PENYBNUKA CPBHUJA

foz'f\; HAPOOHA CKYNWTWUHA
: BEOT PAL
C—;*rj mesurseno: 2 7,09, 2024

HAPOJIHA BAHKA CPBHUJE " T T
I'YBEPHEP . 2. P ;
Kr &p. 5a16 /1 | 24 05 L@O‘qubﬂf

beorpaa., 24 . cenrembpa 2024.

HAPOJHA CKYIIIITHHA PEINTYBJIMKE CPBHJE

V cknany ¢ unadom 71. craB 3. 3akona o Hapoanoj 6anum Cpluje (,.CnyxGenn rnacuuk PC™, Op.
72/2003, 55/2004, 85/2005 — ap. 3akon, 44/2010, 76/2012, 106/2012, 14/2015, 40/2015 — onnyka YC u
44/2018), nocraBmamo Bam [lonyroamiunu u3BewTa) 0 MOHeTapHO) MoauTHUM (jaHyap — jyH 2024), ca
obpaznokerem CBHX (aKTOpa KOJU Cy YTHUAIH Ha cnposoherwe Te noautHke — koju je HM3spuinun ondop

Hapoane 6anke CpOuje ycBOjHO Ha ceaHUUM oapxkaHoj 12. centemOpa 2024. roaumne.

C nouToBameM,

Kpama [TeTtpa6p.12 11000 Beorpan: Tenedon + 381-11/30-27-194;  Tenedake +381-11/30-27-394;
www.nbs.rs kabinet@nbs.rs
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YBoaHa HANOMEHA

Foduuwarsu uzeewmaj 0 mowemaproj norumuyu, y3 odpasnoxeme cBUX (aKTOpa KOjU Cy
YTHLIAIH Ha cripoBolerbe MoHeTapHe nonutuke, Hapoana 6anka Cpbuje noanocu HapoaHoj
CKYNWTHHH Hajkacuuje no 30. jyHa Hapeane roaumne. Takohe, Haponna Ganka CpOuje,
HajkacHuje 10 30. centembpa Tekyhe roaune, noaHocu HapoaHoj CKynmuTHHH
[onyeoouumwu uzeewmaj 0 MoHemaprHoj norumuyu, y3 odpasjokeme cBUX (akTopa Koju
Cy yTHLAH Ha cripoBoherbe MOHETapHe MOIHTHKE.'

Crarytom Hapoaue Ganke Cpouje’ yrBpheHo je 1a HaBeIeHH W3BELUTajH cajipiKe [101aTKe U
aHaqM3e O  CTparerdjd  MOHeTapHe  [IOJIMTHKe, MaKpOeKOHOMCKUM  KpeTamuma
(MehyHapoIHOM OKpYKebY, MIaTHOOMIAHCHHM KpeTakbHMa, Meh)yHapoHO] HHBECTHLIMOHO]
MO3MLUKJH 3eMJbe, MOHETAPHHM arperaruma, Kperaiy LieHa, 3apajama H 3anoc/eHOCTH, Kao
H JIPYTHM MaKpOCKOHOMCKHM KpeTawbHma), O YTBphHeHO] M CIPOBEIeHO] MOHETapHO]
NONUTHUH (YTBpheHHM M OCTBApEHHUM LM/b€BUMA MOHETApHE MOJHTHKE, NPHMEHEHHM
MHCTPYMEHTHMAa M MepaMa MOHETAapHe [OJMTHKe, W JPYTHM I[HTalmbHMa y Be3H ¢
MOHETapHOM [OJMTHKOM), KA0 U O MVIaHHPAHO] MOHETAPHO] MOJIUTHLIH.

lonyzo0ummwu uzeewmaj o monemaptoj noaumuyu — janyap—jyu 2024. cooune pasmoTpex
je u ycBojeH Ha ceaHuun M3spiuHor oabopa 12. centemOpa 2024, roaune.

M3Bewtajy 0 MOHETApHO] MOJMTHUM JOCTYIIHH CY jaBHOCTH Ha cajTy Hapoane Oanke
Cpouje (http://www.nbs.rs).

M3Bpunu oa6op Hapoaune 6anke CpOuje:

Jp Joproeanka TabGakosuh, ryBepuep
Jp Kemko Josuh, BUuuerysepuep

Jlp Ana UBkosuh, BulieryBepHep

Mp Jlparana Ctanuh, BUUEryBepHep

Hukona /Iparawesuh, BuLeryBeptep

' Jakon o Hapoamoj Ganun Cpbuje, . .Cayabenn rnacuuk PC”, 6p. 72/2003, 55/2004, 85/2005 — np. sakou, 44/2010, 76/2012, 106/2012, 14/2015 — onnyka YC u
44/2018.

*CoyxGenn rnacuuk PC™, 6p. 12/2013, 18/2015, 7272015 u 50/2018.




CKPAREHHLIE KOPHUIREHE ¥ OBOM H3BELUTAJY

Bb/II1 - 6pyTto nomahu npou3soj

6.n. — Oa3HM noeH

A€3. — IECE30HUPAHO

EMBI — unjexkc 00Be3HHIIA TPXKHILTA Y YCIOHY
EIb - Esponcka uenrtpanna Ganka

HITLL - vujgexe noTpotayKkmux eHa

mr. — Mehyroauume

MJIT — mehyOankapcko A€BH3HO TPKHLITE
MJIH — MHJIHOH

MJIP/1 — MHITHjap/a

MM® — Melynapoauu moHetapiu Qo

NPL - npo6neMaTHUYHH KpeJHTH

OPEC — Opranu3zaiuja 3eMaba M3BO3HHIA HadTe
[T — nosyroauurre

ILIL — [IPOLEHTHH [OEH

P3C - PenyGauuky 3aB0j1 32 CTATHCTHKY

PC - PenyGnuka CpbOuja

C/IM — cTpaHe IHPEKTHE HHBECTHILH]E

SDR - crnenujanHa npasa By4ema

T — Tpomeceuje

®AO - Oprauuzauuja VjegHmeHHX HAIH)a 3@ XpPaHy H M0JLONPHBPE/LY
DEJl - Cucrem denepannux pesepsu CAJI
XoB — xaprtHje 011 BpeIHOCTH

He naBoje ce apyre onurrenosuare ckpahenuue.
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Pe3unme

Caercka npuspeaa ce o noverxka 2024. roaune
OnopaB/ba, YAK H HewTo Opxe Hero wro ce
04eKHBAJIO, YIPKOC jOoUl YBEK pPECTPHKTHBHHM
MOHETapHHM ycloBHMa. To ce OIHOCH M Ha 30HY
eBpa, Halller HajBaKHH]er TPrOBHHCKOTr MapTHepa,
uju he pact Opyro nomaher npou3Bona, npema
pe/neBaHTHUM MehyHapOJIHHM HHCTHTYLHjaMa, OBe
ronuHe u3HocutH on 0,7% no 0,9%, a wHapenue
roguHe Oou Tpebano na yopsa Ha 1,3-1,5%, wro he
ce MO3UTHBHO OIPa3HTH Ha HAall H3BO3 H EKOHOMCKY
akTHBHOCT. HeToBpemeno, raodanna undaanuja je
HACTABH/IA 14 ce cMamyje u Tokom 2024, HakoH
BpXYyHLA A0CTUrHYTOr Kpajem 2022, roause, wro je
JornpuHocuno onanajyhoj nyrtawu uHbnaudje y
CpbOuju. Cmamerby rnodanHe HHIALH]E U Jalbe CY
JIONPHHOCKH/IA (DAaKTOPH M HAa CTPAHH MMOHYJE, H Ha
crpaHu Tpaxibe. Ha crpann nomyne Baxho je wro
Cy TpPeTXoAHO OHJe CHWKEHE LIeHe eHepreHara H
xpaHe H WTO je 0be3zdeheno Gobe PYHKUHMOHHCAE
rnobanHux naHaua cHabneBamwa. Ha cTpanu Tpaxime
Je3MH(IATOPHO Cy  JlelloBaleé  KaMaTHE CToMe
Bogehux uenrpannux Oanaka. Mudaauuja y 3oHu
eBpa Takolje je HacTaBWIa 1a ce cMamyje, ¢ THM 1a

je JHHAMHKA TOT CMambema Ouia ﬂOCTeHeHHja HEro

IWTO ce ovekHBato, Hajpehum nenom 30or Hewrto
BHIle Oa3He WHbnauuje oa ouexusane. M nopen
TOra IITO je OYeKHBANa HEINTO BHUIY HHQIALM]y
Hero npe Tpu Meceua, Esponcka ueHTpanHa
Oanka je y jyHy, nped myT oa 2019. roaune,
CIyCTHNIa CBOje OCHOBHe KamarHe cTome 3a 25
Oa3HuX noeHa, rnpouewyjyhu 1a je gouuio Bpeme aa
yOnamu  pecTpUKTHBHOCT  CBOjeé  MOHETapHe
nonutuke. HoBa cmamema KamMaTHHX cTOMa
EBponcke uentpanHe OaHKe oOuyeKyjy ce Yy Jpyroj
nonoBuHH 2024, roauHe, MpH HeMy c€ H Jabe
MOJIEMHIIE O JeJIHOM WK BA CMarberba pedepeHTHe
KamarHe crorie, ¢ 003MPOM Ha TO Ja joll yBeK HHje
cMameHa HHdUIalMja y CeKTopy yciyra. 3a pasiHky
o/ 30He espa, CHcrem deaepaanux peiepsu je y

JYHY H jyny 3aapikao pedepeHTHY KaMaTHy CTomy Ha

HenpoMereHom  HuBoy.  Llentpanne  Gauke
perHona cpeame u jyroucroune Espone y
peKHMY LM/barkba MHQUIALMje HAla3e ce y LMKIYCY
yOnakaBarba MOHETApHE MOMMTHKE, alli Ce MOoYeTaK
H TEMIO MOMyLITakba paliHKyje, Kao 1 Koa Boaehux
LUeHTpanHux OaHaka.

Hapoana 6anka CpOuje je 3amouvena y jyny, a y
jyny H centemOpy HacTaBHiIa jaa yO.aaxkaBa
MOHETAPHY NOJHTHKY CMameweM pedepeHTHe
KamaTtHe cTorie 3a no 25 0a3sHUX noexa, Ha 5,75%. Y
OCHOBH THX OJIyKa OMJIM Cy Mpe cBera ocTBapeHa
onazgajyha nyrtama vHIalnKje W HEHO OYeKHBAHO
KpeTame Y XOPH30HTY MOHETapHe [OJIMTHKE,

cMambebe rodaTHUX UH(IATOPHHX NPHTHCAKA, Kao
H YHHEHMLIA J1a, H nopen yOnaxasama, MOHeTapHa
MOMTHTHKA jOII YBEK HMa PECTPHKTHBAH KapakTep,
Ha OTa yTHYE M CMameme HHOIAIHOHHX
OUYEeKHBaIbA.

KamaTHe cTome Ha AMHAPCKe KpeauTe HacTaBHiIe
Cy O noveTka rojiMHe jaa Oenleske yMEpeHH naf,
KOjU je 3anoyeT KpajeM Mpouuie roAHHE ycles
ovekuBama 1a he yeneauru yonamasame MOHeTapHe
nonutuke Hapoane 6anke Cpbuje. Mcrospemeno,
cMameHa je M UeHA  eBPOHHAEKCHPAHOT
3alyKHBawa Ha jgomalieM TPHKHUIITY 1O OCHOBY
HHJKHX KaMaTHUX CTOMNA Ha TPAKMIUTY HOBLIA Y 30HH
eBpa ycien yOnakaBawkba MOHETapHE [OJIMTHKE
EBporicke uentpande OaHke, WTO cBe 3ajeaHo Tpeba
Jla  JIONpHHECe TOCTEeNEeHOM  pacTy  KpeJuTHe
aKTHBHOCTH W jgomahe  Tpawibe, anu  0Oe3
yrpoxasama  onazajyhe nyrawe — uH}nauuje.
Penybiuka Cpbuja je  nO4YerkoM  jyHa  Ha
mMel)yHapotHOM (QHHAHCH]CKOM TPXKHMILUTY YCHELIHO
peann3oBaia eMHCH]Y 1eCeTOrO/IH b HX
JA0JAPCKHX 00Be3HHua y u3Hocy on 1.5 Munujapau
Jonapa, udja he ce cpeicTBa KOPUCTHTH 3a OJIPKHBE
npojekre y obnactu 3eieHe areHae M COLMjalIHO
0JroBopHe akTHBHOCTH. HakoH XeuHHr onepaumje,
KOHAYHH TPOMIKOBH 3aJIyKHBAbA Y eBpHMA
winocuan ¢y 4,75%, mTo ce moke cMaTpaTH
NOBO/bHHM YCJOBHMA (HHAHCHPAHA, HAPOUHTO
Kaza ce yrnopeae ca YCJIOBHMAa (MHAHCHpama
MojeIHHUX 3eMarba U3 OKpYXkerwa Koje Beh noceayjy
KPEIHTHH P€jTUHI HHBECTHLIHOHOI PaHra.

KpeanTHa aKTHBHOCT [peMa HEMOHETapHOM
CEKTOpY, M0 HCK/bYUeHY edeKkTa NpoMeHe AeBH3HOT
Kypca, yOpsana je pact Ha 4,7% mehyroauiume y
jyHy 2024, Taj pacr je OMO roTOBO MOJj€JAHAKO
BOhEH KpEeIMTHpambeM NPUBPEJIE M CTAHOBHHIUTBA,
3axBa/byjyiH pacTy HHXOBE Tpaikie y YCIOBHMA
yOnaKeHMX KpeaMTHMX cTraHgapaa OaHaka 3a
JIMHAPCKO  KPeAUTHpame W [IOBOJbHHjE  LieHe
3anyxuBatba. HeratuBaHn yTHUaj Ha cTame Kpeaura
MpHBpeaM Jonazdo je ona jgocneha kpeaura 3
rapaHTHUX [I€Ma, ajld OCETHO ciabHju Hero y
nperxoaHoM mnepuony. Kpeautn npuspean cy
yOp3anu pact Ha 4,2%, a KPeAUTH CTAHOBHHIITBY Ha
49%  mehyronuummwe.  [loBehano  auHapcko
KpEJMTHPathe 0Jpa3sHiio ¢ Ha Ja/bH PacT cTeneHa
JHHAPH3aUMje miacmana, Ha 36,1% y jyny. Kao
pe3yaTaT CHa)KHOT PeryJaTopHOr OKBHpa 3a 0aHke H
JIOHETHX Mepa MaKponpyIeHLHjaTHe MOIHTHKE,
Koje cy OMJle CHHXPOHH30BaHe ¢ MepaMa MoHeTapHe
nonutuke, yyemhe npodieMaTHUHHX KpeauTa y
YKYNHHM  KpPeIHTHMa Y jyYHY OBe roauHe




CMYCTHI0 ce Ha HHBO Henoa 3%, aa oM y jyay
najo Ha 2,8%, WTO je HAjHHKH HUBO OTKAJ Ce
crarucTH4kH npatH. [lokazate/h ageKBATHOCTH
kanutana ox 21.8% y jyny, wro je 3a 04
[IPOLIEHTHA M0eHa Bullle Hero Kpajem 2023. roauxe,
yKa3yje Ha BACOKY KalMTAJIH30BaHOCT (perynaTopHH
MHHHMYM n3Hocu 8.0%) W ornoproct Gankapckor
CeKTopa Ha excTepHe  jomahe pusuke.

Hapoauna danka CpoOuje ouyBaJia je pejaTHBHY
CcTa0HIHOCT Kypea AHHAPA npeMa eBpy H TOKOM
2024, y ycaoeuma M nake  nosehanux
reonoJMTHYKMX  H3a30Ba, Nak/buBo  nparehu
taktope u3 nomaher u mehyHapoaHor okpykerba
KOJH YTHYY Ha KpeTara Ha JAEBH3HOM TPIKHMIUTY H
pearyjyhu npaBoBpeMeHo U oamMepeHo. HakoH wto
cy Ha camoMm noderky 2024, roauHe OuaM
3a0esiemeH JernpernjaldjCKi NPHTHCLH, O/ Jpyre
[OJIOBHHE jaHyapa [IOHOBO Cy e [0jaBHIIH
anpeuHjaljcKH MPHTHCLM, KOjH Cy NpeoBiajaBaliy
y HapeJHHM MecelnMa W OHJIH HAjCHAXKHH]H TOKOM
Jyna. Jla 61 oapxkana penaTHBHY cTaOHJIHOCT Kypca
nuHapa npeMa espy, Hapoana 6anka CpOuje je Ha
MeljyOaHKapckoM  IeBH3HOM  TPKHMIUTY Y  [PBOj
MOJOBHHH roauHe Hero Kymuia 1.330,0 muianoHa
eBpa, a 3aK/by4HO ¢ KpajeM jyna 1.555,0 mnu espa.
[Ipn TOME, camo je y jaHyapy HHTEepBeHHcCasla HETO
MpoaajoM JIeBH3a, JI0K je Y CBUM OCTAIHM MecelHMa
HHTEpBEHHCAIA HIIH NPETEeXRHO HA CTPAHH KYNOBHHE
JIeBM3a WJIM €aMO Ha CTPaHH KYy[OBHHE [ICBH3A.
[TocmaTpaHo KpajeM nepuoja, IMHap je mpema espy
TOKOM npse nojsopuHe 2024. roaMHe HOMHHAIHO
ojadao 3a 0,1%. HUcroBpemeno, 360r cnabmbema eBpa
npeMa jojapy Ha MehyHapoJHOM TPHKHIUTY, AMHAP
je npema ponapy ocnabuo 3a 3,3%.

Jepuunr tekyher pauyHa naatHor OHaa”ca y
npeoj nojaosuHu 2024. roauHe u3Hocuo je 1,2
muaujapae eBpa (3,3%  Opyro aomaher
npou3soaa) u noehau je y mopehemy ca HeTHM
nepuogom 2023, kaaga je OGHO HaA PpeKOpaHO
HHCKOM HHMBOY H H3HOCHO cBera 565,7 MuiHoHa
espa (1,7% Opyro aomaher mnpoussona).
[TlocmaTpano mo kateropujama tekyher pauyHa, Ha
nosehamwe neduuMTa yTHHAO je pacT aedHiMTa
pobHe pazMene M JleUUMTa HA pauyHy MpPUMApHOT
JIOXOTKa, Kao H cMameme Cy(HInTa y pa3MeHH
yciyra ca MHOCTPaHCTBOM H Cy(MLHTA Ha pauyHy
cekyHaapHor aoxotka. [Ipu Tome, poOHM H3BO3 je
nosehan 3a 0,4% mehyroauume, Ha 14,2 munujapne
eBpa, a pobuu yBo3 3a 1,1% mehyroauumme, na 17,7
MunHjapaM  eBpa. Pacty uW3BO3a  je  HajBHLLe
JonpuHena npepaljuBauka MHAYCTPHja, 4MjH  je
13803 nosehan 3a 2.4% Mehyroauiume, a 3aTHM
M3BO3  MOJ/bONMPHBPEIHHX MPOH3BOAA, KOJH je
3axBa/byjyhu 106poj MPOLLTOr OHIL O]
MOJLONMPHBPEIHO] Ce30HH OHO BHILH 3a npeko 50,6%
mehyromuummwe. € apyre crpade, W3Bo3 CTpyje
cmambeH je 3a 64,8% melhyroauiimbe, MpBEHCTBEHO
ycnea BHcoke Oasze M3 [PETXO/JHE IOJHHE, WITO je

HajBHIIE YTHUATO Ha TO 1a PoOHH M3BO3 3abesexH
HM3aK pacT y nmocMarpaHom nepuoay. Ha pact ysosa
HajBHILE je YTHLAO Na/bH pacT WHBECTHIM|A, IITO
notephyje yBO3 cpeicTaBa 3a paz, Koju je nosehau
3a 15,4% wmehyroauuume, a BUILK je OMO U YBO3
notpotiHe pode 3a 8,7% wmehyroaummwe. C apyre
CTpaHe, YBO3 CPEICTABA 33 PErpO/LyKUH]jY CMatbeH je
3a 5,3% wmelhyroauuiebe, npe cBera Ioj yTuuajem
Mamer yBo3a eHepreHara.

BucHHa M CTPYKTYypa NpHIHBA  KaNHTAAa
J01aTHO Cy Ojauajie eKCTePHY MO3HLHjY 3eM/be.
Ha ¢unancHjckoM pauyHy ruiatHor OHIaHCa TOKOM
NpBOI IOJYrOJHIITA OCTBApEH je HETO [PHIIHB
KandTana ox 29 MWIMjapaM  eBpa, HajBMIIe
3axBasbyjyiH HajnoMkesbHH]O] KAaTeropuju MpHIHBA
KarmuTasa — CTPaHWM JIMPEKTHHM HHBECTHLHjama,
Ka0 M YCIEUWHOj eMHCHjH eBpooOBe3HUlIA jyHY.
[Ipunus crpanux AupekTHUX uHBectuuuja y CpOujy
y mnpBoj mnonoBuHd 2024, npemammo je 2.3
MUIIHjapae eBpa (3a 6,5% BHILIE HEro y HCTOM
nepuoay 2023), N0K je HETO [PHIHB CTPaHHX
JMPEKTHHUX HHBECTHLMja W3HOCHO 2.0 MuIMjapau
espa. [Ipu ToMe, YeTHPH METHHE NMPHIIHBA CTPAHHUX
IMpPEKTHUX HWHBECTHLMja Ouno je y oOauky
BJIACHUYKOI KalWTajla ¥ peHHBECTHpAHE JOOMTH,
wro norephyje onpenesbeme CTPAaHHX HHBECTHTOPA
na Hactase na ynaxy y CpOujy. Jlecery roauny
3ape/loM, HETO TMPHIHB [0 OCHOBY CTPaHHX
JIMPEKTHUX UHBECTHULM]A Y MOTIYHOCTH j€ NOKPHBAO
nebuuut texkyher pauyHa, npu ueMy je BpeIHOCT
OBOT [MOKazaTe/ba y MNpBOM noayroaumry 2024,
H3Hocuna 169%.

[Tomenyt TOKOBHM Ha Tekyhem M (UHAHCHjCKOM
padyyHy YTHUQTIH CY Ha TO Ja ce JAeBH3HE pelepBe
Cpbuje nopehajy na HajBHIIM HMBO OTKaa ce
npare noaauu Ha osaj HauuH (oa 2000. roaune).
bBpyro jeBu3He peiepBe Ccy TOKOM  [PBOT
nonyroaviuta ose roauHe nosehane 3a 2.5974
MWJIHOHA eBpa W Ha Kpajy jyHa u3Hocuie cy 27,5
Mudjapad espa. Taj HHBO JEBH3HMX pe3epBH je
00e30enHO TMOKpHBEHOCT HoBuaHe wmace MI oa
179,1% u 7.2 meceua yBo3a pobe M ycayra, wito je
BHIIE HEro JBOCTPYKO W3HAJA CTaHIapaa KojuMm ce
yrBphyje ajeKBaTtaH HHBO [OKPUBEHOCTH YBO3a
poGe u yciayra JIeBH3HHM pedepBama. ¥ criamy ¢
NPHHLMIIKMA CUTYPHOCTH M JIHKBHIHOCTH, CPe/ICTBA
Cy IUlacHpaHa y BHCOKONMKBHaHEe XoB uuju cy
M3/1aBAOLIM  HAJpa3BHjeHH]e 3eMibe Yy CBETY H
mehyHapoaHe GHHAHCH]CKE HHCTHUTYIIHj€, KA0 W KOI
[IPBOK/IACHHX HHCTHTYUHMja (UeHTpalHUX OaHaka,
MeyHApOIHHX  MHCTHTYLHMja M HHOCTPAHHMX
OaHaka).

Ha KkoHcoimIOBAaHOM HHBOY, TOKOM [pBOI
noayroavmra 2024, rojauHe ocTsapeH je cyQHuUHT
apxase oa 0,8% dpyro nomaher npoussoaa, 10k
je cybuunt npumapuor Ouaanca usHocuo 3,1%.
JaBHH AYr UHeHTpa/He BJIACTH Kpajem jyna 2024.




