynTtat Gyyeta onwre gpxase

(y % BArta)
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Masop: Munnctapcteo duHancuja

Jasuu pacxoamn peanno cy 3a 5.9% BulIKM Hero y
nperxo/jHoj rojimnan. Hajsehn yTHiaj Ha pact jaBHuX
pacxoia noTH4e oJ KaruTalHWX pacxoja ychien
nosehaa w3naraka  3a  HoBe M noctojehe
HH(GPACTPYKTYPHE NpPOjeKTe, Kao W 3a 3/paBCcTBEHe
kanauutere u onpemy. JlonpuHoc ose kareropuje
pacty jaBHMX pacxoja u3HocH 6.4 n.n. IlosutuBan
JONPHHOC jaBHHM PacxoJHMa TMpHMETaH je Ko
KynosuHe pobe u yeayra (1.8 n.n.) v pacxoza 3a
sanociaeHe (1.9 mn.) ycnea noeehawa nnata y
jaBHoM cexktopy. C jpyre cTpade. Yy npasLy
CMameha pacxoja JlesloBajle cy HHXKe Mcniarte
cyOBeHUMja Hero y TNPeTX0AHO] TOAMHH, C
HETaTHBHHM J0T1pHHOCOM 01 1.7 mn.m.

Cpenctea  3a  (puHaHcHpawe JlepuHuuTa M
naahamwe jaocneanx obapesa v 2021, roaumuu
npBeHcTBeHO cy obesbelena ycrnemHM eMHucHjaMa
eBpooOBe3nnlla Ha MehyHapoaHOM (MHaHCH]CKOM
TPKHIITY ¥ YKYIHO] BpeaHocTH o4 2,75 mupa eBpa.
PenyGnuka CpOuja je y 2021, roanun peannzopana
TpH emucHje eBpoodBesHnla, jeany y ¢ebpyapy M
ase y centemOpy. llpBu nyT y cBojoj HCTOPHjH,
Cpbuja je vy centremOpy eMmHTOBaNa 3elEHY
eBpOOOBE3HNILY, YUME je M0KA3ana Ja je eKOoJIOUIKH
OArOBOpHA 3eMJba M TOCTAjla jeJHHA EBpOrcKa
apwasa Ban EY Koja je eMuTOBana 3eseHH
(duHancnjckn uHcTpyMeHT. JlosatHa cpeactBa 3a
¢uHaHcupamwe neduunta odezdbehena cy U3 emUcHje
anHapcknx  XoB  wa  gomahem  TpKHWITY.
YK/byunBare JAHHAPCKHX 00Be3HNIA Y peHOMHPAHH
uHaeke J.P. Morgan-a tpebano Ou 1a JonpuHece
aoaaTHOM  nosehakby  ATPaKTHBHOCTH  APKaBHHX
obBesnnua CpOMje Kao BHAA ynarama CTPaHHX
MHBECTHTOPA W lIMpekby Oase HHBECTHTOPA.

JaBHH ayr UEHTPAJHOI HHBOA BJACTH Kpajem
2021. roaune u3HocHo je 30,1 Mapi eBpa. 0HOCHO

MpadmkoH I11.8 2 Jasuu gyr*

(y mnpa EUR) (y % Bn-a)
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WMasop: MuHucTapcTe o duHancuja.
* LleHTpaniu Hue o Apxas e

56.5% bBJIll-a u vy nopehewy ¢ kpajem 2020. T0
yuemthe je wike 3a 0.5 n.n. HMako je pouuio jao
arncolyTHOT MopacTa jaBHOT Jlyra Yy OJIHOCY Ha
npeTxoaHy roauny, pact b/lll-a noseo je 1o
cMamema werosor yuyewha y B/II-y. Kana je peu o
BATYTHOj CTPYKTYPH JIyra, y ojHocy Ha kpaj 2020.
roauHe nosehavo je yuemhe ayra y esBpuMa (Ha
57.7% na kpajy 2021), nok cy yuewha ayra y
AMHAapHMa, JoJ7apHMa M OCTAIMM  BajlyTama
cMameHa 3a 2 .., 2.4 n.n. u 3,7 .., pecrneKkTHBHO.
Peeuoupanom gpuckarnom cmpamecujom 3a 2022
200uny ca npojexyujava za 2023 u 2024. coduny
npojektoBaHo je naa he yuewhe ayra uenrpaive
apxase y BJIIl-y y napeane TpM roaumHe octatH
HCMOJ MAacTPHXTCKOT KpHTepHjyma 01 60% bJIIM-a n
aa he ce HANA3MTH HA CHJIA3HO] NMyTakH, Tako ja O
kpajem 2024. tpebano na wsnocn 52.7% bJlT-a.
Tome ©Ou Tpebano jaa jonpuHece OUYEKHBAHO
cMatberbe aeuuHTa omuTe apkase Ha oko 3%
BIl-a ose roaune, a 3arum Ha 1.5% un 1%,
PECMIEKTUBHO, Y HapeJHe JIBe TOJAMHE, Kao M
npenasak y npuMapHu cygpuumr.

9. ArperaTHa Tpaxiba

3axBasbyjyhu npeay3setuM Mepama 3a yOsakasame
ECbEKaTa KpH3¢ H3a3BAHE BHPYCOM KOpOHa, 01
noueTka 2021. pact eKOHOMCKE aKTHBHOCTH OHO je
BeliH 01 oueKHBalba, TAKO /1A je HA HUBOY IOJHHE
octapen pact bJlIl-a on 7.4%. koju ce y Benaukoj
MepH ayryje aomahoj tpakibH. [lpaBoBpemeH M
ajZieKBaTaH 0JroBOP HOCHJIALA EKOHOMCKE MOJIHTHKE
y Cpbuju u no toMm ocHoBy 00e3deheHH NMOBOBHH
yCl0BH (HHAHCHpamba M OYYBAHH [POH3BOIHH
KanauMTeTH TPECYAHO ¢y VYTHUAIH Ha Onopasak
MPHBATHE NOTPOWIHKEC H l”lBL‘L‘I'I!llHja. Tako ja jf‘.‘
aomaha Tpamma v 2022, nosehana 3a 8.5%. v3
aonpunoc pacty b/II1-a on 9.5 n.n.
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MpadgmkoH l11.9.1. [lonpuHOCKH Mr. cTONK pacTa
BAMN-a - pacxogHa cTpaHa
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Wasop P3C m npepauyH HBC