H3HOCHO je 38,2 muamjapae espa, wan 50,0%
npojekrosanor Opyro aomaher npouisojga 3a
2024. romuny (Hacnpam 52.3% kpajem 2023).
Hacrasak onanajyhe myrame yuewtha jaBHor ayra y
Opyro nomalieM Mpou3BOay MpojekTyje ce u Y
CpeambeM pOKYy, W TMopel peanu3audje nporpama
-Cxok y 6yayhuoct — Cpouja Exkcno 20277,

CHHXPOHH3IOBAHOCT MOHeTaApHe M  (HCKaIHe
NOJHTHKE J0NPHHENA je 32JpAKABAILY NOBObHHX
H3rJdeJa PacTa eKOHOMCKe AKTHBHOCTH, KOjH je
0] MO4YeTKAa rojAHHe OHO OpKH Hero wWTO ce
NPBOGHTHO OYEKHBAJIO0. Y [IPBO]j [OJIOBUHH TOJIHHE
pact 6pyro nomaher npouzsoaa usHocuo je 4.3%
mehyroauwse. Ilpema mpouenn Haponne Oanke
CpGuje, Taj pact je 6Mo BoheH nomahoM TpamHwOM,
Yy OKBHpPY Koje cy Hajpehu monpunoc o6e3denuin
norpouitka aomahutcrasa U OpyTO MHBECTHUM|E ¥
ocHoBHe (oHaose. C Jipyre crpaHe, HETO M3BO3 je
HEraTUBHO  JIONPHHOCHO  pacTy  €KOHOMCKe
AKTHBHOCTH Y MOCMAaTpPaHOM MepHOILy yciel Oper
pacta yBo3a 01 H3BO3a, Yy ycioBuma Tekyher
HHBECTHLIHOHOT LHKITyCa. [Tocmarpato c
MPOH3BOJIHE CTpaHe, MPeMa Hallo] NPOLEHH, pacTy
Opyro  nomaher  mnpou3Bona  HajBUIIE  CY
JONPUHOCHIM  YCIYXKHH  CEKTOpH,  rocedHo
TProBuHa, Kao W rpaheBuHapcTBO W npepahuBauka
HHYCTpHja.

C ob3upom Ha TO 1a je pact Opyto Jomaher
MpOM3BOJ@ y [MPBOj [MOJOBHHH OBE TOJHHE
[IpEMAIlHO  OYEeKHBakba, Y HOBOj [POjEKLHjH U3
arycra Hapoana OGanka Cpouje je nopehana
NPojeKTOBAHY CTOMY MPHBPEIHOI pPACTa 3a OBY
ronuHy Ha 3,8%, ca 3,5%, xonuko je M3HOCHIA
npojekuuja y majy. ClMuHa OYEKHBaba y Noriery
NPHBPEIHOr pacTa 3a OBY TOAMHY HMajy M apyre
pelieBaHTHE melhyHapoaHe HHCTHTYLIH]E -
Mebynapoauu Moderapuu  ¢oua u  Consensus
Economics, npu yemy he Taj pact, npema mHXOBO]
oueHy, OUTH jenan on Hajehux y permoHy cpense
u  jyrouctoune Espone. JlogatHo yOp3ame
€KOHOMCKE aKTHBHOCTH, Ha pacrnon 4-5%, tpefano
oM na ycnenad y HapeaHe ase roauHe. Tome he
JIONPHHETH peaiH3alija HHBECTHIIMja TUIaHHPaAHHX
nporpamoMm ,,Ckok y Oyayhnoct — CpGuja Excro
20277, cmarbeHH rio0anHH UH(PIATOPHH MPHTHUCLH
H TOBOJBHHMJH  YCIOBH  (UHAHCHpawa  yciaen
jafmoderor yOnajkaBakba W Halle  MOHETapHe
MOJMTHKE W MOHeTapHe moauTHKe EBponcke
ueHTpanHe OaHke. Pact 61 Tpedano na Boau nomaha
Tpakia, y3 [MO3WTHBAH [ONPHHOC CBHUX HEHHX
komroHeHata.  Behoj mpuBaTtHO]  noTpouImH
JonpuHehe HacTaBak pacTa 3aMmoc/a€HOCTH H 3apaja,
fpe cBera y MpHBaTHOM CEKTOpY, ajit €3 3HATHHjUX
uHpnaropuux edekara, jep 61 pact 3apana tpebano
Ja Oyze pe3ynrar U nopehaHe NpoayKTHBHOCTH.

IloBo/bHa  KpeTama Ha  TPAKHIUTY  paja
HACTAB/bEHA CY H TOKOM MpBe IM0/J0BHHE OBe

roiHHe, 0 4eMy CBeJOuUM Ja/ke nosehame
NpoceuHux 3apajga M ¢opmaiHe 3arnocieHOCTH, Y3
HCTOBPEMEHO CMabeHhe PErHcTpOBaHe
HE3aroCc/IeHOCTH HAa HOBH HAjHWIKH HHMBO 10 caja.
IIpoceyna HOMHHAJIHA HeTO 3apajia Yy LlecT
MecellH OBe TroauHe H3Hocuia je 96.579 nuuHapa
(824 eBpa), wto je 3a oko 15% BULIE HEro y HCTOM
nepuoay nperxoane roauue. I[lpu Tome, y roroso
Wcero] Mmepu nosehaHe cy 3apage y jaBHOM W
NPHBATHOM CEKTOPY, LIHPOKO PACIpOCTPaEeHO Mo
J1eJ1aTHOCTHMA. YkynaH opoj dpopmanno
3anocJeHHx y npeoj nosiosdHu 2024, roauhe y
npoceky je mnosehan 3a 04% wMehyroaunuse,
JOCTHrABUIM HUBO 01 oko 2,37 MHIHOHA JMUA.
McroBpeMeHO, HacTaB/beH je  BHINETrOJAMINEH
TPeH/1 cMaibelba PEerHCTPOBAHE HE3ANOoC/IeHOCTH,
Koja je y jyry 2024. uznocuna 370.611 nuua, wro je
3a 31,9 xu/paza He3anocleHMX Mame Hero npe
rOAMHY JaHa W yjeJHO HeH HOBH HajHUKH HHBO
OTKaJl [0CTOj€ CTATHCTHUYKH YIOPEIMBH [10JALIH.
Crona He3anocneHoctd je y T2 cmameHa Ha 8.2%
(Mehyroaummu naa o 1.4 npoLeHTHA MOeHa).

Kao pesyarar mepa Hapoane danke CpOuje wu
NONyTamka ra0daIHNX TPOIKOBHHX
npurucaka, Hupaauuja y Cpouju je nacrasuaa
aa onaja oa moverka 2024. roauHe H y majy ce
BPATHJA Y TPaHHIEe HH/bAHOI pacnoHa o 3 +
1,5%. Y jyHy ce noaatHo crnycTHaa Ha 3.8%. wro je
3a rotoBo 10 MPOLEHTHHUX MOEHa HHXKE HEero npe
rojIMHy JaHa. Ycnopasawy HH(IALH]e 01 noverka
roJMHE  JIONMPHHOCHJIC €Yy  CBE  KOMIIOHEHTE
uH(aumnje, npu uemy cy ueHe xpade ol ¢ebpyapa
crnopuje paciie o1 yKynHe uHbIaumje, a y jyHy je
tbUXOB JIOMPUHOC YKYMHO] HHQIAUMjH  [10CTA0
Heytpasai. M OGaswa wuudmaumja je ycaen
MPEeTXOJHOI MOHETAPHOI 3a0lUTpaBama ycropasaia
on moueTka 2024, u3jenHauYMBLIM ce Y MapTy ca
YKYIIHOM MH(IAUH]OM, HAKOH Yera ce TOKOM JIpyror
Tpomecedja  crabuausoBana Ha  oko 5%
MehyroJuitme, Wro je ABOCTPYKO HHAKH HUBO HEro
roauHy naxa paudje. Kana je y nutamy HapeaHu
nepuoz, npeMa npojekunjn Haponxe 6anke Cpouje,
uHdnaunja he HacraBuTH 1a ce Kpehie y rpaHuuama
uM/baHor pacnoHa 3 + 1,5% Tokom uenor
XOPH30HTa MpOjeKlHje, a TOKOM HapeJHe roJIHHe
nocreneHo he ce nNpUOIMKMTH — UEHTPATHOJ
BpeaHocTH 1Hba on 3%. Tome he HajBuue
JONPUHETH W [a/b€ PECTPUKTHBHH MOHETApHH
YCIIOBH, HWKA YBO3Ha uHdnauuja ¥ HHbIaHOHA
OUYEKHBAWba, O4YEKHBAHO TOCTENEHO YCMOpaBaibe
pacTa peajHMX 3apaja M OYEKHBAHH Maj CBETCKe
ueHe HadTe.

Huduannona oyeKHBamba CBUX CEKTOPA 3a TOJAHHY
JlaHa yHAaIpejl CMakbeHa Cy /10 Kpaja rpee MoJoBHHE
2024. roadHe, WTO JIONPHHOCH  YCIOpaBakby
uHauMje W ykaszyje Ha BHCOK KpeauOMIuTeT
MoHetapHe nonutuke Hapoate 6arke Cpbuje. Hakon
IWTO Cy €€ MOYETKOM FOJMHE BpaTHIa Yy IpaHHue




MJBa, HMH(IAIHOHA OYEKHBAa  (PMHAHCH]CKOT
CEKTOpa 3a rOJMHY JIaHa YHAMpe HACTABUIIA CY 14 ce
CMambYjy H Y JyHY ¢y ce NpUOIHIKHIA CPE/tbOPOUHHM
oueKMBamMMa, Koja ¢y OWla Ha UEHTPaJHO]
BPEIHOCTH LIHJbaHOT pacnoxa (3.0%).

HMmajyhun  cBe HaBeAeHO Yy  BHIY, MOKEMO
3AK/BYUHTH aa cy CpeahOpPOYHH
mMakpoexkoHoMckH H3rjean CpOuje nodosbuianu
H NOJPKAHH OArOBOPHHM BoljemeM exKoHOMCKe
NoJIMTHKE, HACTABKOM cnposohema
CTPYKTYPHHX  pedOpMH H  peaH3auHjom
BeJIHKHX HHQPAcTPYKTYPHHX npojekata. Craryc
Cp6uje Kao noxe/bHe HHBECTHLHMOHE JIeCTHHALIHje
MOTBpPIAHIE CY TOKOM OB€ T[OAWHE M PEjTHHT
areHuje — Standard & Poor's u  Fitch,
noGoJbIIabEM M3ITeaa KPeIUTHOT PejTHHra (KOjH je
Ha HUBOY BB+) ca cTabUIHMX HA NO3UTHUBHE, YUME

ce Halla 3eMJba HAlIA HA caMo [ofla Kopaka oj
MHBECTHLIHOHOI P€JTHHIA.

YV 3aBHCHOCTH O]l KpeTama KJbYUHHX MOHETAPHHX U
MakpoekoHOMcKMX  ¢axktopa u3  agomaher M
mehyHapooHOT  OKpykema, Kao M rnodanHe
reononuTHyke cutyauuje, Hapoxna Ganka CpOuje
he NOHOCHTH OUTYKE O MOHETApHO] [OJUTHLH 0]
cacTaHka A0 cacTaHka, y3umajyhu npu Tome y 003up
v oueKkuBaHe epekTe MPeTXoHO JOHETHX OJ/UTYKa Ha
uHnaujy y HapeauoMm nepuony. Ilpuwopurer
MoHeTapHe nonuTuke W fake he OutH obesdeherbe
ueHOBHE M (pUHAHCHjCKe CTAOMIHOCTH Y CpelbeM
POKY, y3 MOJPLUKY HACTaBKy pacra Halle npHBpele
H 3anoc/IEHOCTH, Ja/be€M PacTy H3BO3HOI CEKTOpa,
Ka0 W O4YyBamy [OBOJBHOI  HHBECTHLHOHOT
amMOWjeHTa y HaIlO] 3eMJbH.




I. CrpaTtemiku OKBHP MOHeTApPHE NMOJIHTHKE

Mornyno ummbamwe uHIAUMje npeacTaB/ba
monerapHy crparernjy Hapoane Oaunke CpOuje
noyes oa 2009, ¢ THM WITO CY €JEeMEHTH OBOr
pexkuma y mpakcy moctereno ysohenn ox 2006.
ropute. Y neuembpy 2008. Haponua Hanka Cpouje
ycBojuiIa je MeMopaHaym o Ud/bamy (TapreTupamy)
uH(IaUMje Ka0 MOHETApPHO] CTPATEerujH, KOJHM je H
tdopmanHo nedHHHCAHA MPUMEHA PEKHMA LIH/barba
undnaunje ox 1. jamyapa 2009. Memopanaym je
cauMmeH y cknany ca Cnopasymom Hapoane Oanke
Cpbuje 1 Brnane o unbamy HHbiauuje, ycBojeHHM
Ha cenHuud Bnanme 19. neuembpa 2008, y kojem je
OlEHEHO Ja UHbatbe uHGnauuje y nocrojehium
OKOJIHOCTHMA [1PEACTaB/ba HAjaNeKBATHHJH PEXKHUM
MOHeTapHe nonuTuke y Cpouju.

PeskuM 1nibarba HHGIalunje crpoBoau BEIHKH Opoj
ueHTpanHux OaHaka Kao [parmMaTH4aH OJroBOp Ha
HEJOCTAaTKe JAPYTHX PeXHMa MOHETapHE IMOIUTHKE.
Tome je nonpuHeno cxBaTamke Ja BHCOKE CTOIME
HH(IALMje YTHYY HAa CMambehe PUBPEIHOr pacTa H
3aMocieHOCTH M J1a (OKYC MOHETapHe MOJIMTHKE
TpeGa MNOMEPHTH C KPAaTKOPOYHOI  YIIPaB/batba
TPaXKbOM Ha CPeIHBOPOYHY LEHOBHY CTAOMIIHOCT,
KOja je y OCHOBH peXHMa LWbama WHnaumje.
PexuM uubama WH(Iauuje BUILE je OKBHP HeEro
CKYIl PHIMJHHUX [1PABHJIa MOHETapHE MOJIUTHKE — Y
OCHOBH je HyMepH4KH LWb 3a HH(IauMjy Ha
CpelbH  POK, Yy OKBHpY Kora ce 3ajpikasa
JINCKPEIIHOHO [paBO Yy pearoparby Ha €KOHOMCKE
nopemehaje Ha KpaTak pok.

[lnss Hapoane Ganke Cpouje 3a undaaumjy
aeduHHMCAH je KA0 cTOomAa YKynHe HH(paaumuje (¢
J03BO/bEHHM OICTYNAeM) MepeHa TOJHIIKbOM
npouentyaissom npomenom  HMIIH-a. Panu
nedHHKHCAmbA OKBHPA 33 OUTYYHBAHE O MOHETapHO]
MOJAMTHIIM HAa CpellbH POK M YCHIpaBama M
crabunuzauuje HHGIALHOHMX OYEKHBaba, OJUTYKa O
LMIbaHO] HH(IAUM]H JOHOCH ce yHarnpea. Y ciayuajy
Cpbuje, Ta OmNyKa ce JIOHOCH 3a TPH TOJHHE
yHanpej. byayhu na npouec HoMuHallHe, peajiHe
CTPYKTYpHE KOHBepreHuuje npema EBporickoj yHuju
jour yBek Tpaje, uuibana undnauuja je Guaro u3Haj
KBaHTHTATUBHE JleQHHUIIMje LEeHOBHE CTAa0MIHOCTH
H HHBOA LM/baHe HH(UIaLKje Y pa3BHjEHHM 3eM/baMa
(2,0% wunu 2,5%). Tako je kpajem 2023. yrephena
un/baa crona uHadaaumje no aeuemdpa 2026.

roauHe Ha HuBOY oa 3,0%, ¢ 103BO/beHHM
oactynamem = 1,5 n.n.!

3anpkaBambeM — Cpelltbeé  BpPEIHOCTH IMJ/ba  3a
undnaunjy Ha 3,0% Hapoana Oanka Cpbuje
notephyje cBojy omayunoct aa unduaaumjy y
cpeameM POKY OIPKH HA HHCKOM HHBOY, IITO je
jeraH o1  K/bYYHHX  e/leMeHATa  o4YyBakba
MOCJIOBHOI H MOTPOIIAYKOr NoBepema. TuMme ce
yBaKaBajy MOBOJbHH MAaKPOEKOHOMCKH pe3yJITATH,
KOjH Cy cadyyBaHM H Y BpeMe [MaHIeMHje, a
OCTBapeHH cy 3axBaybyjyhH MyHO] KOOpIHHALM]H
MoHeTapHe W ¢uckanHe nonutke. [Topen Tora, y
YCAOBMMAa  [POMEHJBMBHX  M3riiena  riodaiHor
MPUBPEJHOr pPacTa W BOJATHIHHX TOKOBA Ha
MeljyHapoaHOM poOHOM H (JMHAHCHJCKOM TPIKHILTY,
jagpiKapambeM — UH/bAa  MOHETapHa  MOJIMTHKA
JIONPUHOCH JajbeM noBehaiy OTIOPHOCTH Haule
MpUBpeNe Ha TMOTEHIHjaHO HEraTHBHE eKCTepHe
yTHIIAje, @ THME W OvyBarby A00pHX H3riena pacta
Halle npUBpe/Ie.

lllupuHa [103BOJBEHOr  OJCTYNawa OO  LK/ba
3a7p’aHa je Ha HUBOY o4 + 1.5 m.m., wro ymamyje
notpedy 3a 4ecTHM  peakuHjamMa MOHeTapHe
MONMUTHKE M JoNpUHOCH Beho] MpeaBHAMBOCTH
MoHetapHux ycroBa. Kao Mana M oTBopeHa
npuBpena, Cpbuja je H3N0KeHa NellaBakbUMa Ha
mMehyHapoAHOM POOHOM M (PMHAHCH|CKOM TPIKHILTY,
KOja MPHBPEMEHO MOrY Ja Y3pPOKYjy BONATHIHOCT
ykymnHe uHduauuje. Paciod 103BOJbEHOT OACTYNabA
on uuba octasba Haponuoj Ganum CpOuje Behu
MPOCTOpP /@ BOJH pavyHa H O CBOM JPYrOM LHIbY —
¢uHaHcuHjcko] cTabWIHOCTH, Kao W Ja MoapiKasa
€KOHOMCKY TOJWTHKY Bnane, koja mnoactuue
OJPXKHBH NIPHUBPEJIHH pacT.

Llnbana uHbIauMja je CpPelmOPOYHH LH/b, IITO
3HAaYW 1a ocTBapeHa HH(IIALMja MOXKE KPATKOPOHHO
OICTYNaTH O [H/baHe  yCled  er3oreHHx
nopemehaja. Haponna OGanka CpOuje nozponuhe
MPHBPEMEHO OJCTyName WHdaunje o yrspheHor
uMiba y ciayuajy kana Ou Bpahame uH(nanMje Ha
Wb ¥ KPAaTKOM MEPHOIY 3aXTeBalo TaKBe MpOMeHe
Y MOHETapHO] MONMTHUUH Koje OM H3a3Bane
makpoekoHoMmcke nopemehaje. To ce ofHOCH W Ha
ciydajeBe HArMX [POMEHA LeHa [PHMapHHX
MPOH3BOA HJIH HA OJCTYIAka Y IUIAHUPAHOM pacTy

Mewmopanoym Hapoone Ganxe Cpouje o ywbanum cmonava ungiiayuje 0o
2026, 2o0une ycsojen je ma ceanmum Haspuinor ogbopa Haponme OGamke
Cp6uje 7. neuembpa 2023,




lleHa [NpoM3BOJAA KOje ¢y MOA  JIHPEKTHHM
MIH  HMHIMPEKTHHMM  yTHUajeM ojaiayka Bnane
Peny6auke Cpouje.

Llnmwany crony undnaumje Hapoana 6anka CpoOuje
HACTOJH [Jla [OCTUIHE mnpoMeHama pedepenTHe
KaMaTHe CTOme, KOja c¢e npumemyje vy
cnposoliersy riIaBHHX onepaumja Ha OTBOPEHOM
TpaHITy. Ta KaMaTHa cTona npeacTaB/ba OCHOBHH
MHCTPYMEHT MOHETApHE [MOJIMTHKE, a O[UIyKe ©
BEHO] BHCHHHM JIOHOCE Ce Ha OCHOBY aHajM3e
€KOHOMCKE CHTyalHje H oueHe Oyayhux kperatba,
Kao M cpelmbopoyHe npojekurje uuduauuje. Ocranu
MHCTPYMEHTH MOHETAPHOI  pery/ucama Humajy
nomohHy  ylory —  JONPHHOCE  HECMETaHOj
TPAaHCMHCHJH YTHUAja pedepeHTHe KamaTHE cTomne
Ha TPAHMILITE, KA0 H Pa3BOjy QUHAHCH]CKOT TPXKHUILTA
0e3 yrpoxkasawa CTAaOMJIHOCTH  (PUHAHCHjCKOT
cUcTema.

Haponna ©Ganka CpOHje CHpoBOAH — pekHM
pyxoBoheno mnumBajyher jaeBH3Hor  Kypea.
HHTepBeHuMje HA JEBH3HOM TPAKHIITY CHPOBOIM
Kako Ou yOnaxuia [peKkoMepHe KpaTKopouHe
OCLIMMIAIIHjEe JIeBH3HOI Kypca, ouyBana cTabHIHOCT
HeHa W (HMHAHCHJCKOr CHCTeMa W OjpkKana
ajleKBaTaH HUBO JIEBU3HUX Pe3epBH.

Pagu  jawama  TPAHCMAPEHTHOCTH  MOHETapHe
MOJMTHKE W OTBOpEHE KOMYHHKaluje ¢ japHouwhy,
H3ppuiHe onbop JA0OHOCH OINIyKE O MOHETapHO]
NOJIMTHUH npema yTBpheHoM pacriopely ceaHHla
penoBHO oDaBelliTaBa JaBHOCT O  OCTBapemwy
yrBpheHux uM/beBa 3a MHpIAUH]y H MepaMa Koje
npeay3dMa paad HHXOBOI OCTBapHBama. |akobhe,
NPUIMKOM MpeacTaB/baba Hzsewmaja o ungrayuju
JeTabHO  ce  o0pasnaky — MaKpOEKOHOMCKe
NpOjeKLHje H OLTYKEe MOHETAPHE MOIHTHKE.




II. MoHeTapHa NOJUTHKA H OCTBapew-€ UH/baHe HHP1auuje

1. MoHeTapHa NOJIMTHKA 01 NOYETKA
2024. roauue

MoserapHa noautHka o1 nodyerka 2024. Boauna ce
y cknany ¢ Ilpozpamom monemapne nojumuke
Hapoone éanke Cpouje y 2024. zoounu’ n
JIONPUHENa  je  O4YyBakby MaKpPOEKOHOMCKE M
(huHaHCcH]cKe CTa0MJIHOCTH Y YC/I0BMMA 3HATHHX
u3azopa W3 MehyHapoaHor okpywewa. [Ipocpav
MOHEMApHe NOTUMuKe, KOju je JoHeT y aeuemOpy
2023, npeasubao je na he npu JaoHolEwY O/UIYKa
Hapoana Oanka CpOuje npouewmHBATH MPHPOLY H
jaunHy MHQIATOPHUX npuTHCcaka u aa he, y cknany
¢ TuM, 3aapwatH notpedHy  uiekcHOMIHOCT
MOHETapHe MOMUTHKE Y [OrJe1y CTerneHa peakuuje
u Kopuinhera HHCTpyMeHaTa Kako OM o0e30enuna
[IEHOBHY H (PHHAHCHJCKY CTAOWIHOCT Y Cpe/ltbeM
POKY, @lM M HacTaBuia JAa Ipyka [OJPLIKY
OJpP/KMBOM  mpuBpeaHoM  pacty. OcHoBy  3a
JIOHOLLIEHE O/UIYKa O BUCHHHM pedepeHTHE KamaTHe
cTone mnpejcTaBbaie ¢y mnpojekumje Hapoaue
oanke CpOuje Koje cy ykasupane Ha 1o aa he ce
uH(paauMja BpaTUTH y I'PaAHHLE LM/AHOT pacrnoxa 3
+ 1.5% cpeanMHOM OB€ rOJIMHE H 3aTUM HACTaBHTH
na ce Kpehe y THM rpaHHllaMa TOKOM LEJOr
XOpH30HTa [Mpojekuuje, ¢ THM jga he ce Tokom
HAPEAHE — TOAMHE  [OCTENeHO  MPHOIHKHUTH
LEHTPAIIHO] BPEAHOCTH Li/ba 011 3%.

Hapoaua 6auka Cpouje ox noverka 2024, roaune
A0 jYHA HHje Membajda BUCHHY pedepenthe
KaMaTHe crtone o1 6,5% 1 Ha TOM HUBOY HaA3HIIA

[padumkoH Il.1.1. KpeTare pedepeHTHe U
npocey4He peno crone
(mr.cTone,y %)

2020 2021 2022 2023 2024

PedepenTtHa cTona

Kamatha cTona Ha kpeauTHe onakwMue
— pOCE4HA PENo ¢Tona

KamatHa cTona Ha Oeno3vTHe onakumue

W3 op: HEC

CryxGenn rnacuuk PC™, 6p. 110/2023,

ce on jyna 2023. roaune. M kamatHe crone Ha
JIeMO3UTHE M KPEIMTHE ONaKLIMLE ocTaze ¢y Ha
HuBoMMa 01 5,25% u 7.75%, pecnekrusHo. Opiyke
Ja He Memha BHCHHY pedepeHTHe KamaTHe cTore
W3ppuau oabop je moHocHo yiumajyhu y o03up
cpeaopouHe  npojekuuje  unbiauuje, anm M
UHHLEHHILY Ja ¢y raodanii HHGIATOPHH MPUTHCLIH,
Hako omanajyhu, joi yBeK MOBHILEHH, KA0 U J1a je H
Jlajbe MPHUCYTHA 3HATHA HEM3BECHOCT Y MOINELy
KpeTamba CBETCKHX LeHa eHepreHara W Jpyrux
NPUMapHHUX MPOM3BO/A.

Msspuinn  0xd0p je noceOHO Mak/bHBO [PaTHO
onaaajyhy, aam W Ja/be NOBHIIEHY YBO3HY
undaaunjy. Y 30HM eBpa. HalleM HajBaKHHjeM
TPrOBHHCKOM MapTHEPY. HACTaB/bEHO j€ CMambeibe
yKynHe uHbnaluje, aaM je Ha OMpe3HOCT joul YBeK
yinyhusana 06asua undnaumja, koja je, kao u y CAJL
nacraBuia jaa ce kpehe wsnan ykynue unduaumje.
Pasjor ToMe ce Halaino Mpe CBera vy joul YBeK
3aTErHYTHM YC/IOBHMA HAa TPAKHLUTY pajga H pacty
HOMHHATHUX 3apanaa, 30or uera ¢y ELb u ®EJ]
oJutaranu rnoverax uMKIyca  yOnaxasarba
MOHCTAPHHX MNOJIMTHKA.

On u3azoBa U3 MelyHapoaHor okpyxemwa, M3spuinu
0/100p je nocedHO HCTHLAO TeoNnoJHTHYKe cyKobe
H ¢ THM Y Be3H — PH3HK pacta CBeTCKe leHe
Hadgre M Apyrux nmpumapuux npoussoaa. llene
BelMHe TNpPUMapHHX NPOM3IBOAA HA  CBETCKOM
TPAKULITY paciie ¢y oA novyerka 2024, nojacrakHyre
JlellaBabiMa  Ha CTPAHH [OHYJE M OIOpaBKOM
r700anHe MHAYCTPHjCKE AKTHBHOCTH. Y HapeIHoM
MepHoOay Ouekyje c¢e Onaro cMmameme  LeHa
MPUMapHUX [POH3BOAA MO OCHOBY MNOOOBIIAHMX
yC/IoBa Ha CTpaHd nouyae, anun he n jnake OUTH
3HATHO MW3Han HuBoa npe mnaHaemuje. [loceduo
BOIATH/IHE ¢y Ouie cBercke uewe Hadre, y
BEIMKO] MepH MOA  YTHUAJEM  [EONOJIMTHUYKHX
TeH3dja Ha bJAMCKOM MCTOKY, alu M OJUTyKa 3eMasba
OPEC+, npoMeH/BHBHUX  M3rilena  riaodanHor
MPUBPEIHOI PacTa, CTakba 3alnuxa HadTe u 1.

Kama cy y nuramy cBeTCKe HeHe XpaHe, [aBHH
(dakTopu KOjH ¢y IONPHHEIN HBHUXOBOM CMambelby
HakoH BpxyHua 2022, jecy naHuM cHa0leBarba, KOjH
Cy €€ rOTOBO Y MOTMYHOCTH HOPMAIH3OBAIH, 3aTHM
lieHe raca, Koje cy mnajne Ha 3HaTHO MPUXBAT/BHBH]E
HUBOE, KA0 H TO LITO je YKPAJHHCKH H3BO3 KHUTapHLa
HACTaB/beH MPEKO LUPHOMOpCKor kKopuaopa. Mako ce
ouekusano na he rnodanna nesundnaumja y oBoj
oOnactu OUTH HAcTaB/beHA, HA MOTPEOHY ONpe3HOCT
VKa3MBA0 j¢ HHAEKC CBETCKHX ueHa xpane (DAO),




KOjH je, HAKOH ceJ1aM Y3aCTOMHHX MecelH naja, y
nepuoay mapi—jyn 2024, Geaexno pact. Takohe,
ornpesHocT je  Ouma  Heonmxoana M 30or
MPOMEH/BMBHX ~ BPEMEHCKHX  MPHIHKA, Kao M
JIOHOLIEHA HOBHX MPOTEKUHOHHCTHUYKHX Mepa H
TProOBUHCKHX PECTPHKIIMja, Koje ¢y Morie noactahu
pacT 1ieHa xpame.

Mnak, ycnosd y gaomahem W mehyHapoaHom
OKpy&ewy y Kojuma je BoheHa MoHeTapHa
nonutuka y CpOuju, kao u y BehMHu apyrux
3eMasba, CBC BHUIC CY MOACTHLAJM JHCKYCHjY O
ToMe Kaaa Tpeda 3amovern ybOaamaBame
MOHETAPHE MOJIHTHKE H KOJIHKO H KOjJHM TeMIom
ra rpeda cnposoautn. ONIyKe O TOME 3axTeBajy
Max/bHBO  pa3MaTparbe  CBHX  PACMOJOKHBHX
HHdOpMaUMja W MOJATaKa. aHaau3y  KpeTama
undaalkje W MOHETapHe TPAHCMHCHJe  Kako
MOHeTapHo yOiaxaBarbe He O OO npeypambeHo u
THME YrpoO3HJI0 OApKHBOCT onazajyhe mnytame
uHdauje u weHo Bpahame Ha UMb, BpemeHoM je
BehuHa uweHTpanHux ©OaHaka ca cBe Behom
ussecnowhy npexsubana ga he ce uudnaumnja y
IHXOBHM 3€M/baMa BPaTHTH Y rpaHuue uumba y [12
ope win [11 uapenne roause. YV CKJIamy ¢ THM,
MOIJIO Ce OYEKHBATH Jajbe YCMopaBaibe pacTa leHa
MpoM3BOAa W yciayra Koje yeozumo. ¥ CpOuju ce
MPETXOHO [OOMITPABALE MOHETAPHE MOIHTHKE
MPEHOCHIO HAa KaMaTHE CTOMNe Ha TPIKMLITY HOBLIA,
KpeauTa M IUTelde, LWTO je JONpHHeNI0 mnamy
MHPIALHOHMX OYEKHBAatba (PHHAHCHJCKOT CEKTopa M
npuBpese, ykazyjyhu Ha ehuKacHocT
TPAHCMHCHOHOT MEXaHH3Mad MOHeTapHe MOIUTHKE.
Y ycrnoBHMa ycnopaparba yBo3He HHbaluje U jou
YBEK HHCKE CKCTEpHE TPakKibe, TO je JOMNPHHENO
yenocTaBbawy oapikuse onanajyhe nyrawe gomahe
uH(aurje 1 yruuano Ha oanyky Msspuinor onbopa
Jla Y JyHY 3ano4He LMKIyc yOnaaxaBamba MOHETapHe
NOJIMTHKE.

Hispunn ondop Hapoane 6anke Cpouje 3anoueo
je Yy jyHY, a Yy jyJay u centemMOpy HAacTaBHO ja
yoiakaBa MOHeTAPHY MNOJHTHKY CMalbebeM
pedepenTe KamatTHe crone 3a no 25 o.m., uHa
5,75%. HcrospemeHo, H KamaTHe cTOnE Ha
JICIIO3UTHE W KpPEeLWTHE OJIaKIIMLe CMambeHe Cy Ha
450% wu  7.00%, pecnexktusno. [Ipuauxom
JIOHOLLIEHA  OJUIYKa O cMambeiy  pedepeHTHe
KamatHe ctone, M3BpuHu 0a00p je MMao y BHIY H
YHIEHHILY Ja. W nopea yOnaxkasarba, MOHeTapHa
MOJMTHKA jOlI YBEK MMa PECTPMKTHBAH KapakTep,
Ha 10Ta yTHYe W CMameme HH(IAUHOHHUX
OUCKHBaA.

Y cknany ¢ Hajasama Msspunor opbopa. mr.
uapaauuja y CpoOuju Bparuaa ce y rpanuue
umba (3 £ 1,5%) y majy 1 uzdocuna je 4,5%. a
3aTUM e J10laTHO ycnopuia y jyHy Ha 3.8%.
Onanawmy uH(IauMje ¢y HajBHILE JIOMPHHENE LIeHE

XpaHe M HadTHHx IOepuBara. Kama je y nutamy
O6azna wuudbnaumja (MITL] no wuckmbyuery Xpase.
eHepruje, ajllkoxosa W UHrapera), oHa je y JyHy
u3Hocuna 5.1% Mr., wWro je HHBO OKO KOra ce
Kpetalla M [PeTXOJHHX HEKOIMKO MECeUH Kao
nocjeadua 6piaer pacTa LeHa yc/yra, ¢ je/lHe cTaHe,
M ycropasatba pacTd UEHA [POM3BOAA, € Jpyre
cTpaHe, WTO je KapaKTePHCTHYHO H 3a JIPYTe 3eMIbe.

[IpuinkoM JIOHOLIEHA OMUIYKa O MOHETapHOj
nosuTruid, HM3spumun oadop je nocedHO NambUBO
npatio ¢aktope H3 mehynapoaHor okpykerba,
npe cBera yBoiHy HHQUIALMjY. uMje ce onaaame
OuYeKyje M Y HAPeIHOM NepHOIY. HAKO HEeLTO
MOCTENEHUje, KAO0 W EKCTePHY TPakKmby, Koja
nocreneHo  pacre. lloctyndoer v onanatby
uHdaaurje, no ceemy cyiaehu, yruuahe Ha HewTo
ONMPE3IHHjH NPUCTYN Yy norjely Yoaamasama
MOHETAPHHUX MOJHTHKA UCHTpagHuX OaHnaka W y
pazBHjEHUM 3eM/baMa U Y 3eM/baMa y YCHOHY HEro
ITO C€ OYEKHBAJIO MOYETKOM rOIMHe. Y 30HH eBpa.
HALLIEM  HAjBaKHH]EM  TPrOBHHCKOM  MapTHEpY,
uH(pnaurja je cmamwena Ha 2,5% y jyny. ca 2,6% y
majy, anu cy Oa3Ha uH(nauuja (2.9% wmr.) U pact
ueHa yeayra (4,1% Mr.), KOjH ce nax/bHBO rpare. u
Jake CTadMIHK W 3HATHO M3HAJA MCTOPHjCKOr
poceKa ycjel pacta TpollkoBa paja. Y ocrtatky
FOJIMHE OUEKYje €€ M3BECHA BONATHIHOCT YKYIHE
uHpnauuje y 30HH eBpa ycield JAeloBarba 0asHor
edekra Koa ueHa enepreHata. [Ipema npojexuuju
ELlb-a u3 jyHa, ouekyje ce aa he unduaumja onactu
ca 54% y 2023. na 2,5% y 2024. u na 2,2% y 2025.
roauuu. To je 3a 0.2 n.n. Buwie y ode rojJIMHE Hero
ILITO ce MPOjeKTOBAI0 TPH Mecella paHuje, HajBehum
neinoM 300r Hewrto Buue Oa3He uHduauMje o
OUCKHBAHE.

M nopea Tora wto oveKkyje HewTo BHILY HHGAAUH]Y
Hero npe Tpu mMeceua, ELLB je y jyny, npeu nyT on
2019. romuue, CHYCTHIA CBOjE OCHOBHE KamarHe
crore 3a 25 6.n., npouewyjyhu 1a je j10uuo speme
na  yonak PecTPHKTHBHOCT CBOj€é  MOHETapHe
nonutuke. llpeaceanuua ELlb-a Kpuctun Jlarapa
HCTAKJIA J€ Y JYHY /14 CMathethe OCHOBHMX KaMaTHHX
crorna He 3Hauu 1a he ra cleaMTH  y3acTornHa
CMarbehba OCHOBHMX KamaTHux ctona. Hakow Tora,
Ha CacTaHKy Yy jyJy ocHoBHe KamaTHe ctone Ellb-a
Ja/lpiKate ¢y Ha HENMpPOMEHLEHOM HUBOY. M3BpliHu
onbop Hapoaue Ganke CpOuje uMao je y Buay jaa Ou
OYEeKHBAHO nocTeneHo cMatbetbe LeHe
€BPOHMHIEKCHPAHOr  3a1yxuBama Ha jgomahem
TPAHLUTY MO OCHOBY HHKHX KaMaTHHX CTOMa Ha
TPAKHMLITY HOBLA Y 30HH eBpa yciejl yOnakaparba
MOHeTapHe MOJIMTHKE Ellb-a, 3ajenHo ca
CHH/KaBamweM pedepeHTHe KamarHe crone Hapoaue
banke CpOuje, Tpedano j1a JoNpUHece NoCTeneHOM
pacTy KpeaMTHE AKTHBHOCTH M Jjomahe Tpaxibe,
Koju Hehe yrpo3uT onanajyhy nyramwy HHbnaumje.




3a pasnuky ox 3oHe espa, ®EJL je y jyHy u jynay
lanpxkao  pedepeHTHy — KamatHy — cTonmy  Ha
HElpoMeweHoM HHBoy. W menTpanane danke
perHona cpeame H jyroncrtoune Espone y
pexuMy LM/baka HHIALKje Hanase ce y LHUKIycy
yOnaxaBama MOHETApHE MOJMTHKE, Al Ce MOYeTaK
H TEMII0 MONYLITAka pa3InKyje, Kao U Koa Boaehux
UeHTpaIHUX OaHaka.

Pasmatpajyhun ekcrepuy Tpaxmy, M3spiunu ondop
Haponne 6anke Cpbuje HMao je y BUIY OYEKMBabha
ja he u pasBujeHe 3eMibe M 3€MJbE Y YCIIOHY pacTH
crnopujuM TemnoM y nepuoay 2024-2026. wero mro
je 1o 0Mo ciyuaj y JeleHHjH npe nanaemuje. Pact
B/I[1-a 30He eBpa OHO je MOYETKOM rojaWHe OOJbH
HEro WITO ce OYEKHBAJIO, MOACTAKHYT TPrOBHHCKOM
pasmeHoM W pactyhom nmotpoummboM aomahuHcTasa,
tako 1a je ELIb y jyny noeehana npojekuujy pacra
3a oBy roauty 3a 0.3 m.n., Ha 0,9%, a 3a HapenHy
roaudy cMawuna 3a 0,1 n.o., Ha 1,4%. [loctenenu
rnobatHH NPHBPEIHH PAcT, a Npe cBera MpUBpPeIHH
oropaBak 30He eBpa, yruuahe Ha pacT eKcTepHe
TPAX e 33 HALLMM H3BO30M.

Jonocehn omiyke © MOHETapHO]  MOJHMTHIIM,
MsBpuiHu o160p je y3eo y 0034p Ja je NpuiIuB 1o
ocHoy CJ/IM y Cpbujy W y O0BOj [OAHHH
BHIIECTPYKO mnpemamno Aepuuur Texyher
padyHa maaTHor OuIaHca, WWTO JIONPHHOCH
HACTABKY  AanpelHjalHjcKHX MNPHTHCAKA H
PeKOPAHOM pacTy AeBH3IHHX pesepsH. [lopex Tora.
Peny6nuka  Cpbuja je Ha  meljyHapoaHoMm
(HHAHCHJCKOM  TPKHIUTY y JYHY [pPBH MyT
eMHTOBaIA OpKUBe eBpoodBesuule (Sustainability
Bond) y wsnocy on 1,5 mnpa nmonapa. [la Ou
oJpXana penaTHBHY CTaOWIHOCT Kypca [MHapa
npema espy, Hapoaua Ganka Cpouje je tokom [11 Ha
JIEBU3HOM TP:KHLUTY HeTo Kynuiaa 1.330,0 miH espa,
nonpuHocehH pacTy NE€BH3HHX pe3epBH Ha HOBH
HAjBUILK HUBO, YHME je JI0JIaTHO 0jauyaHa OTIOPHOCT
€KOHOMH]j€ Ha eKCTEepPHE PH3HKE.

Kaga cy y nuramy €BEHTyallHH MOTPECH W3
MehyHaponnor okpyiema, Beh jayke Bpeme
noceOHY ONpPe3HOCT 3aXTeBajy reonoJHTHYKe
Ten3muje. M3ppuwnu on0op je umao y By Ja je
HEH3BECHOCT Y MOrJie/ly KpeTamha HeHa NpHMapHHX
NMPOM3BOJA HA CBETCKOM TPKMIUTY M Ja/be
u3paxeHa, nocebHO y ciyuajy ueHa Hadre M raca,
rle €BEeHTyalHa eckajauuja cykoba Ha biuckom
UCTOKY, Jly’e TpaHcmopTtHe pyre HW  Behu
NMOFMCTHYKM TPOIIKOBH W Jlajbe  [Pe/CTaBIbajy
rnasHd  pusdk. Ha cBeTcke wUeHe npUMapHUX
npoussoaa yruuahe rinodalHH [NpPUBPEAHH pacT,
KOJH je W Ja/be HCMOJ TPeHJa, aji ce O4eKyje
BErOBO MOCTENEHO yOp3awe y HapeIHOM [EpHOy.
[puBpenHu pact je u nabe cHamuuju y CAJl Hero y
BehuHH npyrux paisujeHux 3emasba. McroBpemeno,

npuspeand pact KuHe mpojekTyje ce Ha HewTo
HHXHM HHBOMMA Y OJHOCY Ha OCTBaApCHa Yy
PeTX0/HOM MepHoy, Hako je Knna npemysena Hu3
KOpaKa /1a CTUMYJIHLUE CBOjY [pHUBpey.

Kana je peu o nomahum daxtopuma, H3ppnu
onbop je HMMao y BHIYy Ja Ce CMameme
HHPIAUHOHHMX OYEKHBAILA HACTAB/bA, LITO yKasyje
Ha KpenMOWJIMTET MoHeTapHe nojuTHke Hapoaue
Oanke Cpouje. Hudnaunona OYeKHBatba
(hMHaHCHjCKOr ceKTOopa 3a rOAMHY JaHa YHarpea
BpaTHIIa Cy €€ Y IPaHHIIe LH/ba MOYETKOM FOIHHE, a
3aTHM CY HACTaBHJA J1a ce CMakbyjy. JIOK ¢y ce 3a
[Be roauHe yHanpena cMmamuiaa tokom T2 Ha 3.0%
(ca 3,5%, KOJIMKO Cy M3HOCH/IA ¥ MApTY), TAKO J1a Cy
caza  CpelOopoYHa  MHGIAHOHA  OYEeKHBamba
(hMHAHCHjCKOT CEKTOpa M 3a JIBe M 3a TPH TOJHHE
YHamnpea Ha HHBOY LEHTpalHE BPEIHOCTH IIH/ba
Haponne Oanxe CpGuje. CMarmerbe HHQIALHOHHX
OYEKHBAba JIOMPUHOCH W HHUKO] HHOIAUMIH H
BHILO] peasHoj KaMAaTHO] CTOIH, Tj.
PECTPUKTHBHHJUM MOHETApHHM YcloBHMMa M 0e3
npoMeHe BUCHHE pedepeHTHe KaMaTHe CTore,

HM3spunn  onfop  je  nanUbMBO  pa3Mmarpao
pacrioioKUBE MOJATKE O PeaJTHOM CEKTOpYy, rie je
peliuHa  rokasare/ba  HacrtaBuia Ja  Oenexu
MO3MTHBHA  KpeTama. [lokazare/bu  yCImy:KHHX
cekropa u rpahieBuHapcTBa, Kao M Opik ornopasak
MPOH3BO/ILE 01 OUEKHBAHOT HAKOH PEMOHTA HaTHE
padunepuje y [laHueBy, yka3uBaiu cy Ha TO 1a OM
pact BJI[1-a u y T2 Morao GMTH BHILIH O MpOLlEHA
Haponne Ganke Cpbuje, wto ce u jgecuno. 36or
seher npuspennor pacra y [lIl Hero wro ce
ouekuBaio, Oumo je cee u3rienHuje aa he croma
pacta b/l[1-a Ha HUBOY roauMHe OMTH BUILA, ycnes
yera je Haponna 6Ganka CpOuje nosehana cBojy
npojexunjy 3a 2024. roauny Ha 3,8%. 3a Hapeaue
JIBE TOJHMHE [pOjeKTOBala je HEeroBo JI0JaTHO
yOp3awe Ha pacnod 4-5%, ycnea HacraBka
HHBECTHLIMOHOI LMKIIyca [OAPAKAHOL IPOrpaMoM
.Crok y 6ynyhnoct — Cpbuja Excnio 20277,

C 0031poM Ha TO J1a INIABHH PU3MLH 110 UHAUIALK]Y
M OcTajla €KOHOMCKAa KpeTamha W Ja/ke J0ja3e
u3 MelynapoaHor okpywewa, Haponna Oanka
Cpbuje he HacTaBMTH fAa MNpaTH M aHAIM3MpA
TpeHaoBe  Ha  MelhyHapoaHoM — poOHOM M
(hMHAHCHJCKOM TPHKMIUTY M J1a HA OCHOBY TOra, Kao
H pesynTara aHanuse gomalimx kperama M Op3uHe
ycropasama HHQNALHje, 07 cacTaHKa J0 CacTaHKa
JOHOCH oulyKe 0 Oyayho] MOHETApHO] MMOJMTHIM.
[IpuopuTer MOHeTapHe nmonuTHkKe M nake he GUTH
obe30eheme UeHOBHE M oOvyBame (HHAHCH|CKE
CcTa0MIHOCTH Y Cpe/IibeM POKY, Y3 MOJAPLIKY Ja/beM
pacty W pa3Bojy IIpMBpele, Kao W JalbeM
pacTy  3alOC/A€HOCTH W OuyBaky  KHBOTHOP
crannapaa rpahasa.




2. UHCTPpYMEHTH MOHETapHe NMOJIHTHKE

OCHOBHH  HHCTPYMEHT MOHETapHe MOJIHTHKE
Haponne 6anke CpOuje jecte pedepeHTHa KamaTHa
cToMna, Tj. KamaTtHa CTona Koja ce npumemyje y
crpoBoljery TIaBHHMX OMepalMja Ha OTBOPEHOM
TpAMWTY. Yiora pedepeHTHe KamaTHe CTOME
[moapixaHa je KOpHAOpPOM KdaMAaTHHX CTONna Ha
JIeMO3UTHE M KpeJWUTHE ONaKWIHLEe H APYTHM
onepauMjama Ha OTBOpeHOM TpkuwTy. [lopen
OCHOBHOI MHCcTpyMeHTa, Hapoana 6anka CpOuje y
cnpoaoheu:y MOHETAPHE [IOJIHTHKE KOPHCTH H
JIpyre HHCTPYMEHTE MOHETapHOI peryjMcama,
npe ceera o0aBe3Hy pe3epBy M olepauuje Ha
JIEBH3HOM TPKHINTY.

Onepaunje HA OTBOPEHOM TPAKHIUTY

I'naBHe onepauuje Ha oTBOpeHOM TpxkuiTy Hapoane
banke CpOuje wu Tokom [I1 2024. Oune cy
je/lHOHeleJbHe peBep3He pero TpaHCakiWje, Tj. perno
TpaHcakiuje npoaaje XoB (noBnaverme
JIMKBHIHOCTH ).

Peno tpancakudje Hapoana Gauka Cpbuje je
crniposonuia ceojuM XoB. 3a norpebe perno npoaaje
kopuwheHa je jeaHa cepuja OnarajHHUKMX 3anuca
eMHUTOBaHa cpendHom aerycra 2023, roauHe,
YKyInHe HOMHHanHe BpeaHoctd oa 1.000,0 mupna
auHapa. Emucuja  Beher odOuma  OnarajHMuKHX
3anmuca Hero wWro je To OHO Cy4aj Y NpeTXoaHHM
rogdHama  (500,0 wmapa  guuHapa) pesyiarar  je
norpede aa ce 0be3denn 10BO/bAH 00HM TPKHIIHOT
Marepujaza 3a  HecMeTaHO 00aBJbare  pero
TpaHcakija, y amOujeHTy noBehaHHX BHIIKOBa
JIMHApcKe JIMKBHIHOCTH Yy OaHKapcKoM CHCTeMy.
[ToBehawy nuHapckux BULIKOBA y Hajpeho] MepH cy
JonpuHene uutepseHunje Haponne Ganke CpOuje

MpadmkoH 11.2.1. Craree peno
npogamx/kynreHux XoB HapoaHe GaHke
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® Crawe npogatux XoB

» Cramwe Ky nmbeHwx XoB

Wasop: HBC

HeTO  KynoBHHoM jaeBusza Ha MJ/T-y  ycnen
afnpeLmrjaljcKuX MpUTHCaKa Ha JIMHAp.