IloueTkoM roaWHe cy nNOOWITPEHE eNHIEMHjCKe
Mepe 33 OUYBambe 3/pap/ba CTAHOBHWIITBA, WITO ce
HEraTHBHO OJpPa3nio Ha AKTHBHOCT Yy TOjeIHHHM
YCIYHKHUM  CEKTOPMMA, a4  MocleJIHYHo H  Ha
NnoTpolly craHoBHuiTea. Mnak, ycnewan npotec
BaKIHHALHje " nocTeneHo yOnaxkapatse
eNnUIEMHJCKHX  Mepa  JIONPHHEIH cy  pacTy
NPHBATHE MOTPONIK:E HA HUBOY roiuHe on 7.6%
(y3 nonpusoc B/IIN-y o1 5.2 n.n.), Koju je npe cpera
OHO 3aCHOBaH Ha npejly3eTHM EKOHOMCKHM Mepama
3a OvyBame TpAKHIITA pajaa. Ha To ykasyje KpeTamwe
OCHOBHOI M3Bopa (hMHAHCHPAKLA NOTPOIIBE — Mace
3apaja. koja je y 2021, roanun nosehana 3a 13,1%.
M excnaH3MBHH KapakTep MOHETAPHE TMOJHTHKE,
KOjH Ce Orjelao y HUCKHUM KAMaTHHUM cTorama Ha
Kpe/uTe, OTpeleso je pactT KpeauTa HaMemeHHX
norpowwu. [lopen Tora, onopaBak cBeTcKe

FpadwmkoHr 1192 M3Bo3 u yBo3 pobe u ycnyra
(y cTanHMm ueHama npeT xoaHe roamHe, ped. 2010)

(mr_cvone, y %) (y mnpa RSD)
50 24
40 21
18
30 15
12
20 g
10 5
3
0 0
-3
10 .
20 L
.’.2
30 15

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021

JonpuHoc HeTo Maeo3a mr ctonw pacta BAMN-a(a.c.)
wee=Yao3a(n.c.)
WMaroa(n.c.)

Maeop: P3C v npepa4wyn HEC

pacdmkor 11193 Kpetawe nokasaterba

eKcTepHe TpaxHe 3a uasoiom Cpbuje
(TPOMECEeYHM NOKPETHU NPOCEK, AC3. )

(2008 = 100) (ay ropouHn npocexk = 100)
360 130
330 120
a0 110
270
240 100
210 90
180 BO
= 70
120
90 60
60 50

2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

— W3803 pobe (n.c)
s Basnm 3BT (N.c)
— EXCTEPHS TPEWH3 M3 30HE 8BPA (A C)
EXCTepHa Tpawita M3 JemMara cpedte W jyrowcTouqe Eepone (a.c)

Wasop: Ee poncka komucuja, P3C n HEC

* Basnn mae 03 ce gobuja HaKOH WO Ce 04 Y Ky NHOM M38 033
MCKIBY 4i M3B 03 NOMBONDME DEAHMX NPOM3IB 04A. OCHOB HWX METana
MOTOPHHMX BO3WN3, 0EPUB aTa Hadwe W eNEXTPHYHE eHeprrje.

npuspeae y 2021. u Beha MoOHIHOCT paaHe cHare
YTHLAJIHN CY HA pacT 103HAaKa W3 HHOCTPAHCTRA.

Onopapak NpHUBaTHE NOTPOLILE OJ1 NOYETKA I'OJIHHE
61O je npucyraH y TProBHHH, O YeMY CBeIOYM
Asoundped pact peantor npomera (10.0%) u yBosa
norpoite pobe (11.4%) y 2021. roannn. Ilopen
Tora, ybnaxkasame eNnuIeMHJCKHX Mepa 01pa3Hiio ce
M Ha ocTane ycaykHe cektope. Tako je y cektopy
nyTHuykor caobpahaja nosehaHa akTHBHOCT 3a
18.2%, nok je y Typu3my nosehan Opoj Hohemwa
nomahux typucta 3a 17.0%. Ilopea Tora. npumeran

je pactT TmoTpollle YCMepeHe 3a  peKpeaumjy

CTAHOBHHILTBA, KYJITYpHe H crniopTcke aorahaje.

3a pasuKy o4 NpPHUBATHE [OTPOLILE, APKABHA
norpouma je Tokom 2021, ocTBaphia HELITO MakbH

padwmkoH Il 9 4 Kpetawe rnaBHUX
KOMnNoHeHaTa yBO3a
(AoNpMHOCK M. pacTy .y n.n.)
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pact (2.6%). Pacty ApikaBHe NOTpOLIHE JOMPHHENH
cy nosehaHu pacxoam 3a HabaBKy MeIHLIHHCKOr
MmatepHjana. kao W pacT H3JaTaka 3a 3apane y
JABHOM CEKTOPY M NeH3nje.

Mepe  ycmepeHe Ha  OuyBame  MPOH3BOJHHX
KanauHTeTa v 3anocjJieHOCTH 3HATHO CY yTHuale Ha
OUYBale MO3UTHBHOT MHBECTHUHOHOr amOujeHTa,
Tako 1a cy Tokom 2021. npMBaTHe HHBECTHLHjE V
¢pukcne ¢donnose nopacae 3a 59%. wro je
aonpuHeno pacty b/II1-a ca 1.0 n.n. To notsphyje n
pact Heto npunauea CJIW 3a 23 4%, nHa 3.6 mapa
espa y 2021. roguun. WU m3inoc HoBooaoOpeHHX
HHBCCTHUHOHWX KpeauTa npueBpead Ttokom 2021,
nopehan je 3a 22.2%, na 321,1 mapa aunHapa. Ha
lu)m:hauy HHBECTHLUHOHY AKTHBHOCT )’Kﬂ?yj@ H
JlH()IlHCl)pCH pact obuma NMPOH3BOAKBE KAMHTAIHHX
nob6apa ¥ yBo3a onpeme y 2021, roanHn.

MuTensuBHpaHa peanu3auMja HHGPacTPYKTYPHHX
npojexara y o0nacti caodbpahaja u eHepreTHke Koje
(mHaHCcHpa apkaBa M pacT KanMTIHHUX pacxoa
YCMEpPEHHX Yy CeKTop 3/paBcTBa paau HabaBke
orpeMe W M3rpadme OOMHHUA pe3yiTHpaln cy
pacToM HHBeCTHUMja apxase oj 32.4% y 2021,

roJAHHN, WITo je nonpuneno pacty bJ1I-a ca 1.8 n.n.