Toxkom [l opraHuzoBaHo je 26 aykuuja peno
npoaaje XoB. Aykuuje cy OpraHM3oBaHe jeIHOM
HEJe/bHO, [0 MOJeNy BapujabMIIHE BHILECTpyKe
KamarHe crore. YKynHa npojaja XoB u3Hocuna je
12.562,8 mapa auHapa. OctBapeHd oOMM mpojaje
ouo je newrto Behu wHero y I12 2023. roauue
(11.592,9 mapna nunapa).

[Ipoceyno cramwe XoB Hapoamne Ganxe CpOuje y
noprdonujy danaka tokom [11 u3Hocuno je 483.2
MJIpJl JIHHapa, WTo je 3a 38,5 Mupa auHapa Bulle
wero y 112 2023. Crawe tux XoB je kpajem jyHa
3tocuino 390,0 mnpa aMHapa, WTO MpeacTaBiba
cMatbere y oaHocy Ha kpaj 2023. roause (4050
MJIp/L IMHapa).

JlenoiuTHe 1 KpeAHTHE 0JIAKIIHLIe

bauke ¢y y IIl1 2024. roamHe npeko Hohu
JeroHosanie cpeactsa ko Hapoaue 6anke Cpouje y
H3HOCy o1 93,9 Mipa AuHapa y mpoceky, LITo je 3a
16,5 muipa auHapa marbe Hero y 12 2023, roaune.

Y [11 Ganke cy KpeauTHe OJIaKIIMLE KOPUCTHIE Kao
JIHeBHH (infraday) KpeauT (yeTHpu OaHke), y
YKYNMHOM HW3Hocy oa 21,9 mupa auHapa, 10k
npekoHohHu (overnight) KpeauT HHje KOpPHCTHJIA
HHje/lHa DaHKa.

Odage3na pezepsa

Y I11 2024. obpauyHnara obaBe3Ha pelepsa Koja ce
u3aBaja y auHapuma nosehana je 3a 17.0 mupa

MpadmkoH 11.2.2. OBum cTepunusaumje
NUKBUOAHOCTA MHCTPYMEHTMMA MOHeTapHe
nonuTUKe

(y mnpa RSD)
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JMHApa W y JyHy je u3HocHiaa 426,6 mupa AHHapa.
To nosehaise je NPBEHCTBEHO Pe3yaTaT pacTa YHCTO
auHapcke obase3He pesepse — 3a 9,1 mapa nauHapa,
3axBabyjyfin  yBehawby — JMHApCKUX — J€no3uTa
CTAaHOBHHIUTBA M npuepene. Pacty auHapcke
00aBe3He pe3epBe Y HEWITO Mamb0j MEPH JONPHHEN0
je u nosehame aena geBu3He obaBe3He pe3epBe KOjH
ce M3/Baja y AMHapuma — 3a 7,9 mipa auHapa.

O6pauynara obaBe3Ha pe3epBa Koja ce W3jiBaja y
nesuzama TokoM [11 nosehana je 3a 92,4 muH espa
M Yy JjyHy je wusHocuna 29550 wman espa.
TakBo Kperame je pesynrar nosehamwa JeBH3HE
ocHoBuue 3a 811, wMaH eBpa (NPBEHCTBEHO
3axBabyjYRH pacTy JIeBH3HE LUTEdHkEe, Kao M
JIEBH3HHX JIENIO3HUTA NPHBpEE).

Kamarne crone

UsBpunn onbop Hapoaue Ganke Cpbuje je kpajem
[Tl, Ha jJyHCKOM cacTaHKy, JOHEO OMIyKy o
cMamemy pedepeHTHe KaMaTHe cTore 3a 25 0.1., Ha
HHMBO 01 6,25%, HAKOH LITO je rOTOBO OAMHY JaHa
3a/ipKaHa Ha HerpoMereHoM HUBOY (o4 jyna 2023).
Omiyka je noHera ¢ O03MPOM Ha KOHTHHYHPAHO
onanajyhy nyramy naomahe wuH(nauHje H HeH
MOBparTaKk y rpaHuile uusba y Majy 2024, ronune, Kao
M O4YEeKMBAHO KpeTame uH(Iauuje H JApyrux
MAKPOEKOHOMCKMX — roKaszate/ba M3 jgomaher o
MelyHapOHOT OKpyIKeha y HapeIHOM NEpHOY.

Ha cacranky y jyiy pedepeHTHa cTONna cMmameHa je
3a jgogarHux 25 0.n., Ha HuBo oa 6,00%.
HcroBpemeHo, cTOre Ha JEMO3UTHE W KpPEAMTHE
OIAKUIMLE CMarbeHe ¢y y MCTOM 00MMYy, Tako Ja
u3Hoce 4,75% u 7,25%, pecnekTUBHO.

Kamartha crtona no kojoj Hapomna 6Ganka CpOuje

obpauynasa u ruaha KamMaty Ha H3HOC OCTBApPEHOT

padwmkoHn I1.2.3. PechepeHTHa kamaTHa
cTona U KOpUAoOp KaMaTHMX cTona

(AHEB HK NOAALM, HA rOAWLLELEM HUBOY, Y %)
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- PedepenTHa kaMaTHa cTona
. KAMATHA CTONA HA AENO3WTHE ONAKLMLIE
KamaTHa cTona Ha kpeavTHe onakimMue

Wasop: HBEC.

MPOCEYHOr [HEBHOI CTamba HW3ABOjeHe JHHApCKe
obase3He pesepBe TokoM 2024. roaHHe HHje MembaHa
1 u3HocH 0,75%.

Onepauuje Ha 1eBHIHOM TPAKHLITY

Y cknany ¢ [Ipoepamom monemaphe noaumuxe y
2024. z00unu, Haponna 6anka CpOuje je HactaBuia
la npUMemyje pexuM pykoBoheHo mumBajyher
NeBH3HOr  Kypca, y3 MoryhHoeT cnpoBohema
HHTEpPBEHLIHja HA [CBH3HOM TPIKHIUTY  pajH
ybnaxkaparmba IPEKOMEPHHX KPaTKOPOYHHX
OCLMJIAlMja Kypca JHHapa [peMa eBpy, O4UyBama
cTaOMJIHOCTH 11eHa H (PMHAHCH]CKOT CHCTEMA, Kao H
OJIpJKaBarba aJIeKBaTHOT HUBOA JIEBH3HHX Pe3epBH.

Y I11 je HoMHHaNHO 0Ojavao npema espy 3a 0,1%. ¥
NpBOj MOJIOBHHH jaHyapa OWIM CY H3pakeHH
JIeNTPELIHjallHjCKH TIPUTUCLIH, Y3POKOBaHH y HajBehoj
MEpH CE30HCKHM [0ja4aHOM TPaKHOM 3a JeBH3aMa
nomalMX KOMIAHM]a — YBO3HHKA €HEpreHara M
CMameheM HETO HHASKCHpaHe MMOBHHE OaHaka.
Haponna Oaxka CpOuje je y aKTHBHOCTHMA Ha
MJ/IT-y camo y jaHyapy Ouna HeTO MpojaBall JeBH3a
y u3Hocy o 45,0 MITH eBpa, JIOK je Y CBHM OCTaluM
meceurMa y I1l Ouna HeTo Kynman jeBH3a ycren
JIOMHHALM]E anpeljaluMjcKiX MpUTHCaKa.

[lpeosnahyjyhumM anpeuujannjckiM NpUTHCLIAMA Y
[1l pompuHena je npe cBera MNOHyaa /eBW3a
pesu/ieHara, BeJMKMM JIeJIOM [0 OCHOBY MpH/IHBA
CJIM, kao u u3Bosa. Takohe, ox apyre nonoBuHe
janyapa 1o kpaja jywa 2024. rogMHe Ha CTpaHH
NOHY/Ie IeBH3a /IeI0BaU Cy U Apyru dakropu, npe
cBera Hero OTKyn e(eKTHBHOI CTPaHOr HOBLA
Ganaka on opnamheHuX Memada U QHIHUKHX JIHLA,
npoiayxemwe JAeBH3HE No3uuuje 0aHaka M0 OCHOBY
kopuithema CTpaHUX (HEPEe3UIEHTHHX) [UIATHHX
KapTHUA M [POAykKewe [O3WIHjeé [0 OCHOBY
noseharba HETO MHIEKCHpaHe HMOBHHE,
HajcHakHHjH  anpelMjalMjcKH  NPHTHCUH — Ha
mecedyHoM HuBOy y [l 3abenexenu cy y jyHy,
rOTOBO KOHTHHYMPAHO MeHEepPUCAHH MOHYIOM 1eBH3a
pe3uaeHara, KOjH Cy y MOjeHHHM JaHUMa J0JaTHO
MojayaHd pacToM HETO HHIEKCHpPaHe HMOBHHE
Oanaka. Haponna Oanka CpOuje je y jyHy HeTo
Kynuna 695,0 mnn eBpa Ha M/ T-y.

Y [11 Haponna Oanka CpOuje je Ousa Heto Kynai
nesusa Ha M/IT-y y usnocy oa 1.330,0 mnH eBpa, a
3aK/bYYHO C KpajeM jyla HeTO KyNOBHHa JeBH3a
u3Hocuia je 1.555,0 mix espa.

JIeBH3IHH CBOI

Hapoana Ganka CpOuje je y I11 2024. nacraBuia na
npyxa MoryhHocTt ©OaHkama 1a  3aK/byuyjy
OunatepaliHe TPaHCAKLIKje CBON KYIOBHHE M CBOII
npoxaje aesusa (espa) ¢ HaponHom 6ankom CpOuje.
bBunatepaniuM cBom  TpaHcakuujama Hapomawa
fanka CpOuje HACTOJH HE caMO J1a NMPYKH NOAPUIKY
Oankama y ynpaBbaky JaukeuaHowhy, y cmueny




npeBasiakerha npodiemMa HeJOBObHUX JIMMHTA 34
3aKibyumBame MehybaHkapckux TpaHcakuuja, seh u
(GAeKCHOMITHOCT y Morjiefy TPEHYTKA 3aK/byUHBama
TPAHCAKIIM]a H HbUXOBE POYHOCTH.

Y OunatepanHuM cBON TpaHcakuujama Hapoane
Oanke Cpbuje y I11 peanuzosano je ykynHo 1.522,0
MiH eBpa. Haponna 6anka CpOuje je cBon Kynuiaa u
cBon npojana no 761,0 miH espa.

3. OcrBapeme un/bane vHpIauuje o
noyerka 2024. roaune

Mr. undaaumja je u o noverka 2024, Hacrasuia
aa ce kpehe cuaa3HOM MYTaWwOM, BPAaTHBLIK C€ Y
Majy y rpaHHlie UH/bAHOI PacroHa, Ja Ou ce y JyHy
ponatHo cnycrina Ha 3,8%., wro je 3a rotoso 10
ILIL. HUAE Hero rnpe roJuHy aasa. Mepa undnauuje,
trimmed mean, nobujeHa Mo Hckbydewy 5%
MPOM3BOJA H YC/Iyra M3 MOTPOLIAYKE KOpre “Hje
ueHe Oenexxe Hajpehie npomene y oba cmepa,
KpeTrana ce CIMYHO Kao yKynHa HHduaumja,
CIYCTHBIUM ce Yy jyHy Ha 3,9% wmr. [lopen tora, u
6a3na undraumja, yciel MpeTxogHOr MOHETapHOT
3aoUITpaBarba, ycnopaeana je oa noverka 2024,
M3jeHaUMBLIM  ce Yy  Mapry ca  YKYNHOM
uHbnauujom, HakoH vera ce ToKom T2
crabunM3oBasa Ha OKO 5% MI., WITO je JBOCTPYKO
HUKH HUBO HErO FOJIMHY JaHa paHuje.

Yenopasawy undnauuje v I11 najsuie je nonpuHeo
3HATHO CHOPHjU  MI.  PacT LeHa XpaHe M
Oezankoxoannx nuha, Koje cy y jyHy uak
sabenexune mr. naag (0,1%). To je y uenuuu
pe3yiTar CHWKEHUX ueHa Henpepahene xpane
(7.4% Mr., y3 HeraTuBaH JOMpUHOC UHGUIALM]H O]
0.9 1.m.), N0 OCHOBY CHAXKHOI Maja LEHA CBEXer
nospha (21,3% wmr.) ycnen nosehane nounyae w
JlefioBamba eeKTa BHCOKE MPOULIOroaHilbe Oase.

padwkon 11.3.1. Mr. undpnaumja Ha kpajy M1
(20?:)’:.u 2024.
y %

JyHn 2023 JyH 2024

* YKy nHa wHdmauuja
® Basva wndnauuja

Wasop: P3C u npepa4y s HBEC

padmkoH 1.3.2. uHaMuka nHdnaumje - ykynHe,
6asHe u trimmed mean
(mr.cTone,y %)

‘P;Qt‘w«g”
010. 2012, 2014, 2016. 2018. 2020. 2022 2024
— Y Ky NHE WHONALUK|A
Basna wndgnaumja
Trimmed Mean (15%)

= == = = 1038 O/b@HO 0ACTY Nakw-e MHGNaumje oa una
- == Uwurpana ctona whdgnauywje

Waeop: P3C v npepayyH HBC

Ilene npepahene xpane ycrnopasaie cy MI. pact,
Ha 3.9% y jyHy (y3 monpuHoc uHduaumju ox 0.8
M.0.), MPBEHCTBEHO 3axBa/byjyhu cropujem mr.
pacty ueHa npepaheHor meca v Oe3aIKOXOJIHHX
nuha. HasegeHa JMHaMUKa LeHAa ycloBuiaa je ja
AONPHHOC Ueje rpyne XpaHe H 0e3a1KOXOJIHHX
nuha mMr. HHQJIALKJH Y jYHY OCTAHE HEYTPaJIaH.

Llene enepruje cy yOp3aBajse Mr. pacT 10 anpuia,
BoljeHe mnpe cBera BHIIMM 1leHAMa eJEKTPHYHE
eHepruje u Hadruux aepusara. Mnak, no kpaja I11
LEeHE €Hepruje ¢y yCrnopuiae Mr. pact, Ha 6,2% vy

jyny (y3 nponpusoc wuH@nauuju ox 0.9 mm),

JOMHHAHTHO 3axBabyjyhn u3nacky u3 oOpauyHa
NPOULIOTOJMIIIBEr  MOCKYIUbEHA  €JIEKTPHYHE
eHepruje y Majy, udja LeHa je y Majy H jyHY
3a0esexmuna JBOCTPYKO HUKH Mr. pact (7,3%) nero
y nperxoauom aeny I11. Llene raca 3a nomahuHcTBa
takohe cy ycnopasaie mr. pact tokom I11, Ha 9.4%

padmkoH [1.3.3. [lonpuHOCKH KOMMNOHEHTH
WnL-a mr. nHpnaumjmu Tokom M1 2024,
(yn.n.)

-
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Wasop: P3C u npepayyH HBC
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y jyHy, JOK CYy I€He 4BpPCTHUX rOpWMBa HcKasane
mr. man (5.5%), koju je oapehen nojedruibermem
JIPBETA 3a OrpeB.

Llene muaycTpujckHX npoussoaa (06e3 xpaHe H
eHepruje) nocTeneHo ¢y ycropasaie Mr. pacT, Koju
je v jyHy u3HocHo 4,8% (v3 NOMpHHOC HHGIALM)H
oa 1,4 m.i.), WTO je BHIIE HEro ABOCTPYKO HHMKH
pacT Hero roauHy JaaHa panuje. Tome je y Hajsehoj
MEpPH IONPHHEO CMIOPH]H MI. PacT LEeHa alKOXOIHHX
nuha, onehe u o6yhe u HamelwTaja, a y Mawboj MepH
H CIMOPHjH MI. pacT LEHa MEIHUHHCKHX H
thapMaueyTckux npowusBoga, Bo3una u aenosa. C
Jpyre cTpaHe, lieHe LMrapera cy o1 Maja yOp3aie
M. pacT 1o ocHoBy nosehara akuusa.

Ilene ycayra cy ce tokoM [I1 kperane yinasHom
MyTambOM, OCTBAPHBILH MT. pacT o4 6,4% y jyHy (y3

nonpuHoc HHauuju o 1,6 m.n.), Koju je u aamke
HHJKH HEro y HMCTOM IMEpPHOLY [POLLIE TOJHHE.
Pact weHa ycioyra JIOMHHAHTHO je OINpefe/beH
NOCKYTUbEHEM  TYPHCTHUKHMX  MaKeT-apaHkMaHa
tokoMm 11, moOunHe TenedoHuje, YrOCTHTE/LCKHX U
KOMYHQJIHMX YyCjIyra, a oOJ anpuia M BHIIMX
ueHa 3akynuuua. C 1pyre crpaHe, yCropeH je Mr.
pacT eHa MeIMIMHCKHX Yyciyra W KaOloBcke
npetmniare.

Peryaucane wueHe, O KOJHMa JIHPEKTHO WJIH
HHJIMPEKTHO O/IydYje Ap)KaBa, O€NexMIe Cy M.
pact y pacnony on 7% no 8% tokom I11, xoju je y
jyHy H3HOCHO 6,9% (y3 mompHHOC MHOIAUMH O
1.2 n.m.). OctBapeHu pact je mocieauua nopehama
eHa UMrapera M KOMYHAaJHMX YCIyra, Kao H
KOpeKLHje LleHa eNeKTPUYHe eHepruje u3 HosemOpa
NPOLLIE FOJIMHE.







III. MakpoeKkoOHOMCKH YCJIOBH cnipoBoher-a MOHeTapHEe MOJIHTHKE

1. MehynapoaHo okpy#xeme
ExoHoMcka akTHBHOCT H HHpIauuja

Ilpema  ouenama sonehux melyHapoaHHX
(DMHAHCH]CKMX MHCTHTYLIHja, CBETCKA MPHBpe/Ia ce
NoKa3aja OTMOPHOM HA MOCJIEMUE BHIIECTPYKE
KpH3e y NPOTEKIOM [epHoLy, noapkana nosehaHom
MOTPOIIILOM M AKyMY/JIHPAaHOM LUTEIHOM, Kao H
CHa)KHMUM TpikuiuTeMm pana. [lpuspennu pact y Tl
OMO je BMLIM Ol OUEKHBAHOI Y MHOIHM 3eM/baMma,
mehy kojuma cy Kuna W 30Ha eBpa, y KojuMa ce
HEeTO H3BO3 3HATHO onopaBuo. Hacympor ToMme,
npuspena CAJl je nocsie ayKer nepuoja eKcrnaHsuje
npuBpeMeHo ycnopuaa pact y Tl ycinen mame
MOTPOLIILE U H3BO34, KOJH je MOHOBO yOp3ao y T2. ¥
jyny je MM® oueHno aa cy TakBa KpeTawba Y
oapeheHo] Mepu cmamHna jaz y  eKOHOMCKO]
aKTHBHOCTH Meby 3em/baMa, Tako J1a HHje Merbao
anpuicKke mMpojeKuMje rjodaaHor MpHBpPeIHOr
pacra o1 3,2% y 2024. u 3,3% y 2025. roauuu.
OuemweHo je na cy pHIHUHM Y XOPH3OHTY jy/cCKe
MpojeKlHje YpPaBHOTEHKEHH, Y3 HanoMeHy aa cy
nosehaHu KpaTKOpPOUHH PHU3HLM KOjU C€ OHOCE Ha
nocrojaHy MHGIALHU]Y y CEKTOpY yCayra U ¢ THM
MOBE3aHO OTBapawe ChHpajle LeHa M 3apana,
ecKanallHjy TProBHHCKHX TeH3Hja, kao M Moryhe
jajipiKaBaibe KaMaTHUX CTOMAa HA BHIIEM HHUBOY Y
JIYKEM MepHOIY.

Onaaajyha nyrawa raobanne undaauuje, Koja je
HacTaB/beHa M nodyerkoM 2024, ycnopeHa je TOKOM
T2 ycnea nep3sHCTEHTHHX UEHOBHMX MpPUTHCAKa Y
CEeKTOpY YCIyra, Koju cy JAoHeKn1e yOnakeHd Yy

padwmkoH lIl.1.1. Mpojekumje peanHor pacTa
BAM-ay 2024.u1 2025. roguHK
(y %)
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cextopy uuaycrpuje. MM®@ y jyy HHje Merao HH
anpuJiIcky npojexuujy uHdaauuje 3a 2024. oa
5,9%, nok je ona 3a 2025. 6naro cHuxena, 3a 0,1
n.i., Ha 4,4%. Uudnaunja ce y BehuHu pa3BujeHux
3eMasba W Jla/be HAIA3M H3HAJA LHJbAHOT PacroHa, a
HbEeH OYEKHMBAHM [OBpAaTaKk Y [paHULE LHba,
noapykaH cnadbereM NPUTHCAKa ¢ TPIKHILTA paaa u
[POjEKTOBAHUM [AJI0OM CBETCKHMX LIEHA eHepreHara,
nporuo3upas je 3a 2025, roauHy.

[IpuBpena 3oHe eBpa je, HAKOH JyKer nepuoaa
crarnauuje, y T1 ocrBapuna pact oa 0.3% nc3., Koju
ce CKOpO Y LIelocTH aAyryje nosehamwy HETO H3BO3a.
YkynHa norpouisa je y T1 Gnaro nosehana, 10k ¢y
MHBECTHLMjE Y OCHOBHA CpelcTBa W 3aiuxe Ouie y
nagy. Y wucto Bpeme, npuspeile Hemauke n
Uranmje, HaWMX  HAJBAXHHUJUX  TPrOBHHCKHX
napTHepa YHyTap 30HE eBpa, OCTBApHIIE CY JIC3. pacT
o 0,2% u 0,3%, pecnekturo. /luHamuka Boxehux
KpPaTKOpOYHHX HHIEKca 3a 30HY eBpa, PMI u ESI,
YKa3uBalla je Ha HACTaBaK mpuBpeaHor pacra y T2,
YIOpPEI0 ¢ PacToM PealHHX  PacrnolokHBHX
JIOXOZIaka M MOBOJBHHJHX TPrOBHHCKHX YCIIOBA.
[lpema nonauuma Eurostat-a, y T2 je BJII, ncs.
nocMarpaio, y 30HM eBpa nosehad 3a 0,2%, 3a
konuko je mosehan y Mramuju, nok je y Hemaukoj
BAIT cmamen 3a 0,1%, noa yruuajeMm mnaja
HHBECTHLHja ¥ OCHOBHA CpPeJCTBA.

Tpxuwre paga y 30HH eBpa je MOJPKaBaIO
CKOHOMCKY aKTHBHOCT, ¢ 003MpOM Ha pact crora
3aM0CIEHOCTH M AKTHBHOCTH, JIOK ce cTona

pacmkoH lIl.1.2. Peanuu pact BAMN-a y 301K
eBpa u CAJ] Tokom M1 2024.
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Mpadgwmkon lIl.1.3. Peanuu pact BM-ay
Hemaukoj u Uranuju Tokom MM12024.
(Ac3.. y %)

0.4
0.4
0,3
0,3
0.2
0,2
0.1
0.1
0.0
0,1
-0,1

TI T2

“BAN Hemavke
= BAMN WUranuje

W3sop: Eurostat.

HeszanoceHoctn tokoM [11 kperana oko HajHuker
HHBOA 0/1 OCHUBAA 30HE eBpa (6,5% v jyny). Crona
HE3anocJeHOCTH Y 30HH eBpa NpOjeKToBaHa je Ha
HUBOY o 6,6% y 2024. roaunu. Mmajyhu y Buxy
0oJbe pesysitate Hero wTo je ouekusana, ELLb je y
jyHY peBMIMpana HaBHLIE€ MApPTOBCKY MPOjeKiHjy
pacra b/l[1-a 3one espa y 2024. 3a 0,3 n.m., Ha 0,9%.
[Tpojexunja 3a 2025. 6naro je cHuxena, 3a 0,1 n.n.,
Ha 1,4%, nok 3a 2026. nuje memana (1,6%).