IMosurnean gonpuxoc pacry bJII-a notekao je n on
pacta 3aamxa (1.0 n.n.). WTO Ce MOXKe J0BECTH Y
BE3Y ¢ PACTOM HHIYCTPH]CKE NPOH3BOIME.

(‘II()_"I,HOTPFOBHHCKB paiMcHa ca HHOCTPAaHCTBOM
HacTaBHia je 1a ce onopassba Tokom 2021, u, npema
HallOj MPOLEHH, H3BO3 W yBo3 pole u ycayra
nosehann cy peanno 3a  194% wu  19.3%,
pecniektuBHo. Ilpu Tome, 3bor seher yyewha yeosa
Y CHOJLHOTPrOBUHCKO] Pa3MEHH, JIOTIPHHOC HETO
niposa pacty B/l[1-a y 2021. Guo je HeraTHBaH M
H3HocHo je 2.1 n.n.

10. ExoHOMCKAa AKTHBHOCT

Hakon 2020. roamHe, kaja je eKOHOMCKa akTHBHOCT
y ycloBHMA naHjemuje cmamena 3a 0.9%, y 2021.
rosnun noeehana je 3a 7.4%, mto, KYMyJIaTHBHO
noCcMaTpPaHo, MPeACcTAB/bA jelaH o4 HajéobUX
pesyarata vy Epponn.  Chakan  onopasak
eKOHOMCKE aKTHBHOCTH [OCTHIHYT je Tipe cBera
3axBasbyjyhu npeaysetum Mmepama 3a yOnakapbame
edexaTa KkpH3e, Koje cy OHae ycMepeHe Ha ouyBatbe
NPOH3BOAHMX KanauuTeTa W 3anocjJeHoCTH, Tako Ja
je BT Beh tokom T1 A0cTHrao NpeTKPH3HH HHBO.
Hajsehu 10npHHOC pacTy €KOHOMCKE aKTHBHOCTH Y
2021. roaMHH TIOTEKAO je O YC/IYKHHX CeKTopa,
Koju cy Hajsumie Ouin norohenn kpmsom. [lopen
Tora, JIOTIPUHOC PACTy NMOTEKAO je W 0Jl HHAYCTpHje,
VIIPKOC ~ HeraTMBHMM  edeKTHMa  3acToja Y
rnodamHUM  nanuuMa  cHalleBama, Kao M 0j1
rpaheBHHapcTBA, Mako je TokoM kKpuzHe 2020.

padmkoH 111.10.1. JlonpuHOCK Mr. cTonu
pacta B[1M-a — npouzBoaHa cTpaHa
(ynn.)
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Masop P3C w npepauyH HEC

rojJiHHE 3ajpi&aH BHCOK HHBO l‘paf}CBHHCKE
akTupHoctH. C Apyre CTpaHe, MoJLOTNPHBpPEdHA
NpoH3BOAKA HMAala j(‘.‘ Onar HeraTupaH JOoMpHHOC
L‘I\‘()HUMCK()j AKTHBHOCTH YChejl BHCOKE Oaze u3
HNPETXOOHE TOIHHE,

| Ipt’,’ly'{ETe Mepe 3a OvYBamkbe I'IpDHBBO,:l}lHX
KanaumureTa, ¥3 onopasak CKCTEpHE TpakKe,
YCIOBHIE CY pacT HHAYCTPHjCKEe TNPOM3BOIME Y
2021. roanHu ox 6.2%. Y cTPyKTYpH HHIYCTpHjcKe
npousBoamwe. mnpepahuBauka HHIYcTpHja Oenexu
pacT 01 5.5% Mr.. 11pu demy je 0OMM NPOH3IBOAE Y
2021. roanHu nosehaH Ko CKOPO CBUX 1€1aTHOCTH
(19 oa 23 nenatHoctH). CHa)xaH pacT je ocTBapeH W
y obsactn pynaperea (27.0% wr., y3 JonpHHOC
pacty wHayctpuje oa 1.6 n.n.), wro je v Hajsehoj
Mepn  pesynTar nosehane excnsoataumje OHakpa
HaKOH npomupcma NPON3IBOJAHHX KanauMTeTa. Ha

padwmkoH 111.10.2. KpeTawe nokazatersa
€KOHOMCKE aKTMBHOCTH
(aca nogauw, 2020 = 100}
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padcmkoH Il 10.3. Moka3aTersu rpaheBuHCKe
aKTMBHOCTH
(TpomecesHn npoceum aca., 2020 = 100)
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e [pOM3B 043 rpalieB MHCKOr MaTepujana

— Epoj nagaTx rpaljes wHCcxMx AO38 ONA

Wasop P3C w npepauyH HBEC

wTa ykasyje pact oOuMa ekcnioataumje pyiae
metana oa 134.6%. MU chabGaesame enekTpHYHOM
eHeprijom Gnaro pacte, 3a 0.7% y 2021. roannu, n
nopea Tora WITO je KpajeM ToAHHEe CcMmatbeHa
MPOH3BO/IHHA EJIEKTPHYHE eHepruje 30or npobiema y
eHEepreTcKOM NMocTpojersy.

Hacrtasak MHTCH3HBHE peannialinje
HH(pacTPYKTYpHUX mpojekata koje (uHaHcHpa
JIp/KaBa. O ueMy CBEIOYH M pacT JApKaBHHX
MHBECTHIM]a, W yOp3ame NPUBATHUX HWHBECTHIM)a
}'CMEPCHI[X npe cpcra y L‘TBHOFpﬂJl}by pPe3yaTHPANIH
cy pacrom rpahesunapersa on 14.0% y 2021,
roanuu. Pact rpalieBuHcke akTHBHOCTH ayryje ce
Npe cBera OYYBAHOM HHBECTHLHOHOM 110BEpEhY.
Toxom 2021. rogune oBaj pacT je HHO NOTIIOMOTHYT
H MOBOJBHHUM YCIIOBHMA (bHHaHCHpa!ba. na |(’.‘ npema
npeJuMuHapHum  npouenama  P3C-a,  Bpeanoct

padcmkon l11.10.4. lonpuHOCH roguH0j CTONK
pacta B[MN-a - npousBoaHa cTpaHa

(yn.n.)
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W3eop P3C w npepauyx HEC

u3BeneHuX rpaheBnHckHX panosa y CpGuju nopacna
3a 15,1%. To notBphyje M KpeTame nokasatesba U3
obnacty rpaheBnHapeTBa. NpH ueMy je Opoj U3naTHx
rpaheBHHCKHX q03Bosa y 2021. roauun nosehaH 3a
33,4%, a BpeaHocT npe/BuheHHX pajoBa Ha OCHOBY
uwinatux rpahesMHckux jao3ona 3a 42.7%. YU
norpoika rpaheBHHCKOr Martepdjasia 3HATHO je
nosehana toxkom 2021. roauHe. o uYeMmy CBeIOYH
pact obuma mnpousBoamwe oa 8.9%. koju je OHo
npaheH cMmatbemeM 3anuxa oa 13.3%. kao u pacT
BpPeJHOCTH yBo3a rpaheBHMHCKOr MaTepHjaia o1
27.6%. IloTpebHo je uctahn 1a ce pacT akTHBHOCTH
y rpaheBHHapcTBY 01pa3Ho H Ha Opoj 3amoc/IeHHX y
OBOM CEKTOpY, KojH je Tokom 2021. y npoceky
noeehan 3a 4,8%.