Ykynua undaauuja y 30HH eBpa je y Toky Tl
ycnopasana, Ha 2,4% Mr. y Mapry, MO OCHOBY
3HATHO CIIOpHjer pacTa leHa XpaHe, JOK Cy LeHe
eHepruje ycnopuiae mr. naa. [lotom ¢y uene
eHepruje TokoM T2 ymepeHo Mr. mnopacie Mo
yTHLAjeM BHIUMX CBETCKHX LleHa eHepreHara H

padwmkoH lIl.1.4. Peanuu pact EM-a y
3emrbama cpegme M jyrouctouHe Espone
Tokom 112024,
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Wasop: Eurostat.

padmkoH II1.1.5. Mpojekumja npocevxe
uHdnaumje y 2024.m 2025. rogunn
(y %)
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W3sop: MM® WEO (jyn u anpun 2024).

eekTa HUCKe Oaze W3 HMCTOr MNEpHoja Mpolule
ro[iMHE, LWTO €€ OJPa3HI0 Ha HEWTO BHIIY CTOMY
undnaumje, Koja je y jyHy u3Hocunma 2,5% Mr.
ba3zna undraunja y 30Hu eBpa y JyHy ce Haluia Ha
HCTOM MT. HHBOY Kao y mapty (2,9%), ¢ 063upom Ha
10 1a je y T2 pacr uena ycayra daaro yop3ao, 10k je
pacT [leHa MHIYCTPHJCKHX [POM3BOJA YCIOPHO.
Mepena npomeHom xapmonuzoBanor MIILl-a na mr.
HHBOY, HH(paannja y Hemaukoj y jyHy je Ouna
HEWTO BMIIA Hero y mapry (2,5% wnacnpam 2,3%),
7oK je uudaaunja y Hraauju cnywrena Ha 0,9% y
jyny (ca 1,2% y mapty). EUb je y jyHy ouenuna aa
he yOp3aHu pact nuara BPLIMTH MPHTHCAK Ha
uHpaanujy y 30HM eBpa, Koja je 13a 2024,
npojektoBaHa Ha 2,5%, a 3a 2025. Ha 2,2%, wro je
3a no 0,2 n.1m. W3HaJa MapTOBCKHX NMPOjeKLIM]a.

Mpadmkon lIl.1.6. MHnaumja y 30HM eBpa mepeHa
xapmoHuzoBaHum MMLU-om u mndnaumja y CAL
mepena UMNL-om Tokom M1 2024,

(mr.cTone, y %)
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Wasop: Eurostatu amepuuku BUpo 3a cTaTUCTUKY pana.




Y peruony cpeame H jyrouctoune Espone’
perucTpoBan je npuBpeanu pact ox 0,6% ac3. y TI,
KOJH je onpenenuna ysehaHa norpouisa, rnpe csera
nomahuncTaBa, kao u Behe 3anuxe pobe, Hacynpot
yera je Je/0Bajlo CMamehe HHBECTHLIM]a Y OCHOBHA
cpeactra. OcTBapeHd npuepeanH pact y T1 Guo je
IWHPOKO reorpadCcKi pacnpocTparmet, ca H3y3eTKOM
CnoBeHuje, y KO0jO] je €KOHOMCKAa aKTHBHOCT
crariupana. ¥ T2 je HactaBmen pact b/Il-a y
CKOPO  CBHM  3eM/bamMa  perHoHa, Koju je
HajuspakeHuju Ouo y [lo/bekoj, 40K je jeamHo
Mabhapcka 3abenexuna nan b/AI-a. Ananuruuapu
Consensus Economics-a cMatpajy na he Ha HHBOY
pernoHa (MHAIHA MOTPOLUKLA OCTATH K/bYUHH
NoKpeTad MpHBpPeIHOr pacTa, Koju je 3a 2024,
MpojekToBaH Ha HUBOy o 2,9% y 3embama
jyrouctoune Espone oanocHo 2,4% y 3emibama
cpeame EBpone, mok cy 3a 2025. mporHosupaxe
crone oa 3.4% u 3,3%, pecneKTHBHO.

Huduauuja y 3em/bamMa peruona cpeimwe H
jyroucroune EBpome koje cy y pexuMy UH/baiba
HHdnaumje ycnopeHa je TtokoMm Tl Kao pesyarar
yenopaeatwa npexpambene ungnauuje. Mudnauunja
y Pymyuuju nacrasuna je tokom T2 na ce kpehe
CHJIA3HOM MyTamOM M jyHy je cmywrteHa Ha 4,9%
mr. ¥ Yemkoj je unduauuja, nmocie nopacra y
anpuiy, BpalieHa Ha uM/bann HUBO oa 2,0% y jyHy,
10K je y Mahapekoj, nocne yop3ama y anpuiy u
majy, Ha kpajy T2 wm3Hocuna 3,7%, wrto je Onaro
u3Han HEBoa ¢ kpaja T1. ¥ Moswekoj ce uudnauuja
y Toky T2 Kperanma y3ma3HOM  NyTamoM,
pocturasin 2.6% y jyHy, y3 OUMEKHBAHH HACTABAK
pacta cge no T1 2025, noa yTuuajeM MOBHUIEHHX
ueHa edepruje. Y jyny je 3a 2024. Consensus
Economics npojeKToBao npoceuHy HHIauujy o
4,4% y sem/bama jyroucroune EBpone oaHOCHO
3.4% y 3emibama cpenrbe EBporie, WTO je HHKe Hero
y anpuiay, 10K je 3a 2025, nporHo3upao npoceyHy
uHbnaumjy oa 3,3% u 3,5%, pecnekTHBHO.

[Mpuspena CAJl, nocne ayxer nepuona O0JbHX
OCTBapema 01 O4YE€KHBAHWUX, YCIOpHIA je pacT Ha
0.3% nc3. v T1, kao pezynrat nosehaHux GHKCHHX
MHBECTHLH]Aa M (HHAlIHE [OTPOLUEbE, 10K CY HETOo
H3BO3 U 3aiuxe pode O6unn y nagy. ®E/ je y jyny
oLeHHo 1a je TokoM T2 HacTaB/beH COJIHIaH TEMIO
npuBpenHor pacra, Bohen nosehameM norpoulme H
CHO/KHHMM TpKHIITEM pana. [Ipema npejinMHHApHO]
NpoLeHH aMepryKor OHpoa 3a eKOHOMCKe aHalus3e,
bAIl CAJl je y T2 nopacrao 3a 0,7% nac3. Ha
TPKUIITY pana ce TokoM [l cyxkasao ja3 usmehy
MOHYJE H TPakike 3a paIHOM CHAroM, O 4Yemy
CBEOYM pacT crone Hesanociesoct, ca 3.8% vy
mapty Ha 4,1% y jyny. Jyncke npojekunje ®E]/I-a
ocTane Cy HempoMemEeHe Yy OJIHOCY Ha MapTOBCKE —

'V okeupy pervona cy oOyxsaheun Pymyuuja, Mabapcka, Yewka,
Cnosenuja, byrapcka, Xpsarcka, Cnosauka i [Tobcka.

pagwmkoH l11.1.7. KpeTaree WML -a 3a nojeaune
3eMrse cpedHse M jyrouctouHe EBpone Tokom
n1 2024.
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9

. Py my Huja Mahapcka Yeuxa Morscka
7

6

1234561234561234561234586
'24 ‘24 24 ‘24

[1038 OreeHO OACTY Nake
Basna wHdnaumja

WHdnauuonu uurs
YKy nHawHdnaumja

W3eop: ueHTpanHe GaHke NOCMATPaHWX 3eMarsa.

pact B/lll-a je nporuosupan Ha 2,1% y 2024. u
2,0% y 2025, nok je crona He3amnoclIeHOCTH
npojexkrosaHa Ha 4,0% y 2024. roauHH.

Mepena npomenom MIIL[-a, ykynua nudaanuja y
CAJl kperana ce y3na3HOM nyTamoM Tokom T1,
nocturasmi  3,5% Mr. y Mapry, HajBulle 01
yTHLIAjeM NOBHIIEHHX LleHa eHeprenarta. O anpuna
ce BpATHIA HA CHIA3HY [yTtawty 3axsBabyjyhu
yOp3aHOM Majy UeHa HHAYCTPHjCKHX [POW3BOJA W
3HATHO HHXOj CTOMH pacTa LieHa eHepruje y jyHy H
Ha kpajy Ill cnycruna ce Ha 3,0%, wro je mweH
HAJHUAKH HUBO y MPOTEKIO] FOJMHU JaHa. Mepena
npomeHoM HIIll-a no Hck/pydemwy XpaHe H
eHepruje, 0asua uudaauuja y CAJl ycnopasana je
Tokom uenor I11 u y jyHy je usnocuna 3,3%, wro je
HEH HajHUKH HUBO Y mpoTekne TpH roauxe. Tome je
JIONPHHEO MOMEHYTH Maj LeHA I'OTOBUX MMPOU3BOJA,
Kao M CMOPHjH MI. pacT LeHa yclIyra o] MapTa.
Huaexcu H3aaTaka 3a JHYHY NOTPOWILY (YKYITHO
H 10 HCK/bYuYeky XpaHe W eHepruje) Oenexuin cy
tokoMm [11 cauuny wmr. auHamuky kao MIILL
OCTBApHMBILH MI. pacT y jyHy oa 2.5% u 2.,6%,
pecnekTHBHO. [ToMenyTe mepe uHdnauuje ®EJ je y
JyHY npojekToBao, y npoceky, Ha 2.7% y 2024. u
2,3% y 2025, wTo cy HeWTO BUIIM HHBOH HEro y
Mapry, [pd 4eMy ce [oBparak HH(auuje Ha
LIH/bAHH HHUBO He ouvekyje npe 2026. roauHe.

IMpuspeaa Pycuje je v T1 nosehana 3a 5,4% wr.,
MPBEHCTBEHO KAao pe3ylTaT pacta HHIAYCTPHjCcKe
aKTHBHOCTH. MM® je y jyay 3aapixao anpuicky
npojekurjy pacta b/lll-a Pycuje ox 3.2% y 2024,
JIOK je npojexuuja 3a 2025. cumkena 3a 0.3 mn.m., Ha
1.5%. INpuspeaa Kune je y T1 nosehana 3a 5,3%
Mr. ycien ysehaHe JpiaBHe OTPOLUIE W HAaCTaBKa
¢duckanuux noacruuaja. MM je y jyay OutHO
PeBHIMPAO HaBMIUE AMpPUIICKY NpOjeKlH)y pacrta




b/ll1-a Kune y 2024, 3a 0.4 n.n., Ha 5,0%, 3a KOIHKO
je noaurHyTa u npojexuuja y 2025, na 4,5%.

MoneTapHa NoJHTHKA

On kana je y centembpy 2023. roguHe oKoHuasia
UHKIyc nosehamba CBOJMX OCHOBHHX KaMaTHHX
crona, ELB Huje Mewana HHBO OCHOBHHX
KAMAaTHHX CTOMa CBe [0 cactaHka y jyny 2024,
veruuyhu na wuHdnauuja ycnopasa, aid ga cy
jJomahu  uH(IATOPHH  npUTHCUM M dalbe
sabpumasajyhu. To ce oaHocuno npe cBera Ha
MOBHILIEHE 1IEHOBHE NPHTHCKE C TPXKHIUTA paja,
KOJH Cy OJpKaBalH MHAQIALK]Y Y CeKTOpy ycayra
penatusHo Bucokom. Mcrospemeno. ELIb je oa
MoyeTka rojIMHE HACTaBMJAa J1a cMamyje OuiaHc
cTatba [0  [UIAHYy, YMEPEHOM  JHHAMHKOM.
HacraBmeHo je cmamemwe noprdonuja XoB
KYTJbEHHX Y OKBHPY MpOrpama KynoBHHe aKTHBe
(APP), jep ELb Bdwe HHje pedHBECTHpala
riaBHMLY Jocnenux Xapruja. Kana je peu o xurHom
nporpaMy KynoBuHe XoB 30or nanaemmuje
(PEPP), Ellb je y nNOTNYHOCTH peHHBECTHpaia
IJlaBHUALY jJocnenux xapruja tokom [11 ose roauue,
na 6m szarum tokoMm [12 noprdonuo nocreneno
cMamHBana Kako OW 1o kpaja 2024, penHBecTHpambe
ouno obycrasbero. Ilopen tora, ELIb je pexosHo
nmpaTuna  yTHuaj Koje  Bpahawe  MpPeTXoaHo
no3ajM/beHHX — cpefcraBa  OaHKaMa Yy OKBHPY
onepauMja pedpuHAHCHpaKA AYTOPOYHHX
kpeauta (TLTRO) vima Ha MOHETapHe yClloBe.

Oanyky na 3anoyHe yOaaxkasame MOHeTapHe
noautuke ELLD je nonena y jyny 2024. cmamemeM
KaMaTHUX cTona 3a no 25 0.n., Ha 3.75% 3a kamatHe
CTOIe Ha JeNo3UTHE onakuuue, Ha 4,25% 3a rnasHe
onepauuje peduHancupara u  Ha 4,50% 3a
KpeauTHe onakwmue. TakBy oOanyky je JoHena
uMmajyhu y Buay npe cpera cnabiberbe LEHOBHUX
NMpUTHCaKa W ycropasawbe HHOIauMje, demy je
OMTHO  JONpHHEJA  MNPETXOAHO  [OOWTPEHa
MOHETapHa MOJIMTHKA U [0 TOM OCHOBY 3a0LUITPEHH
(unancujeku  yenoBu. Ha  kondepeHuujn Hakow
JyHckor cacranka mnpeacensdua Ellb-a Kpuctun
Jlarapn  wucrakna je ga  cMameme  OCHOBHHX
KAMaTHUX cToma He 3Haun ga he ra crneauTH
Y3aCTONHA CMambemha OCHOBHHUX KAMATHHUX CTOMNa.
HakoH Tora, Ha cacTaHKy y jyl1y OCHOBHE KamaTHe
CTOME 3aJpikaHe Cy Ha HenpoMmeweHoM Husoy. ELLb
HaBou 1a he 00e30eaUTH 1a KaMaTHEe CTOINE OCTaHy
PECTPHKTHBHE KOJUKO roj to Oyae norpebHo aa Ou
ce uHIaUM]a HAa OAPIKUB HAUMH BPATHIIA HA UHIb Y
cpeatwem  poky. OueweHo je ga, W nopen
MOCTHTHYTOI HarmpeTka, 10MalH HeHOBHH MPHUTHCIIH
¢ TPAKHIUTA paja OCTajy CHAXKHH W J1a OjpiKaBajy
HH(IALMjy Y CEeKTOpPY YCIyra pelaTHBHO BHCOKOM,
IITO 3axTeBa OMpe3HocT Yy Boljewy MoHeTapHe
MOJMTHKE. Y CKIaZy ¢ THM CY M OYEKMBaHa
TPXKHILHHX YyuecHHKa naa he HoBa cMamema
ycineauTd y centeMOpy W aeuemOpy, a moryhe u

CcaMmo KpajeM rojiMHe, jep joll YBEK HHMje CMarbeHa
uHnauUja y ceKkTopy yciyra.

3a paznuky oa ELLb, @EJ uu y jyHy HHje Memao
pacnon pedepentne kamatue crone 5,25-5,50%,
KOjH je Ha TOM HUBOY o1 jyna 2023. ronune. Takole,
HACTABHO j€ C MPOLECOM CMAameHha CBOje aKTHBE ¥
OKBHpY OWnaHca crama. Y MOCMaTpaHoM MepHoLy
®FE]] je uctMuao na je HacTaB/beH CONMIAH PacTt
exoHoMcke aktuHoctd y CAJl, na je pact Opoja
3anoc/ieHHX  OCTa0  CHakkaH, Ja je  croma
HE3AaIOCIEHOCTH HA HHUCKOM HHUBOY, a uHnauuja
ybnaxeHa, Hako je jom yBek nosuuieHa. Ha
cactanky y jyay ®OE/] uuje memao BHCHHY
pedrepenTHe KamMaTHe CTONe, A1H je Yy W3BewTajy
HaBeO J1a je OCTBapeH Hanpeaak Ka MocTH3amy 1Iba
3a  WMHGAAUMjy, WTO CY TPKHIIHH YYECHHLH
NpOTyMaulIn Kao HajaBy 3a Oyayha cmamema
pedepentHe kamatHe ctone. ME/] he HacTaBuTH na
npaTH €KOHOMcKe mojatke W Ouhe cnpeman na
NMPUIAroAM  CTaB  MOHETapHe  MOJHMTHKE  Ha
oaropapajyh HauMH aKo ce 1nojaBe pU3HUH KOju OH
MOIJIH J1a OMETA]Y MOCTH3aMe hEeroBHX LIHIbEBA.

HenTpaana 6anka lUIBajuapcke, npsa oj1 Boaehux
ueHTpanHux OaHaka Koja je cMmamuiIa ped)epeHTHY
KaMaTHy CTomy Yy MapTy, HacTaBWl1a je ca
cMmambemeM of 25 O.m. y jyHy, Ha 1.25%. Takas
NOTe3 €y M OYCKMBAIM TPIKMIUHH YYECHHUH, C
003MpoM Ha jauame LiBajuapckor ¢paHka H
pesIaTUBHO HHCKY HHGIauMjy (nmpema npojeKuH]jH
uentpanHe Oanke ox 1.3% y 2024. u 1,1% y 2025,
noj ycioBoM ja pedepeHTHA CTONAa OCTaHe Ha
1,25%). HakoH wro je y Mapty nped nyT nosehana
on 2007. rommuue, Ha pacrnon 0-0,1%, uume je
M3allna M3 HeraTMBHe 30He, pedepeHTHa cTOna
Banke Janana noHoBo je nosehaHa y jyjy Ha OKo
0,25%. banka Euriecke Huje Memana BHCHHY

pacmkoH lIl.1.8. KpeTatbe pechepeHTHUX cTONna
no semrbama
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pedepenTHe kamarHe crtone (5,25%) on asrycra
2023, wcruuyhu na he npaTuTH KOMMKO OYro
pedepenTHa crTona Tpebda na ce 3aApKH  Ha
TPeHYTHOM HHBOY Ja OH ce MnocTuria IH/baHa
HHauumja.

On  ueHTpasiHMX 0OaHaka perHoHa cpelme H
jyroucroune EBpone koje cy y pexuMy LHIbamba
uHdnaumje, pedepenTHy kamatHy ctomy y [T1 2024.
rOJMHE HAajBHILE j€ CMamHIa ULeHTpalHa OaHKa
Mabhapcke, 3a ykynHo 375 0.0., a 3aTHUM J101aTHO H
y jyay 3a 25 6.n., Ha 6,75%. On kana je 3anouero
MOHETapHO MOMYIUTamke, OKTOOpa Npolie roAHHe,
Temrno  yOnaxapama — MOHETapHe  IMOJHMTHKE
MOCTENEHO je YCMOopaBaH, WTO Ce OuHeKyje H Y
HapeJHOM IepHOLY, ¢ 003MPOM Ha H3jaBe uYeHHKA
lLieHTpanHe OaHKe Ja MOCTOJH BPJIO Malo MpocTopa
3a cMamermha pedepeHTHe KaMaTHe CTOMe Y OCTaTKy
ose rogute. M uentpanna 6anka Yewke umana je
3HATHHje MoHeTapHo yOnaxasawe Tokom [Il, 3a
ykynHo 200 0.m., ¢ THM Ja je H MOYETKOM aBrycra
JI0/IaTHO CHM3WIA pedepeHTHY KamaTHY CTOMY Ha
4.5%. Kao rnaBHM paidio3d TAakBHX  OJUIYKa
HaBeleHH cy ycrnopasake HH(IauMje M ciraduja
€KOHOMCKA aKkTHBHOCT. C 003MpOM Ha pu3uke Y
norneay Kperawa MH(IaLMje ycleJ pacta LeHa y
CEKTOpY YCITyra, ryBepHep LeHTpanHe Oanke Yemke
uerakao je ga he temno yOnakasatba MOHETapHe
MOJIMTHKE BEPOBaTHO OMTH CMameH Ha HapeIHHM
cacTaHLKMa, Kao W Ja noctoju MoryhHocT na ce, y
3aBUCHOCTH OJ [10]aTaka, HamnpaBM M naysa y
LHKIyCY cMmametba pedepentHe crone. Pedepentny
CTONY CMamuia je U ueHTpaaHa danka Pymyuuje
y jyny, nped nyTt on janyapa 2021, 3a 25 6.m., Ha
6.75%. IlpojexToBana uHdIaUKHja LeHTpaaHe OaHKe
je Ha HHMJKeM HHBOY O] [MpeTXojHe, ma OW ce y
HapeIHOM MEepHOJY Morjla O4YeKMBaTH  Jaba
cMmamema.  HMnak, Ha  onpesHoct  ykasyje
HEW3BECHOCT Yy MOrnelay Kapakrepa (UCKanHe
NOJNMTHKE, JAMHAMMKE 3apaja Yy jaBHOM CEKTOpY H
edekaTa HOBOI MEH3MJCKOr 3aKoHA. HakoH cMmatbera
y okToOpy npouute roauHe Ha 5,75%, nentpaauna
oanka Ilo/beke Huje Memana BUCHHY pedepeHTHe
crone, y CcKIagly c¢ odekuBamuma. Hako ce
uHpnaunja kpehe y rpaHuuaMa UMIBAHOT PAcMoHa,
ueHTpaiHa OaHka odekyje na he ce pact ueHa
vop3atn y [12, NoACTAKHYT CHAaKHHUM TPKHIUTEM
pana, te ondauyje moryhHoct cMamersa peepeHTHe
CTOIE OBE OJIHHE.

DuHaHCcHjcKa H PoOHA TPKHINTA

[Ipunocn wua jaecetoroammme apxkasue XoB
Pa3BHjeHHX €BPONCKHX 3eMa/ba MOPACIH CY TOKOM
[11, y mpoceky 3a oko 54 6.m., wro je 6Ho ciyuaj ¢
NeCeTOrOAMIIILUM ApkaBHum obBesnuuama CAJl,
Koje cy nopacie 3a 52 6.n. Kperawe npunoca y T1
OWwio je penaTHBHO BOJATHIHHje, yciea Behe
HECUTYPHOCTH TPXKHIIHHX Y4YecHHKAa Y morieay
MoyeTKa MOMnyLTaka MOHETApHUX ycaoBa Boaehux

padwmkoH lIl.1.9. MpuHoC Ha aeceToroauwe
obBe3HULe 3eMarba 30He eBpa
(aHeB HW nopauM, y %)
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Wasop: ueHTpanke Banke opabpanux 3semarsa.

nentpanuux Oanaka. Mehytum, Tokom T2 3HaTHA
ornoproct npuspene CAJl M KopekuMje HaBHIle
npojekurja HHdalrje 3a 30HY eBpa YUBpCTHIA CY
OYCKHBAa TPHKHILHHX YYECHHKA O CHOpHjeM
HHTeH3HTeTy Oynyher cMamema KaMaTHMX cTOna
Ellb-a u ®E/]-a.

Toxom I11 nonap je ojauao npema eBpy u Behunu
ocranux Bozehux Banyta Ha MehyHapoaHom
¢uHancujckoM  TpikMTy. Javawe Jonapa  je
pe3yaTar yCHewHHjHX nephopMaHCH MpHBpene
CAJl, udje je TpKHIUTE paga MOKa3alo BHCOKY
OTHOpHOCT Yy nopehewy  ca  yMepeHUjuM
€KOHOMCKHM OMnopaBKoM 30He eBpa. Takohe, kpajem
nepuona,  cinabibemy  eBpa  JONpUHeNa  je
HEU3BECHOCT  OKO  W300pHMX  JemaBawkba Y
MpaHLycKoj.

MpadgwmkoH l11.1.10. KpeTawe Kypcesa
oapeheHnx HaUMOHANHUX BanyTa npema
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padwmkoH [11.1.11. KpeTakse CBETCKMX UeHa
3nara u HachTe
(kpaj Tpomecenja, y USD)
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Ilena 31aTa HA CBETCKOM TPAHIITY JIOMHUHAHTHO
ce Kperana y3na3HoM myTtawoM TokoM [11 1 kpajem
jyHa je u3Hocuna oko 2.330 nosapa no yHuM, Wro je
3a 12,1% suine Hero Ha kpajy 2023. Ha pact uene
3/1aTa MPBEHCTBEHO Cy €€ OJIPA3UIIH PACT TPaXbe 3a
3/71aTOM YCJIe T0jayaHHX reonoTHTHYKHX TeH3Hja H
Bectd jaa he uedrtpanHe Oanke u y 2024, KynosaTu
3n1ato 300r auBepcHHKaLMje JeBH3HHX PEe3epBH H
CMaerba HHB0A KPeIMTHOI PH3HKa.

[Toa yruuajem nosehaHOr reONnONHTHYKOr PH3HKA
yciea TeH3uja Ha baMCKOM HCTOKY, Npor’osa
OPEC-a u MehynapoaHe areiuje 3a eHepreTHky
(IEA) o pacty Tpakibe 3a Hadrom y 2024, u 2025,
Kao u omiyke OPEC-a 0 cMamelby NPOH3BOIAILE
Hadre MOYETKOM [OJMHE, KOja je  KacHuje
npoayxera 10 kpaja T2, uena HaTe Ha CBETCKOM
TPAKHIUTY KpeTaja ce€ Y31a3HOM MyTamoM [0
Cpe/IMHE anpuia, Kala je JOCTUINIA HUBO 071 0Ko 93
nonapa no Oapeny. Hakon Ttora je uena Hadte
CcMatbeHa Ha OKo 76 jgonapa mo Oapeiy MO4YeTKoM
jyHa yenen najase OPEC+ 0 nocrerneHoM yKuaamwy
A00pOBOJBHOI CMathetba [POH3BO/bE 0/l OKTOOpa,
CMatbeHHX MeONOJIMTHIKHX HANETOCTH M OYCKUBAA
na 0w ®EJ| morao 3anpxkaTd KamaTHe CTOne Ha
BHLIEM HWHBOY JIy’k€ Hero IUTO je paHHje
nporuosupao. Jlo kpaja jyHa uena Hadre THNa
Opent noHoso je nosehana 300r cMambeHHX 3aMHXa y
CAJl u nana u3so3a Hadre W raca u3 Hopselke y
Espony 36or owrrehenor uesoBona, Ha oko 87
nonapa no Hapeny, wro je 3a 11,7% BHiue Hero Ha
Kpajy 2023. roauHe.