Hako je nouetrkom 2021. roauHe HOBH Tanac
naHjaeMHje 10BeO 10 MOOIITPaBama 31PaBCTBEHHX
Mepa, Koje ce. Himehy ocTanor. oJlHoce Ha nojeaHHe
PECTPHKIIHjE ¥ YCIYKHHM J1€/aTHOCTHMA., HbHXOBO
yOonaxkamawe o T2 gonpuHeno je onopaskKy
AaKTMBHOCTH, TaKO Ja je Ha HHBOY TOJHHE
AKTHBHOCT ¥ YCJYAKHHM J€J1aTHOCTHMA rnopacnia
3a 8.5%, wro je nonpuneno pacry B/II1-a ca 4,3 n.n,
ME]’)C 3a OYYBaWwe 3anociIiCHOCTH M nporpaM
¢uHancujcke nomohn craHoBHMwTBY y 2021,
VTHUATH CY Ha pacT MOTPOLIHkE, Na jeé Ha HUBOY
roJMHe MPOMeT Y TProBHHH Ha maJjo nosehad 3a
10.0%. M ocTann nokasaresby U3 obnacTH TypH3ma
H YIOCTHTe/bCTBA YKasyjy Ha 3HauajaH onopaBak
AKTHBHOCTH, KOJH c€ JICJIMMHUYHO Jyryje ¥ HHCKO]
Gasn u3 nperxoane roauHe. Tako je y cektopy
TYpH3Ma, 1opejl pacTa NpoMeTa KOjH ¢y OCTBapHIH
aomahu  typuetn  oa  17,0%, Tokom 2021,
perucTpOBaH M 3HATaH pacT jgojazaka U Hohemwa
CTPAHMX TYPHCTA, KOJH je YJBOCTPYYEH Y OJHOCY Ha
2020, roamny (99% wu 106%, pecnextuBHo), W
peasTHn  NpoMET Y  YIOCTHTE/BCTBY CHAaXHO je
nopacrao y 2021, 3a 71,9%, wTo ce MoXke JOBECTH ¥
BE3Y ¢ HUCKOM Oa30M W3 NMPEeTXO0/IHE TOJMHE, Kala je,
HakoH n30Hjamka nanjeMuje BUpyca KopoHa, Onna
yBejaeHa  rotoBo  notnyHa  olyctaBa  panda
yrocruresbekux objexara. [lopen tora, ydonaxasame
enUIEMHjCKMX Mepa YTHLAI0 je M Ha pacT
AKTHBHOCTH Y eJIATHOCTHMA  peKpeauMje w
sabase, koje cy Takohe Owie Hajsue norohene
PECTPHKTHBHHM €NHIAEMHJCKHM MepaMma,

Hernoso/bHH METEOPOJIOIIKH YCTIOBH TOKOM JeTa
YCJIOBWIM CY /12 NO/bONPHBPENHA TPOH3BO/IILA,
npe ¢Bera jecewMx KyaTtypa, Oyae HHka 01
npoussoaie u3 2020. roauHe, WTO je 3a nocjieamiy
HMaJ10 11aJl aKTHBHOCTH Y NOJBONPHBPEIH Ha HHBOY
roamue o 5.4%, y3 Heratusau gonpuHoc bJII-y oa
0.3 n.n.

OrnopaBak eKOHOMCKe aKkTHBHOCTH ¥ T4 ornesa ce u
y pacTy npHxoja no ocHoBy HarnaheHHx nopesa,
TAKO J1a HeTO Mope3d. HakoH naga y 2020. roauHu




on 1.8%., y 2021. Oenewxe pact on 7,8%. y3
no3uTHeaH aonpuHoc bAN-y o 1.3 n.n.

11. 3apane n 3anociaenocr

Toxkom 2021. nosehane cy 3apaae u 3aN0cJ1eHOCT,
JOK ce He3anocaeHocT, HakoH Onaror pacrta
NOYETKOM TOJHHE, ¥ OCTATKY IOJAHHC CMaksHBAIA.
Tako je npoceyna HOMMHAIHA HeTO 3apaina y
neuembpy aocturna 74.629 aunapa (635 espa), 6poj
dopmaniHo 3anocieHux Ha kpajy 2021, 6uo je sehn
3a ckopo 20 X1sbaja JInlia Hero rojINHy JlaHa paimje,
10K je Opoj perHcTpoOBAHMX HEIANoOCJIeHHX Mao
Henoa 480 xuabaaa amua. Taksa kperara cpeloye
0 OTMOPHOCTH TPKHIUTA paia, YNpKoc M Jasbe
MPHCYTHHM TMOCeaHllaMa MNaHleMHuje. Koje ¢y y
BEJIHKO] MEPH CaHHMpaHe 3aXBa/byjyhH eKOHOMCKHM
MEpama JpiKasc.

[Tpoceuna HOMHHANIHA HeTO 3apaja Ha Husoy 2021.
H3HocHna je 65.864 auuapa (560 espa), wTo je
roauilH pact oa 9.6%. Ilpn ToMe, HOMHHAIHE
HETO 3apaje Mnopac/ie ¢y U y NPHBATHOM CeKTOpy
(11.2%) n y jaBHom cektopy (7.0%), Ha wra je
yrHuana oanyka Bnane o nosehawy nnara cBuMm
3anoc/ieHHMa Yy JaBHOM ceKTopy 3a 3.5% y janyapy
notoM 3a 1,5% y anpuay, Kao ¥ noju3are npoceyHe
MHHHMa/He UeHe pana Ha 183,93 aunapa no carty.
IlpBH nyT 0TKaa NOCTOj€ METOIONOWKH YIOPE/HBH
nojauyM, MeaWjaiHa HeTo 3apajia je y HoemOpy
npemawmna 50 Xusbaja auHapa, 10K je y aeuemopy
npocevHa 3apaja y NpUBATHOM CEKTOPY NpeMallinia
NpOCceyHY 3apajy y JaBHOM CEKTOpY.