Penepna unena npupoasor raca 3a Espony (na
XOJaHIacKoM 4Bopuiuty I'7TF) Kpetana ce cHna3HOM
MyTamoOM TOKOM jaHyapa W ¢ebpyapa ycnen
TOMN/IHjer BpeMeHa oa YyoOuuajeHor 3a 1o p00a
roJIMHE W BHCOKE MOMYHeHOCTH cknaauiuTa. Hakon
TOra, LeHa npupoHor raca ce 1o kpaja Il kperana

MpacmkoH ll.1.12. KpeTawe ueHa npupoaHor
raca, TepManHor yrr-a M MHAEeKca LeHa metana
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Cnor uena raca 3a Espony (a.c.)
s | leHa jy xHoadpU4KOr TepmanHor yrea (n.c.)
e | |eHa MuHepanHux Ry 6puea (n.c.)

Wasop: Pedqunutve 1 Ceertcka Gawka.

y31a3HOM [YTambOM W KPajeM jyHa je M3HOCH/IA OKO
34 eBpa no Merapar-cary (EKBHBAJIEHTHO LIEHH O]
oko 390 nonapa 3a xusbany KyOHHX MeTapa raca),’
wro je 3a 6,3% Buiue Hero Ha kpajy 2023. Ha pact
LeHE MPHPOAHOI raca OApPa3suilM Cy ce rojayaHa
reonoJMTHYKa Heu3BecHoCT, nosehaHa Tpawima 3a
TEYHHM racoM y A3HjH, KA0 U CE30HCKO O/IPKaBakbE
papuHepHMja M HEOUEKMBAHM [PEKHIH  paja
TepmuHaia y Hopselukoj.

Hakon wro je ychnen noehaHe Mpou3BOaE H
Mmamer yposza Kune 61aro cMameHa tokoM T1, mena
TEPMAJIHOI YI/bA OCTAlA jé IOTOBO HENpOMEHEHa
TokoM T2 u y jyHy je uznocuia oko 105 nonapa no
TOHH, WITO je 3a 3,2% HiKe Hero Ha Kpajy 2023,
McToBpemMeHo, YNPKOC BMIUHM LieHAMa MPUPOIHOr
raca, KOJH je jelaH o] K/bYYHHX HHIyTd Y
NPOM3BO/IbH, CBeTCKe LieHe MHHepaaHHX yopusa
Kperajie Cy ce [PBEHCTBEHO CHJIA3HOM MYTamOoM
tokoMm II1 W jyHy cy Ouie 3a 1,0% Huxe Hero Ha
Kkpajy 2023. roaune.

HakoH 1wTo cy cMameHe y jaHyapy H ¢ebpyapy 300r
cnabe wunaycTpujcke aktuBHOCcTH ¥y KuHH, unene
pehuHe MeTana W MHHepaia Kperale cy ce
Y3/1a3HOM [IyTakOM Y HapeIHa TpH Meceua ycjel
MOBOJbHHJUX O4YEKHBAWba Yy [OIJIeAy ONopaBKa
rinobanHe MHIAYCTPHjCKE AKTHBHOCTH, [1a]a 3aiMxa
Ha JlonnoHcko] Oep3d, MNOOLITPEHHX CaHKLM]ja
Esponcke yuuje u CAJl na yBo3 merana us Pycuje,
kao W 0oja3sHH o] HecrauMue Oakpa y HapeIHOM
nepuoay. LleHe Merana M MHHepala MOHOBO CY
cMambeHe Y jyHy, ajid ¢y W nopea tora ouie 3a 8,0%
BHILIE Hero Ha Kpajy 2023. roauHe.

' LleHa HcKa3aHa y JOAPHMA 33 XIWbaly KyOHHX MeTapa raca obpauyHara je
HA OCHOBY MPOU3BOIA LICHE MACA HIPAKEHE Y €BPUMA 110 MeraBaT-cary, Kypea
espa npema aonapy W oaroeapajyher koeduumjenra (10,55 MWh = 1.000
m')




padmkon 111.1.13. KIHaekc cBeTCKUX LeHa
NpUMapHUX nNpoussoaa
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= []PUMEPHU NPOWU3B OAM W3y 3uMajy hu eHeprexTe
Moreonpue peaHK Npowas oan
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— MeTanu v MuHepanu**

WMaeop: Ce eTcka Ganka.

* CupoBa Hadra, NPUPOAHW TAC M yrarb.
** bakap, any MuHRWjy M, py na rs oxfja, 0noB 0, HUKN, LUMHK K Kanaj.

Llene XxpaHe HAa CBETCKOM TPKHIITY, MepeHe
uraexkcom GAO, Kpetalie Cy ce CHIa3HOM MyTamboM
TOKOM jaHyapa u (eOpyapa, HAKOH 4era Cy /10 Kpaja
11 nosehane, Tako na cy y jyny 6une 3a |,1% Buwe
Hero Ha kpajy 2023, 10K cy, MI. OCMaTpaHo, HHXe
3a 2,1%. Pact y oanocy Ha kpaj 2023. onpenenuie
cy Buwe ueHe OubHUX yiba (7.8%), mileuHux
npoussoaa (7.6%) u meca (4.7%), nok cy vy
CYNPOTHOM CMepy JlelloBane HHxke LlieHe mehepa
(11,1%) u sxkurapuua (6,2%). Ha Huxke wueHe
#uTapuna, udju je CpOuja HETO M3BO3HHK,
YTHLAIH ¢y ci1aduja aKTHBHOCT MOYETKOM TOJIHHE
300 HOBOTOJAMUILUX [PA3HHKA, jaKa KOHKYpPEeHLHja
13 peruje Llpwor mopa u JyxkHe AMepHKe, Kao M
HernoBOJbHE BPeMEHCKe MPUJIHKE Y alpHily U Majy.

MpadmkoH lIl.1.14. MHOQeKc cBeTCKMX LeHa XpaHe
(HomMuHanHo, 2014-2016 = 100)
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— AHpexc ®AQ Meco
— MneyHu npou3sogn = Xurapuue
s Yrbe ——— LlJehep

Wasop: DAQ, YH

2. Mehyunapoane Tpancakumje
[MaarHoOHAaHCHA KpeTaba H 1IeBHIHE pe3epBe

[lpeMma npenumuHapHMM  nogauuma, Tekyhwu
aedpuuuT naatHor duaanca y 11 2024, u3Hocuo je
1,2 mapa espa (3,3% B/Il1-a) u nosehan je y
nopehewy c I11 2023, kana je OHO Ha peKOpAHO
HHCKOM HHBOY M M3HOCHO cBera 565,7 MIH eBpa
(1,7% Bb/II1-a). To je 6uno 1 OYEKUBAHO Y YCIIOBUMA
yOp3ama peanrusalMje MHBECTHUMjA, NMPH 4eMy je
pact u3Bo3a pobe u ycayra on 4,0% wmr. y [11 2024,
U pact yBosa pode u ycayra o 4,8% mr. y cxuany ¢
HAIIOM TOJIHINEBEOM IMPOIEHOM 3a OBY FOJIHHY.

Jeduuur y pobuoj pazmenn y [11 usnocuo je 3.4
MJpa eBpa U Ouo je 3a 4,1% BMIIM HEro y MCTOM
nepuony mnperxonaHe roauue. [Ipu Tome, podHm
u3Bo3 je nosehax 3a 0,4% mr., Ha 14,2 mupn espa, a
poduu yBo3 3a 1,1% wr., na 17,7 mapa espa. Pacrty
M3BO3a je HajBHlle JonpuHena npepaljHBayka
MHJIyCTpHja, YHjH je u3B03 nosehan 3a 2,4% wmr., a
3aTHM HM3B03 MMOJLONPHUBPEAHHX NMPOH3BOIA, KOJU je
3axBasbyjyhu 1106poj MPOLLTOTOIHUIE0]
NOJBOMPUBPEIHO] ce30HH Ouo BHIIK 3a 50,6% wmr.
M3Bo3 npepahusauke wunaycrpuje je nosehau
3axBasbyjyhH mpe cBera H3BO3y OCHOBHHX MeTana,
octanmux caoOpahajHHX cpeiacTaBa M pavyyHapa M
JAPYTHX €JeKTPOHCKHX TIPOM3BOJA, 10K ce HajBehu

Tabena lIl.2.1. Nnatiun 6unanc Penybnuke Cpbuje
(y mnH EUR)

Mm 2023. M 2024.

I. TEKYTRH PAYYH -565,7 -1.185,7
1. Canpo po6He paimene -3.278,7  -3.414.8
1.1. Nsso3 14.190,2 14.250,6
1.2. Yso3 -17.468/9 -17.665.4
2. Canpo ycnyra 1.571,6 1.465,7
2.1. N3so3 6.070,7 6.828,3
2.2. ¥Yso3 -4.4992 -5362,6
3. Canpo po6e u ycnyra -1.707,2  -1.949.1
3.1. N3eoa pobe n ycnyra 20.260,9 21.079,0
3.2. ¥YBo3 pobe n ycnyra -21.968,1 -23.028,0
4. NpumapHu noxonak -1.7106  -1.8752
5. Cexynnapwm goxopak 2.852 .1 26385
II. KAMTMTATHW PAYYH -14,8 38,3

11l. PAHAHCHUJICKW PAYYH
(6e3 neBM3HMX pe3epBH)

3.572,4 2.899,5

1. AMpeKTHe UHBecTULMje — HeTo 2.026,2 2.008,6
2. MopTdonuo WHB ecTUUmMje — HeTo 1.237.6 453,0
3. OMHaHCH|CKU AEPHB aTH — HETO 349 N7
4. OcTane MHB ecTUuMje — HeTo 273.7 406,2
4.1. TProB UHCKW KpeawTn -629,9 300,0
4.2. DUHAHCHICKIA KpeauTu 562,1 1.094,2
4.3. [oToB HOB AU W OENO3NTH — HETO 3392 -1.003,4
4.4 Octano - HeTo 2.3 15,5
IV. Cpeacrtea pesepBu 3.129.9 1.976,4
V. TPEWKE WU NPOMYCTH 1379 224 4
VI. YKYNMHW BUNAHC 31299 1.976,4
W3eop: HBC.

HanomeHa: npenMMuHapHu noaauu.
' Mo BPM6 MeToaonomju, OCMM 3HAKOB HE KOHB eHumje



HeraTHBaH JIONPUHOC Oelelkh KO M3BO3a OCTAHX
MallHHAa M OlpeMe, XEMHJCKMX [pOoM3BOJa H
npou3Boaa oa ryme W mnactuke. Toxom 11
nopacrao je u u3Bo3 pyaapctea (7,8% wmr.). C npyre
CTpaHe, W3BO3 CTpyje je cmarbeH 3a 64.8% mr.,
NMPBEHCTBEHO YClel BHCOKe Oaie M3 MpeTxojaHe
rojiMHe, WTO je HajBHIle YTHLANO HA TO Jia poOHH
u3B03 3abenexwu Hu3ak pact y I11. Ha pact podHor
YBO3d HajBHILE je YTHLAO Ja/bH PacT MHBECTHLIMja, LUTO
norsplyje yBO3 cpeactasa 3a pal, Koju je nosehan 3a
15,4% wmr., a Buwm je 610 1 yBo3 notporuxe pode 3a 8,7%
mr. C 1pyre crpade, yBO3 CpeJCTaBa 3a perpoLyKLHjy
cMarbeH je 3a 5,3% Mr., npe cBera 1o/l yTHLajeM Mamer
YBO34 eHepreHara, Koju je, npema wiackpuxaimjn CMTI
61O HuAu 3a 751,1 muH espa Hero y 11 2023, [Tpu Tome,
CMarbeH je yBO3 CBMX BpCTAa €HepreHara, a HajBulle
€IIeKTPHYHE EHEPIHje H raca.

[opehawy neduimra Tekyher pauyHa IonpuHena je u
pasmeHa yeryra ca HHoCTpaHcTBoM. CydmumT y pasmenu
yeayra cMambeH je 3a 6,7% mr., Ha 1,5 mipa espa, vonen
Oper pacta yBo3a yaryra (19.2% wr.) on pacra u3Bo3a
yenyra (12,5% wr.). M3so3 yenyra npematimo je 6,8 miapi
espa ¥ Ouo je Bohen pactom MKT, nocioBHux w
TYPHCTHUYKHX YCIyra, J0K jé H3BO3 TPAHCIIOPTHMX YCITyra
Gnaro cMarbeH. YBo3 yeityra je nosehad va 5.4 miipn espa,
¥3 MO3MTHBAH JIONMPUHOC CBHX BPCTA YC/Iyra, a HajBHile
TYPHCTHHKHX H MOCTIOBHHX YCITyTa.

Jepnuur Ha payyHy NpPHMAPHOT J0XOTKAa
nosehan je 3a 9,6% wmr., Ha 1.9 mapn espa,
npeTexHo yciaed BeAux pacxo/ia no 0CHOBY J10XOTKA
on C/IN. To je U oueKHBAHO aKko ce UMajy y BHIY
KOHTHHYHpaH NpuiauB K pact crawa C/AH y CpOuju,
IITO MOApa3yMeBa H BHILE pacxoje 3a HCIary
aueuaenan. [losehanu cy W pacxoan no ocHoOBY

Mpadmkon 111.2.1. MokpuseHocT Tekyher

aeduumra CON*
(y MnH EUR)
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W3sop: P3C u HBC.
* NpenumuHapHu nogaum.

nnaheHHx Kamata Ha (UHAHCHjCKE KpeauTe M 1O
OCHOBY nopThoNHO MHBECTHLHja, Ha [Ta Ce
0Jpa3sHiio  TPETXOAHO 3d0lUTPaBambe  [I00ATHHX
(PMHAHCH]CKHX ~ yC/IOBA  YC/lel  PeCTPUKTHBHHX
MOHETapHHX MOIUTHKA LEeHTpaTHUX OaHaka.

CypHuut HA pauyHy CeKYHAAPHOr J0XOTKA
cMmamsed je y 11 3a 7,5% wmr., Ha 2,6 Mpa eBpa, WTo
je nocieauiia HeTo O/UTHBA MO OCHOBY 3BaHH4YHE
nomohu Bnage (23.6 muH eBpa), 10K je y HCTOM
MEPHOLY MPETXOAHE ToJAHHE 3adelekeH HeTo
npuwiuB (211,9 man espa). [lopen Tora, u ocranu
TpaHchepu 13 uHocTpaHeTsa (319,8 muH eBpa) GunH
CY HHIKH HEIr0 Yy HCTOM MEPHOY MPETXO/HE NOJIMHE.
Heto mpuauB a03HaKa U3 MHOcTpaHcTsa (2,3 mapa
espa) 6uo je HewTo BUwM (1,9%) Hero y HCTOM
MEPHOLY NPETXOHE I'OIHHE.

Ha ¢unancujeckom pauyny naatHor OuiaHca
TokoM [11 ocTBapeH je HETO MPHUIIMB KamuTana On
2.9 wupa espa.’ HajBMule 3axBabyjyhu NpUIHBY
CJIM 1 ycnewHoj eMHCHjH eBpoo0Be3HHLIA Y JYHY.

[Tpema npenumuHapuuM nogauuMa, npuans CAH
y Cpoujy y [11 npemawmo je 2.3 mupa espa (3a
6,5% suiue Hero y I11 2023), 10K je HETO NPHIIHB
CJH wu3nocuo 2,0 mapa espa. Ilpu Tome, veTHpu
neruHe npwmBa CIAHU Guno je y oOnuky
B/IACHHYKOI Kanuraja M pedHBecTHpane J00WTH,
wro norephyje onpenesberbe CTPaHHX MHBECTHTOPA
na Hacrtase ja yhaxy y Cpoujy. Kao u ToKOM
nperxoauux roauua, CIAU cy Oune reorpadcku u
NPOjeKTHO PaclpocTpameHe, a HajBHILe yrarama
Ouno je ycmepeHo y rpaljeBHHapCTBO, pyIapcTBoO,
HH(pOpMHCabe M KOMyHHKalMje H rnpepahusauky
uHayctpujy. Jlecery roauuy 3apenoM. aeduuut

MpagmkoH I1l.2.2. Ctpyktypa dpuHaHCUjcKor
GunaHca*
(y mnH EUR)
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DUHAHCH|CKW KPeAMTH peauaeHara
* Kpegut MM®-a u anoxkaumja SOR
= Ocrano
" MNopTdonNMo WHBE ECTULMjE — HETO
B [lupeKkTHe WHB ecTUUMje — HeTo

WMasop: HEC.
* MpenMMuHapH noaaum

' he3 mpoMene ICBH3HHX PelepBu.




Mpagwmkon l11.2.3. leBu3He pe3epBe n
NOKPUBEHOCT KPaTKOPOYHOr CNOSfbHOr Ayra

(y mnpa EUR) (y %)
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e [1e8 n3re pedepse HEC / KpaTKOPOYHW CNOrbHKM Ay ™ (A.C.)

Wasop: HEC.
* KpaTkopouHu Ay rno npeocranoj PoMHOCTU.

tekyher pauyHa y NOTIYHOCTH jeé MOKPHBEH HETO
C/IH, npu yemy je BpeaHOCT OBOI nokasaresba y 11
u3Hocuna 169%.

[louetkom jyna Peny6muka CpOuja je Ha
MehyHapoIHOM TPKHIUTY YCMENIHO eMHTOBasa
OJIPAKHBE JIECETOrO/INII:E 00BE3HHLIE Y BPEIHOCTH
onx 1,5 mupa nonapa, uuja he cpenctBa OMTH
kopuiuhiena 3a ogpkuBe npojekre y obnactu 3eneHe
areHjile M COUWjaJIHO ONArOBOPHHUX AKTUBHOCTH.
Pezunentn cy tokom [11 nosehanu ynarama y XoB
Ha HHOCTPAHHM TP/KHIUTHMA, a OMJIMBH CY
3abene’KeHH M MO OCHOBY TProBHHe Ha Jomahem
CeKYHIapHOM TpkHLWITY, nocneha apxasHux XoB u
MCTJIaTa BE3aHWX 3a aMOpTH3alHOHe O00Be3HHLE,
Koje ¢y mpojate Ha MehyHApOJAHOM TP/KHILTY [yTeM
nupextHe noroade 2022. roaune. Takpa Kperarmba
yTHUA1a ¢y Ha TO Ja MO OCHOBY NOpT¢o.ano
uuBecTHuHja y I11 Oyne ocTBapeH HeTo NpHIIUB
kanuTana oa 453,0 miH eBpa.

[lo ocHoBy octaaux wunsectuunja y I[I1 je
octBapeH npuius o1 406,2 mun espa. [Ipu Tome, no
OCHOBY (PHHAHCHjCKMX KPeIHTAa OCTBAPEH j€ HETO
npuaue oa ckopo 1,1 mapn espa, a uajsehm neo
OJIHOCH Ce Ha 3amykeme npuBpene H Bmage. C
apyre ctpaHe, OaHKe cy cMambuie KpeauTHe o0aBese
npema uHocTpauctBy. [Topen Tora, nomahe Oanke cy
nosehane cpencTBa Ha pauyHMMa Yy WHOCTPAHCTBY,
WTO je, y3 CMamethe CpeAcTaBa Ha pauyHHMa
HepesuzaeHara koa jomahux 6aHaka, yTMLAIO HA TO
Ja 1o OCHOBY FOTOBOI HoBHAa H aenosuTa y [II
Oyne 3abenexen ommuB oa 1,0 mapa espa. [lo
OCHOBY TProOBHHCKHX KpeIHMTa M  aBaHCA
peructpoBad je npuaus o1 300,0 muH eBpa.

[Tomenyt TOKOBHM Ha Ttekyhem u QuHaHCHjCKOM
padyyHy YTHLAIM CY Ha TO Ja JeBH3He pe3epBe

Cpbuje (nmpema niaTHoOHIaHCHO] MeTOHONOrHjH)"
tokom [11 6yay nosehase 3a 1.976,4 espa.

Toxkom [I1 Opyro nesusHe pesepee Hapoaue
oanke Cpouje nosehane cy 3a 2.597,4 man eBpa 1
30. jyna 2024. roauHe u3Hocuie cy 27.506,5 miH
eBpa, LUTO je HajBUIIH HUBO OTKAaJl Ce rpare rnojaiu
Ha oBaj HauuH (omg 2000. roauHe). OBaj HUBO
NEBH3HUX pe3epBH je 00e30ea1no MOKPHBEHOCT
HoBuaHe mace M1 ox 179,1% u 7.3 meceua yBosza
pobe u yciyra, IITO je BHLIE HEro ABOCTPYKO H3HAM
cTaHaapaa KojuM ce ytephyje anekBataH HHUBO
NOKPHUBEHOCTH yBO3a pobe M ycioyra JeBH3HHM
peszepBama. McroBpemeno, HeTo [eBH3HE pe3epse
takohe cy 3abenexune HajBUIUM HHBO H M3HOCHIIE
cy 23.270,4 man eBpa, wro je 3a 2.485,2 miH eBpa
BH1IE Hero Ha Kpajy 2023. ronuHe.

Y ckmamy ¢ NOPHHUMIHMA  CHTYPHOCTH M
TMKBHIHOCTH,  CpelIcTBa  Ccy  [UlacMpaHa Yy
BHCOKOJIMKBHAHe XOB  uMju  cy  M31aBaouM
Hajpa3BUjeHHje 3eMJbe Yy CBeTy H MeljyHaponuHe
(hMHAHCHjCKE MHCTHUTYLHjE, KA0 M KO MPBOKJIACHHX
HHCTHTYUHja (UeHTpasHuX OaHaka, MehyHapoaHHX
HHCTHTYLIMja M NMPBOKJIACHHX MHOCTPaHHX OaHaka).
C THM y Be3H, Y CTPYKTYPH A€BH3HHMX pesepsH, 30.
jyna 2024, roaude Hajpehe yuewhe wumanu cy
nHoctpade XoB (56,3%), 3atum JeBH3HA cpelcTBa
Ha pauyHMMa Yy HHoctpaHerBy (27.5%), 3naro
(10,6%), edexkTuBHH cTpaHd HoBau (5,3%) u SDR
koa MM®-a (0.3%).

Hajsehu nesusun npunusu y I11 ocTBapenu cy no
ocHOBY HHTepBeHuHMja Haponue 6anke Cpbuje nero
KYNOBMHOM zeBu3a Ha MJIT-y” y usHocy on 1.225.0
MJIH €Bpa M [0 OCHOBY eMHcHje AeBH3HMX XoB
Peny6nuke Cpbuje Ha nomahem u mehyHapoaHom
(hHHAHCHjCKOM TPKMLITY y HeTo u3Hocy oa 1.102.4
MiaH eBpa. [IpuaMBH Cy OCTBapeHM M 110 OCHOBY
KaMarta M KynoHa y usHocy oja 2523 miH eBpa W
obaBe3He pesepBe OaHaka y HeTo W3Hocy oa 245.4
miaH eBpa. Takohe, BehH NpHIMBH Cy OCTBAPEHH M
Mo OcHOBY I[ulaTHor npomera ¢ KocoBoM
Mertoxujom® y m3Hocy ox 166,1 muH eBpa u

-

JIoHauuja y u3Hocy oa 98,7 MiaH eBpa.

Hajpehu omnuB W3 naeBH3HHX pesepBd Hapoaune
Oanke CpOuje peallM30BaH je MO OCHOBY M3MHpEHa
JIeBH3HMX 00aBesa npikase W pasiyxera Penybnuke
Cpbuje npeMa HHOCTPAHHM KpeIMTOPHMa y HETO
u3Hocy ox 1.119,3 miH espa.

" be3s BanmyTHHX MPOMEHA, MPOMEHA TPAHILHHX BPEIHOCTH XoB u uexe ara.

" Peanu3aluja TPARHCAKIM]A 10 OCHOBY WHTepBeHlwja Hapoaue Ganke Cpouje
Ha MIT-y uckasyje ce y cknamy ¢ pauyHOBOACTBEHHM [PABHIMMA HA 1aH
H3BPLLICH:A, 4 HE HA IdH TProBakka.

* [Npema 3axowy o npuspewenom obasbarwy oopehewux nociosa miamyoe
npavema na mepumopuju CPJ (,CrywGenn auct CPJ™, 6p. 9/01).



Mehynapoana HHBeCTHIHHOHA NMO3HLHjA 3eM/be

Hero mehyHaponHa HHBECTHIIMOHA MO3HLMJA, TJ.
paznuka wu3mely  cpeacraBa  koja  moceayjy
pesnaeHTH CpbHje y HHOCTPAHCTBY, € je/IHE CTpaHe,
W bUX0BHX o0aBe3a npeMa WHOCTPAHCTBY, ¢ Jipyre
crpaHe, Owia je HeratMBHa M Ha kpajy T1 2024,
roauMde u3Hocuna je 50,2 muapa espa, wro je 3a
158,0 mnH eBpa BuuIle Hero Ha Kpajy 2023.
Mehytum, saxBawyjyhu  pacty  eKoHOmMcKe
akTuBHocTH Tokom T1 cmameno je yuemhe
HeraTHBHe mel)ynapoaue HHBECTHLIHOHE
nosuuuje y npouersedom b/lIl-y 3a 1,4 n.n., na
70,5%.

Y cTpYKTYpH cTpaHe (HHAHCHjCKe AKTHBeE, Koja
je Ha kpajy Tl 2024. usznocuna 46,4 mupa espa,
TOKOM MOCMAarpaHor nepuojaa y Hajseho] mepu cy
nopehann roroB HoBam u jaeno3uTn Oanaka y
HHocTpaHcTBY. [leBH3He pelepBe, KA0 H paHuje,
YHHEe BHINE 0] MOJOBHHE BPEIHOCTH YKYIHe
akTuBe (53,7%).

Y crpykrypu d¢uHaHCHjcKe nacuBe, uMja je
Bpennoct Ha kpajy T1 2024. usnocuna 96,6 mnpn
eBpa, MO3HTHBHO je TO LUTO Cy TOKOM MOCMarpaHor
nepuoga  Hajpuwme  nosehane  C/AH.  Kao
HAajlI0BO/bHH]A AYTOPOYHA BPCTA CTPAHUX Y/Iarama,
OHE M [lajbe 3HATHO MpeMallyjy MOJOBHHY YKYMHHX
obaBesa mpema HHocTpaHcTBY (58,2%), 10K
PuHAHCH]CKH KpeauTH T noptrdoauo
HHBECTHLHje YMHE MamH Jeo nacuse: 252% u
10,1%, pecnieKTUBHO.

padmkoH l11.2.4. MeflyHapoaHa MHBeCTULUMOHA
noauumja

(y mnpa EUR) (y % BAN-a)
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[ MpexTHe MHB ecTULM|e, HeTo (n.c.)
N NopTdONMo WHB ecTUuMje, Heto (n.c.)
B DUHAHCHU|CKM KPeanTH, HeTo (n.c.)
OcTano, Heto (n.c.)
s [1eB waHe pesepse (n.c.)
—MWN (a.c.)

Wasop: HEC.
* MNpenumuHapHu nogaum.

3. Kperamwa Ha PHHAHCHjCKOM TPKHIUTY
Kamartne cTrone

[loueB on mpee peno aykuuje y jyHy, Hapoama
Oanka CpOuje je npunaroauna  CTpaTerujy
crpoBoliera CBOJHX INIAaBHUX onepaiuja, cmamyjyhu
M3HOC TOHYJE Y OJHOCY Ha TpPOLEHEHY TPakKiby
GaHaka Ha jeJHOHee/bHUM ayKLHjaMa pero rnpojaje
XoB. TakaB npucTyn je pe3y/iTHPA0 CMamberheM
penaTHBHOr H3HOCa BHILIKOBA JIMHApCKe
JMKBHAHOCTH KOju Hapojana 6anka CpOuje nosnauu
nyTeM T[J@BHUX ONEpauuja, Kao H CMambemheM
npoceyHe MOHAepHCaHe peno crome. Y cKmamy ¢
THM, Ka0 M ca cMmamemeM pedepeHTHe KaMmaTrHe
cTOne, CMameHe Cy W KamaTHe CTole Ha
MehybaHKapCcKOM TPAKHIUTY HOBLA.

Kamarthe crone Ha melybankapckom TpaHmITY
HOBUHA Yy npBux mner Meceun 2024, roauue
MHHHUMAJIHO Cy OCLIWJIMpalie, HAKOH 4Yera cy y JyHy
3abeseuiie  Mmaa  roTOBO  JeHAK  CMamery
pedepeHTHe KaMaTHe cTone, y npoceky 3a 23 o.n., y
onHocy Ha kKpaj 2023. KamarHa crona Ha
npekonohnom mehyGankapckom tpauiuty BEONIA
cMmamena je Ha 5,01%, 10k ¢y kamaTtHe cTOne
BELIBOR cmameHe Ha pacnion oa 5,01% 3a
Hajkpahy pounoct no 5,55% 3a pouHoCT O LuecT
MecelH KpajeM jyHa.

padmikoH 111.3.1. KpeTakse KamaTHMUX cTOona
(@aHeB HU NoAaLM, Ha roAULLELEM HUBOY, ¥ %)
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. Kamartha cTona Ha kpeaWTHe onakumue
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W3eop: TomcoH Pojtrepc u HEC.




MpadmkoH 111.3.2. KamaTtHe cTone Ha npumMapHOM
TPXUWTY ApxaBHux XoB
(Ha roguussem Husoy, Yy %)
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* 3 meceua — 0 MECEUM — 53 HEpEIGE

—D TOAMHE" w—3 rOAMHE 5 roamHa
— 7 roguHa + 8 roaunHa + 10 roguHa

Was op: MuHucTapcTB 0 duHaHcuja.

* Uckrby YeHe ky noHcke XoB uyuja je kamatHa cTona Be3aHa 3a
pedepenTHy kamatHy ctony HBC.

Ha nmpumapHoM TPKHIITY JHHAPCKHX JAPKABHHX
XoB y [1l oapxane cy Tpu aykuuje 3a npojajy
OCMOTOJIMIIBLUX [PKABHHX 00BE3HHUA, OJHOCHO

jomr TpH peoTBapama emucuje u3 oxrtobpa 2023,

HAaKOH TMpBOr peoTBapama Yy JeuemOpy. Ha
aykuujama y janyapy u ¢eOpyapy 3abenexeHa je
BHCOKA Tpakia HHBECTHTOpPA M npojate cy XoB y
uzHocy oa 1047 mapa auHapa, ca  3HATHHM
yueutheMm HepesuneHata (oxko 43%), HakoH dera je
Ha ayKUMjH Yy MapTy mpoiato mpeoctanux 2,9 miapa
JHHApa, 4YHMe je KOMIUIeTHpaH YKynaH oOum
emucuje oBux XoB ox 150 mapa aunapa. M3spuina
CTOMNA [PUHOCA HA [OC/IEAHO] AYKUH]H Yy MapTy
u3Hocuia je 6,00%, WTO NpeacTaB/ba CMarmbeme 0J1
30 6.11. y o/IHOCY Ha ayKuujy W3 aeuemOpa, 0IHOCHO
naa oa 39 6.n. y oAHOCY Ha NPBOOMTHY €MHCH]Y M3
oktobpa. C o63upom Ha 1O na cy y Ill nocnene
riaBHHIE PaHMje [pOJAaTHX JBOTOJMIUEBLUX H
neToroanmHX XoB y ykynHoMm u3Hocy on 72.4
MJIpJ1 IMHapa, crame JuHapckux XoB nosehano je
3a 35,2 mapa nauHapa, Ha 874.9 mupa auHapa
KpajeMm jyHa.

Tokom [11 Hepe3suzeHTH cy Ha ayKudjama 3a
[IpoJajy OCMOroAulibux AHHApcKux XoB kymuau
ApiasHe 00Be3HHIE Y HOMHHAIHO] BPEIHOCTH OJ
45,7 wmapa  aunapa. Mebhyrum, kako cy Ha
CEKYHIApHOM TPWKHIUTY YHYECTOBAJIM Kao HETo
MpOJABUH M Kako Cy JOCMeNne JBOrOJHUILE H
MeToroJuiithe auHapcke XoB, crame JAHHAPCKHX
apxaBiux XoB y wuxoBoM BracHHWITBY nosehano

je 3a 24,9 mnpn nuHapa, Ha 159.5 mupa auHapa

KpajeM jyHa, wmTO 4WHH rotoBo 20% yKynHoOr
noprdoinja IMHAPCKUX 1pxKaBHHX X0B.

Y I1l opranu3oBaHe cy TpH aykKldje 3a npoaajy
TPOroJHIIEKBLHX JAPpAABHHX XoB Y eBpHMAa, Ha

padgmkoH I11.3.3. KpeTatse kamaTHUX cTONa Ha
HOBe OWHapCKe KpeawuTe W Aenosurte

(MpoceyHe noHaepucaHe B peaHOCTU, Ha rogd. HUB oy, y %)
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Pedﬂpem’na KamaTtHa cTona

Wasop: HBC.
* VICKIbY YEHM PEB ONB MHI KpeaUTW, Npekopavyera no Texky hem
payy Hy W A4y rno KpeauTHUM KapTuuama.

Kojuma cy mpoaare XoB y yKynHoj HOMHHAIHO]
BpeaHocTH oa 220,8 MiH eBpa, npH YeMy je cToma
npHHOCa ocTana HenpoMerbena (4,00%). MehyTum,
MOWTO Cy HMCTOBPEMEHO JIOCMeNne MNpPEeTXO0AHO
emutoBaHe XoB y wusHocy oan 4764 muH eBpa,
cTambe mpoiatix XoB y espuma cmameHo je 3a
255,5 muH eBpa y oaHocy Ha kpaj 2023, na 1.664,0
MJTH €Bpa KpajeM jyHa.

Peny6auka Cpouje je 5. jyna na melynapoanom
(PHHAHCHJCKOM TPAHIUTY YCNEWHO peain3oBa/ia
€MHCHjY MPBHX 1eCeTOroJAHMILHX J0/1apPCKHX
onpxkuBHx obOBesnnua. [lponate cy XoB y
YKYITHOM H3HOCY 01 1,5 Miipa 1onapa, 1o KynoHCKoj
crond  ox 6,0%. Takohe, paau edukacHor
yNpaBbatha JaBHHM  JIYTOM, HMCTOBPEMEHO je
3aK/bY4YEHa U XEUHHI TPAHCAKLIM]d, KOJOM je IpiKaBa
oBe 0DaBe3e KOHBEPTOBA/IA Y €Bpe, YHME je cMambeH
TPOLIAK 3a/1y’HBalba, KOJH HAKOH OBE TPaHCaklHje
u3HocH 4,750%. To ce MOke cMaTpaTH MOBOJBHHUM
ycinoBHMa  (MHAaHCHpaia, HApOYNTO Kaga ce
ynopene ca YcloBHMa (HHAHCHpama MojeTHHHX
jemMalba M3 OKpyXkemwa Koje Beh noceayjy KpeIuTHH
pejTHHI HHBECTHLIHOHOI paHra.

Ha cexkynaapiHom TpKHWITY AHHApckux XoB
npomet je nosehan y [11 2024. 3a rotoBo 50% y
nopehewy ¢ 12 2023. u gocrurao je HuBo ox 163,1
MIpa  aAdHapa.  Pacmon  kperama  NpoceuHHX
MOHJEPHCAHUX cTona npuHoca koa XoB cBux
pounocTH cMamer je y [Tl 2024, wro ce noBoau y
Be3y ¢ MaaoM MpeMHje pU3HKE 3eMJbe, ald H
cMambeeM pediepeHTHe KaMaTHe CTONe U KaMaTHHX
ctona Ha Mel)ybaHKapckoM TpKHMIITY HOBLA.
[TpoceuHH MPHHOCH Y JYHY KPETAIH CY Ce Y PacloHy
on 4.71% 3a npeoctaly pOYHOCT O JABE FOIHHE 10
5,82% 3a mpeocTany poyHOCT O] JeBeT roHHa.




OuexknBama TPAKHIIHHX Y4YeCHHKa 0 CBe
H3BECHHjEM IMOYETKY MNONYWTAbA MOHETAPHHX
yeaosa tokom Il 2024, pesyarupana  cy
nojeprumermeM HOBHX [IHHAPCKHX KpeauTa.
KamatnHa croma Ha HOBe [AHHApPCKe KpeauTe
CTAHOBHHINTBY cMarbena je y 11 3a 0.8 m.nm., va
11.7% y jyny, ycnen nojedTHmbeha FOTOBHHCKHX
KPEAHTa U OCTAIMX HEKATErOpMCAHMX KpeauTa — 3a
no I, mn., nHa 12,1% u 9.4%, pecnekTUBHO.
Kamarna crona Ha AHHApCcKe KpeauTe MpHBpPeIH
cMmatbena je 3a 0,2 .., Ha 8,1% y jyHy, ycnen Buiue
Hero yaBocTpydeHor yuewha HHBECTHUMOHHX
Kpe/MTa, YHja je KaMaTHa CTOMa 3HAaTHO CMakbeHa, 3a
2.2 mn., Ha 7.2%, wWTO je 3HATHO HCMOA HHBOA
KaMaTHHX CTOMA MPeOCTANINX KaTeropuja JHHApCKOr
KpeauTHpawa npuspeae. Kamathe crome  Ha
KpeauTe 3a  oOpTHa  cpeactBa WM ocTale
HeKaTeropucase Kpeaure u3nocuie cy 8.2% u 8,5%,
PECNeKTHBHO.

KamatHa croma Ha eBpOMHAEKCHpaHe KpeauTe
CTAHOBHHUINTBY cMameHa je 3a 0.2 n.n., na 6,1% vy
JYHY, y CKIaay ca OYeKMBaHHM yOJmKaBarbeM
KaMaTHHX CTOMAa Ha TPXKMIUTY HOBLA Y 30HH €Bpa.
Kamathe cTone Ha ocTane HekaTeropucaHe KpeaurTe
H MOTpOIIaYKe KpeauTe Yy MPOCeKy Cy CHHIKeHe 3a
no 0,5 n.n., Ha 9,.3% u 6,1%, pecnektuBHo. KamarHa
cTona Ha eBpOMHAEKcHpaHe cramOeHe KpeauTe

MpadwmkoH II1.3.4. KpeTakse KaMaTHUX cTOna Ha
HOBEe €BpO M €BPOMHOEKCHUPaHe KpeauTe u
Aenosure

(npoceyHe noHgepwucaHe B peHOCTW, Ha roj. HUB oy, y %)
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KpeauTu CTaHoB HAWTBY *
— KpeauTu npue peau”

[1eno3uT¥ CTaHOB HULWTE @
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Tpomeceynn EURIBOR

W3sop: HBEC u Ee poncka Baxkapcka geaepauwja.
* Mickiby YeHn pes ONB UHM KPeAWUTU, Npekopadetba no teky hem
pauy Hy W iy r o KpeauTHUM KapTuuama.

3ajpiKaHa je Ha HHBOY o1 5,1% npuMeHOM OITyKe
Haponuwe  Ganke  Cpbuje 0  npuBpeMeHOM
OrpaHHYery KaMaTHHX CTOMa Ha OBY KaTeropHjy
KpPeIMTHpama 3a KOPHCHHKE MpBOr cramOeHor
KpeauTa o0100peHOr Mo BapHjabMIIHO] KaMaTHO]
crond. KamaTtHa cTona Ha eBPOMHAEKCHpaHe
KpeaHTe MpHBpeaH cMmaimeHa je Tokom I11 3a 0.4
., Ha 6.7% y jydy, Bohena najoM KaMaTHHX
CTOMa KOJ IOMHHAHTHHX KaTeropuja KpeIuTHpama,
3a oko 0.5 n.m. Koa kpeauTa 3a oOpTHA cpeicTBa Ha
6,6% W KOO MHBECTHUMOHHX M  OCTaJHX
HeKaTeropucaHux Kpeaura Ha 6,9%.

[Mpemuja pu3HKa 3eM/be H KPeJIHTHH PejTHHI

['n0b6anna  npemuja  pulMka  Kperana  ce
JOMHHAHTHO CHJIA3HOM MyTamkoMm TokoM T1, Ha wta
Cy Ce 0/pa3uyia Npe CBera O4eKHBama TPHKHUIIHHX
yuecHuka aa he peuecuja y BoaehuM ekoHoMHjama
OMTH H30erHyTa, Tj. 1a je MeKO MpHU3eMJbetbe rOTOBO
M3BeCHO M Ja he wHUXO0Be ueHTpaliHe OaHKe TOKOM
JleTa OBe TOJIMHE 3aloveTH [MKIYC CMarmbHBakha
KaMaTHUX cTona. [nobanna npemuja pH3MKa je
tokoM T2 ymepeno nosehana, npBeHCTBEHO yclien
OueKHBamba TPKHIIHUX ydecHuka na he DE]], y
CKJIA/ly C HAajaBaMa CBOJHX 3BAHHMUHMKA, ¥ HAPEIHOM
nepuoay  crnopuje  ybiamaBath  MOHETapHY
MONTUTHKY.

padmkon 111.3.5. Moka3aTers npemuje pu3uka 3a
ayr y ponapuma - EMBI

(AHeBHWU nopaum,y 6.n.)
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Wasop: JP Morgan.




FpacmkoH I11.3.6. MNokasaTern: npemuje pusvka
3a ayr y eepuma - EURO EMBIG

(aHeBHW nopaum,y 6.n.)
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Wasop: J.P. Morgan.

KoMmnosuTHa Mepa pH3HKa 3eMaba y YCIIOHY 3a Ayr
y espuMa, EURO EMBIG Composite, cMameHa je
tokom Il 3a 20 6.n. u KpajeMm jyHa je uznocuna 180
6.n. Hcrospemeno, EURO EMBIG, npemuja
pusuka Cpbuje Ha 6a3u 1yra y eBpHMa, CMarmbeHa je
tokom I11 3a 33 6.n., Ha HUBO oa 214 6.n. Y ucToM
nepuomy, Aonapcka npemuja pusuka Cpbuje takohe
je cMmamena (3a 20 6.n., Ha 168 6.n.), ayu je U name
HacTaBuna Ja ce Kpehe HMCmoa KOMMO3HWTHE Mepe
pH3HKa 3eMaba Y YCNoHy 3a Ayr y ponapuma, EMBI
Composite, koja je nosehana 3a 25 6.1., na 344 6.1

Arexuuja Fitch je y dbeOpyapy noTBpauia KpeauTHH
pejtuar CpGuje Ha HuBoy BB+, y3 crabuine
u3rnene, a y asrycty je nosehana wsrnene 3a
J1001jabe HHBECTHLIMOHOT PEjTUHIA HA ITO3UTHBHE, a
MPEeTXOMHO je TO HCTO Yy anpuiy Y4YHHHIA H
areHuuja Standard & Poor’s. Kpajem aBrycra je u
Tpeha HajyTHHAjHHja CBETCKA pPEJTHHI areHuHja,
Moody's, nobossinana usrnene Cpouje 3a nosehame
KPEJIHTHOT pejTHHra ca cTabMIIHMX Ha [O3UTHUBHE,
Y3 KpPEeOMTHH peJTHHI KojH je Ha HuBoy Ba2. Kao
K/byuHe ¢dakrtope 3a nobosbluambe  H3rjena
KPEJUTHOI PEJTHHTA areHluje HCTHYY KpeauOuiia
OKBHP YKYIMHE €KOHOMCKE IOJIMTHKE, OTIIOPHOCT
KOJy je Hama eKOHOMHja MNokasaja y MepHoaMMa
rno0aNHUX KpH3a, MOBOJbHE H3I/E1e NPHBPEAHOr

Tabena l.3.1. KpeguTHU pejTUHT
(NpomeHa pejTuHra 1 uamena)

2019 2020 2021. 2022. 2024,
S8P BB+/noan- BB+/cta- BB+/noam- BB+/cta- BB+Inoan-

TMBHW'  GUNHUY  TMBHWT GunHu®  TUBHK?Y
Fiteh BB+/cTa- BB+/noaun-

BunHu® TMB HK®)

.. Ba3/noau- BaZ/cra- Ba2/noamn-

Moody’s 4 s

TMB HK® GunHun! TUB HI")
Wasop: HBC

""Mapr, * Anpun, ¥ Maj, ' Jy, * Aeryct, *' CenremGap, ' leuemGap
Hanomena ¥ 2023 nuje Guno npomene pejTuHra v uarneqa

MpadmkoH lI1.3.7. KpeTarse Kypca AuHapa u
TpaHcakumje HapogHe 6anke Cpbuje Ha
AeBU3IHOM TPXULLITY

(EUR/RSD)** (y mni EUR)
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R Tpancakumje HBC Ha 1T, meceuro (¢ )*
s EUR/RSD, mece4nu npocek (n.c.)**
W3eop: HEC

* + HeTO Ky NOB MHA, - HeTO npoaaja
**1 EURy RSD

pacTa, CTBapame pe3epBH KOje Ce MOTY KOPHCTHTH Y
cily4ajy — eKCTepHHX  MoTpeca,  BHCOK M
ausepcudukosan npuinus CJIH, kao u ynanpehere
(uckanHe W eKCTepHe [MO3ULMje M OTIOpaH
OaHKapCcKH CeKTop.

er‘ralba HA I€BHIHOM TPAKHLUITY H KYpPC IHHapa

JluHap je HacTtaBHO penaTHMBHO cTa0M/IIHO 1a ce
kpehe npema eBpy TokoM [1] W kpajem jyHa wmerosa
BpesHoCT je Ouna 3a 0,1% Buma Hero kpajem 2023,
roauHe. HMcroBpemeno, noa ytuuajem criadibetba
eBpa npema J10j1apy Ha MeljyHapoaHOM TPKHUIUTY Y
YCIIOBHMA pacTa JUBepreHudje uMel)y MoHeTapHux
nonutuka Ellb-a u ®E/l-a, auuap je y [l
HOMHHATHO ocnabuo npema Jlonapy 3a 3,3%.

Hakon wro ¢y Ha camom nouetky 2024. roauHe
OMIH TNPHCYTHH JIETPELHjalHjCKH TPUTHCIH, OJ

Fpadmkon I11.3.8. Kpetarbe Kypca AuHapa u espa
npema gonapy

(USD/RSD) (USD/EUR)
140 1.1
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w— JSD/RSD (n.c.)*
e \JSD/EUR (p.C.)""
Wasop: HEC

* 1USDy RSD
**1USDy EUR.




Jpyre MoJOBHHE jaHyapa MOHOBO Cy €€ M0jaBHIIH
anperujatjCcK MPUTHCLH, KOjH CY MPEeoBIa aBaiH
y HApeIHMM MecelMa W OMIIH HAjCHAKHHU]U TOKOM
jyna. Pacty mnonyme nesusa y [Il HajBume cy
JIOTIPHHENH  pe3UIeHTH, KOju cy 3axsBabyjyhu
HactaBky pacta u3Bo3a W npuiausa CJIU 6unu neto
MPOIABLM JICBH3A YaK W [OYETKOM rOJHHE, 1ITO je
HeyoOuuajeno ¢ 003MpoM Ha mnosehaHy Tpakiby
YBO3HHKa eHepreHata 3a aesu3ama. [lonyna nesuza
j€ TOKOM LiesIor nepHoja paciia i 3axsabyjyhu Heto
OTKYNy e(eKTHBHOI CTPAHOI HOBLA W [PHIIMBY
JleBH3a M0 OCHOBY TOC/I0BA € [JIATHUM KapTHUAMa.
PacTty monyne neBu3a y Apyroj MojOBHHHM jaHyapa
noderkom (ebpyapa J0NpPHHETH CYy H HEPe3HIEHTH,
KOJU Cy KymoBaju auHapcke apikasHe XoB. On
Mapra Ccy Hepe3sHICHTH Kpeupald Tpakiy 3a
JIeBU3aMad, Koja je y MOTIYHOCTH Ouila MoKpHBeHa
MPUIHBHMA [€BH3a N0 JPYTHM ocHoBama. Tpakbi
3a JeBM3aMa Yy [OjeMHHM MeceumuMa, noceOHo
TOKOM jaHyapa, JOMPHHOCHIIO j€ CMatbeibe BalyTHO
WHIEKCHpaHe akTHBe OaHaka,” 10K je y jyHy noHysa
JeBH3a HajBuwie nosehaHa Moa yTWuUajeM pacta
BallyTHO MH/IEKCHpaHe akTuBe Oanaka.'!

Jla Ou oxpkana penatdBHY CTaOMJIHOCT Kypca
nuHapa npema espy, HapoaHa Ganka CpOHje je Ha
MJIT-y y I1l nero kynuna 1.330,0 man espa. Ilpu
TOME, CaMoO je y jaHyapy HWHTEpBEHHCAa HETOo
MPOAajoM JeBH3a, 0K je Y CBHM OCTAIIHM Mecelnma
MHTEPBEHHCAJIA WIH [IPETEHHO HA CTPAHH KYNOBHHE
JleBH3a HJIM CAMO Ha CTPaHH KYTOBHHE /I€BH3A.