ITocmatpaHo 1No  JENATHOCTHUMA, HAJBMIIW  pacT
npoceune 3apage y 2021. ocrsapen je y UKT

MpadmkoH 1111 1. MpoceyHa HoMMHaNHa
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cextopy’ (19.5%). o6nactMma 3apaBCTBEHE H
coumjasine sawTHte (12.3%) My CTPYHUHHM.
HaY4YHHM, HHOBAlLIHOHHM H TEXHHYKHM
aenatHocTuma (12.1%), npu uemy je asoundpeH
pacT  npoceyHHX  3apaga  3abenekeH My
aJMHUHHCTPaTHBHHM M noMohHHM  ycayrama,
yclyrama pekpeaiije W TProBHHM Ha Be/HKO H
mano. 3apaze cy y 2021. roauun nosehane u y
JPYTHM TPHBPEAHHM J1€1aTHOCTHMA, €a H3Y3eTKOM
eHepreTHKe, e je He3HATHO CMarbeHa,

YKynua HOMHHAJIHA Maca 3apaja, Koja je rnaBHu
H3BOP TOTpOLIAYKe Tpake, nosehana je 3a 13.1%
Ha HuBoy 2021, npu uemy je y NpHBATHOM CEKTOPY
Ouna Buma 3a 16.0%, a y jaBnoM cexktopy 3a 7,7%.

IlpemMa npejuMHHAPHO] NPOLEHH, NMPOAYKTHBHOCT
yKynue ekonomuje y 2021. nopacna je 3a 4.7%.
yenea yopsanor onopaska eKOHOMCKE AKTHBHOCTH,

Tabena . 11.1. KpeTtate cpopmanHe 3anocneHocTH

W HE3anNnocNeHoCTH
(mr cTone pacta)

2021
Mapt Jyn Cent. [feu.

Yy nax 6poj dopmanHo 3.3 3.0 2.7 0.9

3anocneHux
Janocnexn Koa Npae HMX 3.3 33 31 15
ua
Npusanmrnpeny seTweM  op 35 25 05
W 3anocneHn Koo e x
ViHEmA Ny IR 78 82 81 T8
NoOMONpAUB peoHWLM

Heaanoc nexy 42 28 =33 -2.8
TIpEh T Theke 145 108 32 0.3
3ANoC Ne e
Bunn y pagHom ogHocy 59 -5.6 6.4 52

WMasop P3C » HaumoHanHa cnysGa 3a 2an0urbasar &

‘ Noschase mpana v MKT cextopy aenom ce myTyje H PeTHCTPOBAHY
NPWIHEA K3 HHOCTpaKCTRa y [lopecko] npujaen 3a nopes no oabumxy, Koja je
HIBOP NOJATAKA O POCCTHHM FapaLaMa




MpadwkoH Il 11.3. CTpykTypa Mr. pacTa yKynHe
topmanHe 3anocCNeHoOCTH

(y n.n . xpaj nepwoaa)
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Mapop P3C w npepauyH HEC.

Koja  je  onpeaenwia M TOAMIIEK  pacT
NPOAYKTHBHOCTH CeKTOPa HHAYcTpHje o1 3,1%.

¥Ykynua ¢opmasiHa 3anocjaeHocT Ha Hupoy 2021,
noeehana je 3a oko 58 xuibana Jnua y npoceky
(2.6%). on wuwera ce oko 94% oaHocn Ha
HOBO3aMNoC/IeHe ¥ NPHBATHOM CEKTOPY. Y KojeM je y
aeuembpy peructpoBaHo 1.67 MIH 3anocieHMx.
[lpema nonaumma P3C-a. nobujennm w3 Gase

LlenTpandor peructpa o0aBe3HOT  COLMjaIHOT

ocurypama, y naeuembpy je 0Opoj dopmaino
3aMoc/IeHHX KO MPaBHUX JIMLA nopactao 3a 0iau3y
27 xubaja Nnla y 0HOCY HAa MCTH MepHO] Npolie
rogmHe, 40K je Opoj NPHBAaTHHX TNpepy3eTHHKA M
HHHBHIYATHHX MOONMPHBPEIHHKA CMabeH 3a 0KO
7 xwmana nvua. bpoj 3anocnennx je nosehan n y
jABHOM CeKTOpY (3a Mame 0] XHWba/y JIHIIA), HueMy je
JONpHHEO  (pIeKCHOMIHHJM MPHCTYN Y 1oreay
3anol/baBalba KOJ KOPUCHUKA jaBHMX cpejcTaBa y
nopehemy ¢ neproioM hHckanHe KOHCOIHAALHje.

Mr. pact hopMasTHe 3aN0CJEHOCTH V eleMOpy je
pervcTpoBan vy BehHHH NPHBPEIHHX 1€1aTHOCTH,
npe ceux y MKT cextopy (oko 8 xwmana nuua),
aJMHHHCTPATHBHHUM W noMoliHuM ycnyrama (oko 6
XW/bala JHUA). Kao H Yy CTPYYHHM. Hay4uHHM,
MHOBALIMOHHM H TEXHHYKHM JenaTHocTHMa (oko 4
XH/baJIe JIHIIA), KOje MPHMAZajy YC/IYKHOM CEKTOpY.
[Mopen Tora, opmanna 3anocneHocT je y aeuembpy
mr. nosehana u y rpahesunapcTBy W npepahupaukoj
MH/YCTPHjH, HAcyMpoT dera je [Ae/loBao Mr. naj
Opoja  3anocieHux Yy OCTAINM  HHAYCTPHJCKHM
aenatHocTHma,  olslacTH  NOJLONPHBpE/IE ]
NOJEJANHUM YCIIyraMa IIPHBATHOT W JaBHOT CEKTOPA.

Hakon wro je moyeTKOM rojHHe pacjia, YKYINHa
€BHIeHTHPAHA He3amnocJeHOCT je 0caM MecelH
Y3IacTONHO cMamHBaHa Wy Jeuembpy 2021,
crnywreHa je Ha 477.564 nwua, wro je 3a ckopo 14

Mpadwmkon Il 11 4. MNokasaTersu TpxkuwTa paaa
npema AHKeTV O pafHOj CHa3u
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XHJ/baa He3aMmoCNeHHX Makbe HEro npe roaHHy JaHa
H YjeJHO HajHH’KH HHUBO oTkaj Hauuonanna ciyx0a
33 3anoUbaBake BOAW eBHACHUN]Y. TIpu Tome, MT.
naj 6poja He3anocJeHHX OCTBAPEH j€ Y rOTOBO CBHM
rpynaMa  3aHMMarba  YHYTap  YCJIY)KHOT  H
MHIYCTPHJCKOT CEKTOpa (M3Y3€B KOJ 3aHHMama M3
obnacTH TeKCTHIIHE HHIYCTpH)e).

TTonauw M3 peBHAMpaHe AHKeTe 0 PajHOj CHA3M,
koja ce oa noverka 2021. cnpoBoaH y ckiamy ¢
HoBoMm MeToaosnorujom EVY.”* nokasyjy 1a ce ctona
VKYNHe  He3anocieHoctd (M dopmanHe W
Hedopmante) o1 9,.8% y T4 2021. cnyeruaa Henoa
nperkpusHor Hupoa (T4 2019) u Guna je 3a ckopo
ueo | mm. Hwka Hero y uctoM nepuoay 2020.
Crona napTHLHNAalnje pajHo crnocobHor
ctaHorHUWTBa (15-64 roamue) y T4 w3nocuna je
71,0%. a crona 3anocieHoctTn pekopauux 50,0%,
unMe ¢y oba nokazatesba  TPKMINTA  pajna
sabenesxuna mr. pact oa 2.9 nn. w 2.4 n.n., wro
JoJ1aTHO MoTBphyje na je TPKHINTE pana ouyBaHo y
YCJIOBHMa NaHaeMHje.

Mosaim © OCHOBHMM MNOKAZATELMMA M3 AMKETC O PalHOj CHA3M
peBnaMpaHH ¢y nouee oa T1 2010

—



Jlonarak 1.

NPOTrPAM
MOHETAPHE IMOJIMTUKE HAPOJHE BAHKE CPBUJE
Y 2022. TOJIMHU

l. V cknany ca 3akoHom o Hapoanoj 6anum CpOuje, ochoBaH ik Haposine Ganke CpOuje jecte
MOCTH3albe W OJp/kKaBaibe CTAaOWHOCTH 1leHAa, YHUMEe ce JIOMPHHOCH OuyBaly CTAaOWIHOCTH
(PMHAHCH]CKOT CHCTEMA H OJIP)KMBOM CKOHOMCKOM pacty.

2. [ n/b MoHetapHe noauTtHke Hapoane Ganke CpOuje neduHMcaH je HYMEPHUKH KA0 TOHLLIbA
} Je HyMep

MPOLICHTYAIHA TPOMEHA MHJeKca MOTPOIIAYKHX 1leHa, W o1 nodyeTka 2017. roaMHe CHHKEH je Ha
3,0%, y3 no3sosbeHo oactymawe oa + 1,5 n.n. Ha oBoM HuBOy umib je yrBphen 10 kpaja 2024.
roamue’, wTo ykasyje Ha oamyunoct Hapojane Ganke Cpbuje na, 3ajenno ¢ Binanom PenyOnuke
CpbOuje, ouyBa LIEHOBHY CTabMAHOCT Vv cpeimwem poky. Ha oBaj nwaumn, Hapoana Ganka CpOuje
JIONPHHOCH JlabeM  YHarpelierwy MMOCIOBHOI W HHBECTHLIMOHOT OKpYKeiba, Majay IyropouHHX
JMHAPCKUX KaMaTHHX cTomna, Kao u Behoj ynotpeOn annapa y ¢pUHAHCH]CKHM TpaHCaKiM)ama, a THMe
H CMabCHby H3JI0KEHOCTH BaJlyTHOM pH3nKy. YTBphenn unsb 3a undnammjy Ha nusoy 3% omoryhasa
M HacTaBakK npoleca HOMHHANHE M peaite Kotseprenunje Penybnnke CpbOuje ka EBpornckoj yHuju.

3. Hapoana Ganka CpOuje nactojahe na yrephenn mwb 3a undnaumjy ocrsapu kopuinhemem
MHCTPYMeHaTa KOoju CV joj Ha pacriojlaraky y OKBHPY pemuma MH(IALMOHOI TapreTupara, Kao
MOHETapHe cTpareruje Kojy npumersyje o nouvetka 2009. ronune. OcHOBHH MHCTPYMEHT MOHETApHE
NOJMTHKE OcTaje pepepeHTHa KamaTHa cTona, Koja ce npuMemyje y cnpoBohery riaBHuX onepatitja
Ha OTBOPCHOM TPKHLUTY — PEBEP3HHUX peno onepaiHja KojHMa ce ToBjadye BHUIKOBH JIHHApCKe
JHKBHAHOCTH OaHkapckor cektopa. Ilputom, 3axsabyjyhu obaBibamby peno aykuuja 1o Meroay
papujabMiHe BHIIeCTpvKe kamatHe crone, Hapoana ©Ganka CpOuje yrephuBameMm H3HOCa
JMKBH/JIHOCTH KOJY JKelM /Ja NMoByYe M HM3IMEHOM I[IpOCceuHe MOHAEPHCAaHe peno crone Moke 7a
MpHIAroJn MoHeTapHe ycioBe W M3Mehy ceannua Msspiunor onbdopa Hapoane Ganke CpbOuje, Oe3
POMEHE OCHOBHMX KaMaTHHX cTomna — yume je omoryhena daekcHOMIHOCT y cripoBohey MoHeTapHe
NOJNTHKE.

4. Ojuyke o moHetapHoj noinTuin Hapoana Ganka Cpouje he ny 2022, 10HOCHTH J10CIEIHO H
npaBoBpeMeHo, y3umajyhu y o03up npojekunjy nH(pianuje 1 oUeKNBAHO KPEeTathe heHUX KIbYYHUX
paxropa w3 jagomaher ¥ mehyHapoaHor okpykema, yBakaBajyhu wn yrtunaj osux ¢axrtopa Ha
¢unancujeky crabunnoct. Haponna Ganka CpOuje sanpikahe norpebHy (hiiekCMOMIHOCT MOHETapHe
MOJMTHKE V MOTJIey CTeneHa peakimje H kopuiihemna HHCTPYMeHaTa, Kako OM 00e3de/Inla LIEHOBHY
cTabWIIHOCT Y CPe/ilbeM POKY, alli M HACTABHIIA JIA 1IPYIKa MOAPILKY OAPKHBOM IPHBPEIHOM PacTy.

5. Hapoana 6anka Cpduje cniposoamnhe noJuTHKY odaBe3He pe3epBe Ha HAUMH KOJH J0MNPHHOCH
cTabHIHO] IMKBHAHOCTH v OaHkapckom cektopy. Takohe, obase3Ha pe3epsa he ce KOPUCTHTH M Kao
MPYACHIHJATHH HHCTPYMEHT KOjUM ce cTumysuile Behe kopuiihere AHHAPCKHUX M 1Y TOPOYHH]HX
H3Bopa (huHaHCHpama y GHHAHCHJCKOM CHCTEMY.

6. Hapoana Ganka Cpbuje nactasuhe jia cnipoBojaH pekuM pykoBoheno nimsajyher aeBH3Hor
kypca. HurepseHuuje Ha aomaheM JeBH3HOM TpauwTy cnpooanhe ce paan  yOaakasama
NPEKOMEPHUX  KPATKOPOUYHHX OCLM/IalMja Kypca JMHapa npeMa eBpy, Kao M pajiu OuyBaa
cTabWIHOCTH 11leHa W (PUHAHCH]CKOT CHCTEMA W 0JIpKaBatba aIeKBaTHOT HUBOA JICBH3HHX PE3CPBH.

T Baxpasbyjyhu peajusaunjn oGHMHHX W 1IPABOBPEMEHHX MPOTPaMa MOHETAPHUX W (PHCKATTHUX
nojcThIaja  oj npornauierma nanjgemuje OGonectu COVID-19, ouyBaHO je  NOTPOLIAYKO M
HHBECTHIIHOHO TIOBEPEr-e, a TNPON3BOJHM KalalnTeTH M 3anocieHoct cy nosehann, u 10 Oe3
YIPOKaBalha LEHOBHE H (PMHAHCHICKE CTabWIHOCTH W OAPKHBOCTH (PUCKA/HE 103MLM]e JpiKaBe.

Memoparnays Hapoase Ganke CpOuje o wsanum cronama whdaaumnje 10 2024 roause, yceojen Ha ceawmum Haspwvor onbopa Hapoawe Oanxe Cpduje o1 9
ietembpa 2021 roamue



Monerapta 1 guckaiHa nonuTHka u aasbe he 6uTH KoopauHncade — 0 MelhycoBHO U ca CTPYKTYPHHM
NOJIMTHKAMa — Kako OM ce 06e36ea10 JyropotHO OAPKHB MPHBPEIHH PAcT U Jajbe jayana OTIopHOCT
Ha noTeHuMjanHe HeraTHBHe edekTte GakTopa H3 MehyHAPOIHOT OKpYKemba.

8. Baxan enemenT oTropHocTH gomahe eKOHOMH]E HAa HEH3BECHOCTH M3 CIOJBHOI OKpPYKea
npeacTaB/ba)y M JAeBH3HE pe3epBe 3emibe Koje ¢y y 2021, roannn nosehapaHe Ha PeKOpAHH HHBO.
Hapoana 6anxa Cpouje he v Tokom 2022. rogmHe ocTaTH JA0C/Ie/AHA Y OJPKaBamky JEBH3IHHX Pe3epBH
Ha aJeKBATHOM HHBOY, pyKoBolehH ce Hayenuma CHIYpPHOCTH W JIMKBHIAHOCTH Y YNpap/bakby
JIEBH3HUM pesepBaMa.

9. Hapojana Oanka CpOuje cnpooanhe akTHBHOCTH W3 00JIacTH MHUKpOTIpY/JIEHUMjallHE W
MaKpONpyAcHIMjAIHe TTOTHTHKE pajd ovyBatha CTabHIHOCTH (PMHAHCH]CKOT CHUCTEMA M CMakheiba
CHCTCMCKOI! pPH3HKA, BO;'IChH payyHa O TOME Jla ¢¢ T¢ AKTHBHOCTH CIPOBOJEC TPAHCHAPCHTHO M J1a He
yMamyjy e(pMKacHOCT OCHOBHOT MHCTPYMEHTa MoHetapHe noauthke. C TUM y Besu, pejloBHo he ce
CIIPOBOJMTH PEryjiaTopHe Mepe M aKTHBHOCTH Ha MJAeHTHHHUKALNIN NOTEHLHjaTHUX pH3HKa
CHOJBHHUX H YHYTpallkbHUX, V3 TECTHPawkEe OTIOPHOCTH (t)lillillll'.‘l{_it‘l{(}l' CHCTEMA Ha MaKpOCKOHOMCKC
pusuke. Ouypava ¢unancHjcka ctabunnoct omoryhaBa jia ¢ce m y HapeaHOM nepuojy OcTBapyje
CHAXKHA NMO3UTHBHA Be3a n3Mehy GUHAHCH]CKOT M pealiHOT ceKTopa.

10. Hapoana Ganka CpOuje 3anpikahe cHcTeMaTcku NPHCTYN M HAacTaBHTH ca crnpoBoherbem
AKTHBHOCTH YCMEPEeHHX Ha cMamere noctojehux M crpevasame HacTaHka HOBHX NPOOIeMaTHYHMX
KpeauTa. IbMXoB HH3aK W OIPKHB HHBO JIONPHHOCH e)MKACHOCTH MOHETapHe MOJIHTHKE H CTBAapamby
3/IpaBHX M3BOPA 3a J1a/bW PACT KPeAHTHE aKTHBHOCTH.

1. V venosuma obe3beheHe B oapikaHe MakpoeKOHOMCKe cTaOHIHOCTH, ojadyaHe ¢HHAHCH|CKe
CcTaDMJIHOCTH M pellaTUBHO CcTaOMIHOT J1€BM3HOT Kypca — akTtHBHOcTH Hapoane Oanke CpOuje y
HapeaHoMm nepuojy Guhe yemepeHe u Ka aasbem passojy jgomaher duHaHcujekor Tpxkuuta H Behoj
yHnoTpeOn MHCTpYMeHATa 3alliTUTe O/ JACBU3HOT pHU3HKA Y ckiajy ¢ MemopaHIyMoOM O cTpaterujy
auHapusaumje”. Pa3pojy gunancujcxor TpxuwTa tpeba ia gonpunece CTpaTerdja 3a pa3goj TPKHILTA
Kanutaia 3a nepuoja oa 2021. mo 2026. roaune, y unjoj u3pajau je ydectsoana u Hapoana Oanka
CpbOuje. llopea kopumhema monutuke obasesne pesepse, Haponna Oawka Cpbuje nojcruue
JIMHAPH3ALN]Y W JIPYTHM NPYASHUM]ATHUM MEpaMa, Kao M NPOMOBHCAILEM [ITe/lbe v JoMaho] BalyTH.

12. Ilymrawem vy pan cuctema 3a unctant nnahawa — IPS HBC nnatHor cuctema Hapoaue Ganke
Cpbunje CTBOPEHH CY YCIOBH 3a Ja/bH pa3sBoj JIMFUTANHHX yeiyra Oa3HpaHMX Ha HHCTaHT
niaahamuma, 3a nosehame ykynHux Oe3rotoBUHCKHX niahaima, kao H 3a yOp3ame TOKOBA HOBUAHMX
cpe/icTaBa Ha TPAMILTY, LWITO JOMPHHOCH eHKacHOCTH MOHeTapHe nonntHke. Hapoana 6anka CpOuje
je, nopen nnahamwa pavyyHa ckeHnpateM NBS IPS QR kojna Ha pauyHuma/dakTypama, HacTaBmia ca
Ja/bMM  pa3BojeM HHCTAHT niahamka Ha NpojsajHMM MecTHMa Tpropaua (GH3HYKHM M MHTEpPHET
NpojajHUM MecTHMa) W oMoryhHia je WHCTAHT NpeHOC HOBYAHHMX cpejcTaBa KopHihewem Opoja
mMobuHor Tenedona npumaoua nnahawa Kpo3 HoBy yvenyry ,Jlpenecn™.

13. Baxkan neo moHetapue crpateruje Hapoane 6Ganke CpOuje jecTe M KOMyHHKalHja ¢ jaBHouihy,
Koja sionpuHocH Behoj eykacHOCTH MOHeTapHe NMOJIHTHKE H YCHAPEHOCTH HHMIAIHOHHX OYeKHBaKha
Y rpaHuiama uusba, a THMe U Behoj oTNOpHOCTH Ha HEH3BECHOCTH M3 CNOJLHOT OKpykemwa. Jlenyjyhu
TPaHCMapeHTHO U OArOBOPHO npeMa jaBHocTH, Haposana Ganka Cpbuje komyuuuupahe ¢ jasnouhy Ha
cnejiche nauuHe: a) caornuTewUMa 3a jaBHOCT, 0) KoH(epeHimjaMa 3a wrtamny, B) M3BelTajuma o
uHgIaunju, 1) U3BelITajUMa 0 CTAOWIHOCTH (PMHAHCH]CKOT CHCTEMA M /1) APYTUM nyOiuKalumjama.

Crparerwja anHapiiaumje aoHeTa je ¥ Mapty 2012, roamme, a yuanpehena je¢ Memoparulymos o CTPaTerHjH IHHapH3aLMje. KojH ¢y noTmicate Hapoaua Gaxxa
Cp6mje n Bnana PernyGanke Cpéige y aeuemipy 2018. roaune.



Jlonaraxk 2.

Memopanaym Hapoaune 6anke Cponje
0 UHbAHUM cTonama uudgaaumje 10 2024, roanne

Pajn jnedunncama OKBUPA 3a OJUIYUHBAILE O MOHETAPHO] TIOJMTHIIM HA CpelibH POK, Kao H
yeujpasamba M ctabuinsanumnje wHdaamonnx ouekusarba, M3spinn 016op Hapoane 6anke Cpbuje
OBHM MEMOpaHayMoM yTBphyje unib 3a uupnauujy 3a neppoa on 2022, no 2024, roanne.

V cknany ca Cropasymom o ywearwy (mapeemupary) undiayuje, 3aKkbyyeHHM nimelyy
Hapoane Ganke CpGuje u Bnane Penyonnke Cpbuje, u Memopanovmom Hapoone banke Cpouje o
yubawy (mapeemuparsy) uHgaayuje kao mowemapnoj cmpameouju, kojuma ce Hapoana Oanka
CpOuje obasesana aa, y capatiu ¢ Bnazom Penybanke CpOuje, yrephyje nnbane ctone nudnaimje
M3ppuwiin on6op Hapoaune OGanke CpOuje oapeno je unw/bany crony YKynHe uHdaanmje (¢
103BO/LEHHM  OACTYNAILEM), MepeHe TOAMIILOM  NPOLEHTYATHOM [POMEHOM  HHIeKca
NOTPOUIAYKHX LleHa, 33 nepHoa o janyapa 2022. jo jaeuembpa 2024. roaune y BucHHH 3%, ¢
JI03BOJBEHHM Oj1cTynambeM = 1.5 n. n.

[nmana wndnannja v nepuoay on 2022. 1o 2024. roanHe 6uhe U aaske G1aro M3Haa HUBOA
KBaHTHTATHBHE JedHHMLIMje UEeHOBHE CTabMIHOCTH M HHMBOA lM/baHe HHpIALHje Y pa3BHjEHHM
semsbaMma (2,0% nnn 2,5%). TocTap/beHn unsb 3a HHQIALH]Y NPON31a3H 13 oleHe 1a 1o 2024, roanHe
nehe GWTH 3aBpuieH npoliec HOMHHANIHE, peajlHe W CTPYKTYpHe KOHBepreHuuje npema Eponcko)
VHU]H.

Tpeba umath y BHay fAa je HWbaHa MH(IIALMJA CPEHLOPOYHH LWb, Tj. Ja OcTBapeHa
nHdaalMja Moke KpaTKOPOYHO OACTYNMATH O]l HMJbaHe, yeiel ersoreHux wokopa. Hapoana Ganka
CpGuje no3soamnhe npuBpeMeHo oAcTYNamwe HHauuje oj1 yTBpheHor uuba y ciyudajeBuma y Kojuma
On Bpahame uHpAaLUHje HA LB Y KPaTKOM TEPHOY 3aXTEBAJIO TAKBE MPOMEHE Y MOHETapHo)
MOJUTHIM Koje Ou Ku3a3Basle n01aTHe MakpoekoHomcke nopemehaje. To ce oaHocH Ha Harne npomeHe
lleHa npuMapHux npoussojaa. Hapoana Gawka CpOuje, v capaawn ¢ Baagom PenyGnuke CpOuje,
MOXke MemaTH yrepheHe unbese 3a uidnaunjy. Takse nimene Guhe npejy3umane caMo y W3y3eTHHM
OKOJIHOCTHMA, a obpasnarahe ux Hapoaua 6auka CpOnje.
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