[lpomer Ha MJIT-y koju je ocrtBapeH u3mehy
Oanaxa'' y I11 y npoceky je anesHO u3HocHo 32,4

padpmkon 111.3.9. KpeTawe kypcesa oapefeHux
HaUMOHaNHUX BanyTa npema espy”
(aHeBHW Nnogaum, 31. 12. 2010 = 100)
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Waeop: HBC v Beb-cajroeu ueHTpanHux Gaxaka

* PacT npegcTas rea anpeumjaumjy

Y Hacrojamwy /a ypaBHOTEKE CBOJY OTBOPEHY KPATKY JCBH3IHY MO3HIH]Y W
TAKO CMAKe WUIOKCHOCT JCBHIHOM PUIMKY, Oanke Kynyjy nesuse, wmo
aenyje y npasuy caalbetba IMHApA.

"V HacTojamy N3 ypaBHOTEKE CBOjY OTBOPEHY Ayry AEBMIHY MOIMLM]Y
TAKO CMAe HIIOMKCHOCT IEBHIHOM PHIHKY, OaHke nposajy Iesuse, WTO
Aeltyje y Mpasily jauara IHHApA.

'' bes Haponte Ganke Cpbuje.

MJIH eBpa, wro je 3a 0.6 MIIH eBpa HHWKE Hero y
HCTOM MepHojay mnperxoane roauHe. Ilpu Tome,
Hajseha BpPeJHOCT MpOMeTa OCTBApEHA je y anpuiy
(38.0 MIIH eBpa NPOCEYHO JTHEBHO).

Behuna BanyTa 3emalba pervoHa Koje ¢y y pemuMmy
LMJbama HHpIaurje ocnabuna je npema espy TOKOM
[11. [Mocmatpano kpajeM nepuoaa, OCIabMIH Cy
pymyHck  nej  (0.1%), a ycien cMmamema
pedepeHTHHX KaMaTHHX CTOMa M 4YellKa KpyHa
(1,2%) u mahapcka ¢opunra (3,1%). Hajsuwe je
ocabuna Typeka aupa (6,9%), yrnpkoc Tome Wro je
Llentpanna ©Oanka Typcke ToxkoM TI1 nonarHo
3a0LUTPHIIa MOHETapHY NOJMTHKY. C Jipyre cTpaHe,
Tokom I11 npema eBpy je 0jayao jeJAMHO [OJbCKH
30t (0,8%).

4. HoBau u KpeauTH

Mouerapuu arperatu M1, M2 u M3

Hajuiipu MoHerapuu arperat, M3, koju, nopen
JIMHAPCKOT HOBLA, YK/by4yje H JIeBH3HE Jeno3uTe

HEeMOHeTapHHUX cekTopa, nosehad je Tokom IT1 2024,

Ta6ena lll.4.1. MoHeTapHu nperneq

(y mnpa RSD)
Mpomene
2023, 2?);: y N1
2024

HeTto noTpaxuBama
0f, MHOCTPaHCTBA 2.700.494 3.131.474  430.980

Heto notpaxwve amwa
Hanaxa o4 WHOCTpaKcTB a
Hero nomaha akTusa
Gankapckor cextopa

-232.725 -103.128  129.597

1.847.733 1.599.336 -248.397

Heto aomahu kpeanTu 3.220.815 3.128.061 -92.753
HetemoTpane e 56107  -267.298 -211.191

oA Apxas e
Mnacmann apxasu 790.096 834.513 44 417
[eno3utu apxase -846.203 -1.101.812 -255.608

MoTpaxus awa 04
HEB NAAWHKUX CexTopa

3.276.922 3.395.360 118.428

CTaHOB HAWTB O 1.474.361 1.543.199 68.838
Mpwe peaa 1.732.911  1.772.595  39.684
A qwmchone 46.484 53,855 7.370
Kopnopaumje

NokanHu HUB on
BNacTm

22,798 25.357 2.559

Hampagutie u 368 355 43
Ap. opraHusaumje
Ocrana HeTo akTuB a -1.373.082 -1.528.725 -155.644
Hosuana maca M3 4.548.227 4.730.810 182.583
Hoe4aHa maca M2 2.280.993 2.346.565 65,572
Hosuqana maca M1 1.751.528 1.797.900 46.373
TaTon noway 369.368 353392  -15.976
onTuuajy
Aenosutu 1.382.160 1.444.508 62349
no suljemwy

ﬂHHaDCKIﬂ wreaHd u
OpOMEeHK AeNO3IUTH

[leB u3nu feno3uTh 2.267.234 2.384.244 117.011

529.466 548.665 19.199

Wasop: HEC.




3a 4,0%, npu uemy ce oko ase TpehuHe mpupacta
OJIHOCH Ha PacT JIeBU3HE KOMITOHEHTE.

[locMatpaHo 10 TMOjeIHHAYHHM  KaTeropHjama,
aeno3nTH no Buhemwy nosehanu cy 3a 62,3 mipa
JMHapa, BOheHH CIMYHHM pPacTOM TPaHCAKLHMOHHX
JIeno3uTa NpUBpee U CTAHOBHHUILUTBA, 33 29.7 mipa
aMHapa M 28,1 Mapa  auHapa, pecrneKTHBHO.
TpaHCAKUMOHH JENO3HTH JAPYrHX (HHAHCH]CKHX
opraHM3audja W HenpoHTHHX M JpYrux
opranuzaumja nosehanu cy toxkom [11 3a 2,9 mupa
JMHapa v 2,6 MApA  JMHApa, PECNEKTHBHO,
JOK je cTame JENO3HTa JIOKAJIHOI HHBOA BJACTH
OCTAl0 FOTOBO HEMPOMEHEHO Yy OJHOCY Ha Kpaj
MPETXO/IHE FOJHHE.

Opouenn auHapckH aeno3utu y [11 nosehanu cy
3a 19.2 mapa nuuHapa, BoljeHH Mpe cBera pactoM
JIHHApCKe [UTe/le CTaHOBHHILTBA, 3a 22,7 mupa
JHHApa, a ¥ Maw0j MEPH PacToM JEeMNo3HTa APYrux
(PMHAHCHJCKUX OpraHu3alMja M JIOKAJHOI HWUBOA
Bractu, 3a 7.1 mupa auHapa W 2.3 Mapa adHapa,
pecrneKkTHBHO, JIOK CY JEMO3HTH NPHBPEIE CMAbeHH
3a 10,6 wMapn auHapa. JlMHapcka  wuTelmba
CTAaHOBHHIITBA HACTABMIA je Jla JIOCTHIKE HOBE
peKop/IHe HHBOE W KpajeM jyHa je u3Hocuna 159.2
mipa auuapa.'’ Penatusna crabunHoCT AMHapa
npemMa eBpy, BHILUE KaMaTHE CTOMNE Ha JIMHAPCKY HEro
Ha JIEBU3HY WITE/IbY, KA0 H HbeH MOBOJbHHJH NOPECKH
TpPeTMaH,  YYHHHIM Cy  JMHApCKy  LITEIHbY
MCIUTATHBHjOM O] JI€BH3HE, IUTO JOMPHHOCH HEHOM
JIMHAMHYHH]EM PaCTY.

Hesusuu aemosutu cy y [11 nosehanu 3a 1,0 mapa
eBpa, HajBHILE 3axBalbyjyhH pacTy JeBU3HE LITE/lHbe
craHoBHUIITBA 3a 592.2 maH eBpa (Ha 14,0 mupx

FpacgmkoH lll.4.1. MoHeTapHK arperam™ u
noTpolwavke LeHe
(Mr.cTone,y %)

60

-10 :
2012. 2014. 2016. 2018. 2020. 2022. 2024.

e M1 (n.C.)
M2 (n.c.)
M3 (n.c.)
w [OTpOWAYKE LEHe (A.C.)

W3eop: P3C u HEC

" Hoeuane mace yKby4yjy Camo Cpeactna pesuieHara. AKO ce YKbyue u
CpeCTBA HEpPE3WICHATA, IHHAPCKA IUTE/Ikba je KpajeM jyHa wixocwna 161,0
MIIPA AMHApa.

MpagwmkoH lIl.4.2. KpegutHa akmmeHocT v BOMN
(mr.cTone,y %)

15

-10
2012. 2014, 2016. 2018. 2020. 2022, 2024

s— YKy NHO AOMahK kpeauTu*®
Peannn BAMN

M3eop: HEC u P3C.
* Vickrby veH edekar nNpoMeHe A8 W3HOr Ky pca

eBpa y jyHy.'”" uMMme je JOCTHIIIAa HOBH HajBHLIH
HHBO), a 3aTHM H pacTy JEBH3HHX [ero3uTa
npuBpeie 3a 344.8 MaH eBpa, 3axBa/byjyhn BUCOKOM
npunuBy CJIM. Ha pact aeBM3HMX JIeN0O3HTa TOKOM
11 y HewTo Mamoj] MEPH YTHLIAO je pacT JIerno3uTa
Apyrux (pUHAHCHjCKUX opraHu3auudja (3a 49,3 muH
eBpa) W HenpoUTHUX W JAPYrHX OpraHusauuja (3a
23,6 MaH eBpa).

[TocmaTpaHo HAa MI. HHBOY, MOHETApHH arperaru
cy y 11 3anpxanu cinyHy THHAMMKY pacta ¢ Kpaja
NpeTxojHe TOJHHe, MpPH 4eMy je oHa y Hajehoj
Mepu Ouna ompeje/beHa PAacTOM HAIHKBHIHH|E
JIMHAPCKE KOMITOHEHTE, @ 3aTHM H PACTOM JEBH3HE
KoMnoHeHTe. Y jyHy je mr. pact MI, M2 u M3

H3HoCHO 22,2%, 19,9% u 14,0%, pecneKTHBHO.

MpadwmkoHn 111.4.3. JlonpuHocK Mr. pacty Kpeaura
npuBpeau

(y n.n., MCKIbY YeH ediekaT NPOMEHe AeB U3HOr Ky pca)

20
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3ayBso3
= Ocranu
WHB ecTULMOHK
— 3a 13803
Wmmss 3a nukBngHocT v 0BpTHa cpeacTea
BN [0 TPAHCAKUMOHUM padvy HUMa
Mr. cTona pacrta kpeauTa, y %

M3eop: HEC.

" Visbyuyjyhn cpeicTsa epesuaeHaTa, AeBM3HAa LUTEMa je KpajeMm jyna
u3HocHna 15,0 mipa espa.




Kpeantu 6anaka

Ykynuu gomahin  KpeaHTH  HeMOHeTAPHOM
CEKTOpY, 10 HCKIbyueky e(eKTa npoMeHe 1eBH3HOr
kypea,'"t yOpsamu cy mr. pact Ha 4,7% y jyHy (ca
1,0% y neuem6py 2023), npu 4yemy je taj pact GHO
rOTOBO NOJjeHaKo BoheH KpeaAHTHpameM MpHBpee
1 craHoBHuwITBa. KpeanTu npuspeau cy yop3anu
MI. pact Ha 4,2%, a KpeAMTH CTAHOBHHUITBY Ha
4,9%. KpenurtHa akTUBHOCT je OMia W Jabe 101
YTHLIAjeM MMOBHILEHHX KAMATHUX CTOMA HA JMHAPCKE
M CBPOMH/IEKCHMpPAHE  KpeauTe Yy  ycIOBHMA
MPETXOJHOr 3a0MITPaBalkha MOHETAPHHX MOMHTHKA
Haponue Oanke Cp6uje u Ellb-a, a uako cnabuju
HEro MpeTXOJHUX [OJAMHA, HerarMBaH YTHLA] HA
cTame KpeIWTa MPHUBpeIH MoTHUAo je ox aocneha
KpeauTa W3 rapaHTHHX wema. Mnak, Oanke cy
tokom [Il, mocne myxer nepuosa noowrpasaiba,
yOnaxune KpeauTHe cTaHaapie, Mpe cBera 3a
JHHApCKe KpeauTe, LITO je, y3 pacT Tpakibe
NpUBpele W CTAHOBHUILUTBA, JONPHHENO pacTy
KPEIMTHE AKTHBHOCTH.

[Ton yruuajeMm BHCOKe peanusaudje y jyHY,
Kpeautn npuspeau cy y [l nosehann 3a 392
mapa auHapa. Taj pact ce y MOTIYHOCTH OJHOCHO
Ha 3a]ykeme NpHBpeIHHX apywrasa (57,6 mupa
JMHapa), 0K Cy KpeIMTH jaBHMM mnpeaysehuma
cMmarmbeHu. M3paxen pact avHapekux kpeaura (37,4
MIpPA JHHapa) /eJIoM ce Moke [oBe3arH ca
Qonykom o aoexkeamunocmu xanumaia Hapoane
Oanke Cpbuje, Kojom ce npuaMKoM oOpauyHa
nokKasarte/ba AalAeKBAaTHOCTH KalMuTajla, [0o4eB Ol

padmkoH lll.4.4. AonpuHOCK Mr. pacTy KpeguTa
CTaHOBHULWITBY

(y n.n., uCrrby YeH edekar npoMeHe AesM3HOr Ky pca)
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2014 2016 2018. 2020. 2022. 2024.

Ocrann*
WHB ecTUUMOHN""
BN 3a NUKB MAHOCT WM 0OpTHa cpeacTBa**
S OTOB WHCKM®
I oTpowBaYKK
wem—— CtambeHn
W0 TPAHCAKUMOHWM payy HUMa
Mr. cTona pacra kpeauta, y %
W3eop: HEC.
* 0o peuembpa 2015. nONPUHOC rOTOB MHCKUX KP@AUTa NpUKasad
je y OKBMpY AONpPWHOCA OCTanWx kpeauTa,
** Kpeautu ogobpenn npeay 3eTHULMMA.

'* PauyHaTo 10 HOBOM NPOrpaMcKoM Kypey Ha aau 3 1. oktoGpa 2022

2025. roauHe, nponucyje obapesa OaHkama ja
yMame  Kanuran ako  ywemhe  JeBH3HO
HHICKCHPAaHHX M JEBHU3HHX KpEAMTa Y YKYIHHM
KpeAHTHMa  He(UHAHCHJCKOM M HEeApKABHOM
CeKTOpY 0J00peHuX y 0BOj roguHH rpemaiun 71%.
[locmaTtpaHo  mo  HameHama, noeehano  je
3a/1y/KHBAILE MO OCHOBY KpPEIWTa 3a JIHKBHIHOCT H
o0pTHA cpeacTBa, YBO3ZHUX KpeauTa W nmo Tekyhum
pauyHHMa, JOK CYy CMambeHa MNOTPAKHBAMKA 110
OCHOBY MHBECTHLMOHMX KpEIHTA MW  OCTAIHX
HeKaTeropHcaHuX KpeauTa. Taksa Kperawa yTuliana
cy Ha 1o naa yuewhe Kpeauta 3a JIMKBHIHOCT H
00pTHA CPEACTBA y YKYMHHMM KpPeJIHTHMA IPHBPEIH
Oyne noeehano tokom I11 3a 0,6 n.n., Ha 47.4% y
jyHy, nok je yueuhe cnenehux no 3acTymnibeHOCTH,
MHBECTHIIHOHHX KpeIuTa, cMmameno 3a 1.5 m.m., Ha
40,3%. [locMaTpaHo MO Je/aTHOCTHMA, HAjBMILE je
nopehano  3anywemwe npeayseha w3 obnactu
eHepreTHKe, TProBUHe W npepafHBauke HHAYCTpPH]e,
JIOK ¢y jenuHo npeayseha u3 oGnactu caoOGpahaja u
[0JbONPHBPEE CMatbila KpeauTHe obaBese npema
Oankama. [Ipu tome, Danke cy BHile KpeauTHpale
MHKponpeayseha, mana u cpeama npeayseha Hero
Benuka npeayseha, 36or uera je yveuwthe kpeauta
0o100peHuX OBOM cerMeHTy npenyseha y yKynHum
KpeaAMTHMa IpHUBpedH Yy jyHy H3HocHIO 59.3% u
6uno 3a 0,2 n.n. Buwe Hero Kpajem 2023, a BHX0BO
cTame 3a 2,6% BHllIe HEro npe roauHy JaHa.

O6um HoBOOJOOpeHHX KpeauTa npuspean y [11
H3HOCHO je 461.8 mupa auuHapa, wro je 3a 15,7%
BUILIE  Hero y  ucrom  nepuomy 2023,
Hajsactynybenuju ¢y ©  Ja/be KpemdTH 3a
JMKBHJIHOCT ¥ 00pTHa CcpejcTBa, KOJH CY YHHWIH
64% HOBOOAOOPEHUX KPEeAHTA NPUBPE/IH, NPH YEMY
je Hewro Buiie oa tpehuHe THX Kpemuta OHITO
0100peHO cerMeHTy MHKponpenyseha, Manux H
cpeamwux npenyszeha. Ha uHBecTHuMOHEe KpeauTe
OJIHOCHJIA Ce TMeTHHAa HOBUX KpeauTta, a 4yak 86%
OBHX KpeIMTa KOPHCTHIA ¢y MHKponpeayseha, mana
H cpejimba nmpeayseha.

Kpeaurn cranosunmrBy, 06e3 edekra npomene
neBu3Hor Kypca, nosehanu cy tokom [Tl 3a 69,2
miapn ausapa. llosehano je kopumhemwe kpenuta
CBHX HAMeHa, a CKOpO TpH [eTHHE TOor pacTa
OJIHOCHJIO €€ HAa IOTOBMHCKE KpeluTe, 3a KOojuMa
cnene  cramOeHd  kpeautd. Taksa  kperawa cy
jonpuHena aa yuewhe roToBHMHCKMX Kpeauta y
YKYMHHM KpeauTHMa crtasoeHummey y 1l Oyne
nogehato 3a 0,6 n.m., Ha 45.3%, ok je yuehe
craMOEHUX KpeJuTa CMambeHO Yy MCTOj MepH, Ha
38,7% y jyHy. Y OKBHpY Kpeauta 0J00peHHX
NpeIy3eTHHLIMMA, CTae KPeIMTa 3a JIMKBHIHOCT H
obprha cpeactsa nosehano je 3a 6,5 mipa auuapa,
JIOK CY MHBECTHLIMOHH cMatbeHH 3a 0,6 MIIpJ AHHapa.




O0uM HOBOOJOOPEHHX KPeJHTA CTAHOBHHILITBY Y
[Tl wu3nocuo je 288,9 mapn numHapa u OMo je 3a
38.0% Buiu Hero y uctom nepuony 2023. Tome cy
JIOMPHHEIH [IPe CBEra rOTOBHHCKH KPEIHTH, Ha Koje
ce oaHocuno ckopo 70%  HOBMX  KpeaMTa
cradoBHuinTBy. Cnenehd mo 3acTynsbeHOCTH OHITH
cy ctaMOeHH KpeIuTH, KOjH cy YHHHIH 14% HOBHX
KpeIHTa CTAHOBHMIUTBY (IITO je HWKe Hero y 2022,
Kajga cy y MpOceKy YHHHIH TMPEeKO IETHHE HOBHX
KpPeIHTa  CTAHOBHHILTBY), Kao rnocienLa
MOBHIIEHHX IlI€HAa HEKPETHHHAa W  TPOLIKOBA
3a/lyKHBakba.

Pesyararu anxkera Hapoanwe Ganxe Cpouje o
KpeInTHOj aKTHUBHOCTH Ganaxa'’ nokasyjy na cy
Oanke y [11, mocne ayxer mepuoja MoolTpaBama,
yOnaxune cTaHjapje 3a [IpUBpey "
CTAHOBHHUILUTBO, M TO TPETEHKHO 3a JHHAPCKE
Kpeaure. YOnaxkapame je OWIO npe cBera
ornpele/beHO  HWKHM  TPOLIKOBHUMAa  H3BOpa
¢HHaHCHpaa, WITO Cé MOXke JIOBECTH Y Be3sy M ca
OYEKHBAHHM CHHKaBaieM pedepeHTHHX KaMaTHHX
crona Hapoaue Oanke Cpouje u ELlb-a. ¥ uctom
cMepy JIe/IOBalM Cy W KOHKYpeHuHja mel)y Gankama
M MO3WTHBHA OYEKHBAHMa Y MOrNeTy eKOHOMCKe
akTMBHOCTH. baHke cy ouenwne na je y T2, HakoH
TPH TpoMecedja, npuBpeaa mnosehana Tpakmby 3a
KpeIMTHMa, W TO TMpeTeHO Mana M  Ccpeliba
npenyseha. Pact Tpaxme onpaxasa norpebe 3a
(puHaHcHparbeM 00pTHHUX cpejacrasa,
(hMHAHCHPamheM HHBECTHLIH]A H PECTPYKTYPHPaEbeM
ayroea. CranoBuuwtseo je y [11 nosehano tpaxmy
32 JMHAPCKMM  TOTOBHHCKMM  KpEIMTHMA H
KpeIuTHMa 3a pedMHAaHCHpame, a NPBU MyT nocie
rOJMHY H Mo JaHa 0aHke ¢y oueHuse Ja je nopehana
M TPatba 3a JIEBM3HO HHICKCHPAHHM CTaMOCHHM

padwmkoH [11.4.5. MpomeHa KpeaUTHMUX
cTaHaapaa npuspeaun U aonpuHoc dakropa
(y Heto %)
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CnpemHOCT Ha npey 3uMatLe pusuka
W [poBnemaTtuyHa nNOTPaXwB arba
Puauk 3axTes aHor Konarepana
——— OueKuB arba y Norneay ONwre eKOHOMCKE CUTY aumje
— KoHKy peHumja octanux GaHaka
EEEEE TpDOUKOBMW W3BOpa 3a KpeauTe
e [1py ™ ¢BKTOpK

Wasop: HEC

Hanomena: PacT BpeAHOCTH y Ka3y je Ha NOOWTPaB ake, anaj Ha
y Bnaxas awe kpeauTHMX cTaHaapaa

" IMomenyTy ankery Hapomna Ganka CpOuje cnposoan oa noverxa 2014,

Fpadwmkon l1l.4.6. MpomeHa KpegUTHUX
CTaHOapAaa CTaHOBHUWTBY W yTMUaj cdakTopa
(y HeTo %)
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2014, 2016. 2018. 2020. 2022. 2024.

CnpeMHOCT Ha Npey 3uMatse PU3nKa
m—— [1poGnemaTMyHa NOTPaXwWB akwa
Warneau y norneay TPXUWTA HeKPeTHUHA
S OveknBara y norneay onwre exoHOMCKe CWTY auuje
s KoMKy peHumja octanux Ganaka
BN TpOUKOBW W3BOpAa 3a Kpeaute
[ py 1 dBKTOPK
Wa3sop: HBC.
Hanomena: PacT 8 peaHOCTH yKa3ly je Ha noowrpas awe, anag Ha
y bnaxas are kpeauTHUX CTaHaapaa.

kpeautuma. [Ipema ouenu OaHaka, pacT Tpakibe
CTaHOBHHMILTBA OHO je onpeae/beH norpebama 3a
peduHaHcHpambeM noctojelux KpeauTa U HabaBKOM
TpajHUX MOTPOLIHMX a00apa, y3 NMO3WTHBAH YTHLAJ
BHLIMX 3apaja, a rocie jaywer BpemeHa y 12
JIOMPHHEIIA MY j€ W KYTTOBHHA HETOKPETHOCTH.

bpyro NPL nokasaresb Hactasuo je na ce kpehe
O3y MCTOPH)CKHM HajHIKer HMBoa Tokom [11, wro
yKasyje Ha TO Ja 3a0lITpaBame (HUHAHCH]CKHX
yenoBa Huje umano Behe nocieadue Ha KBaJTMTET
akTuBe Ganaka. ¥ jyHy ce 0Baj MOKa3arelb CIIyCTHO
uenoa 3%, a y jyny je JOCTHrao HajHHKY BpeHOCT
01 2.8%, wro je 3a 0,4 n.o. Hwike Hero Ha kpajy 2023.

padmkoH l11.4.7. Yuyewhe NPL y ykynHum
Kpeautuma, 6pyTo npuHuMn

(y mnpa RSD) (y %)
450 25
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o it Tre
2012, 2014, 2016, 2018, 2020. 2022 Jyw
2024.

S TAHOB HULLTB O
Ocrtanu cexTopu
s pue pepa
o Yyeuhe NPL y y Ky nHuM kpeauTtuma (a.c.)

Wae op: HBC.




bpyro NPL nokasatelb Kox cekrtopa mnpuspene'®
cMmarbed je 3a 0,3 r.n., Ha 1,8% y jyny, a 3a cektop
craHosauinTea'’ 3a 0,5 .., Ha 3,9%.

[TokpuBenoct NPL W nabe je HAa BHCOKOM HUBOY —
UCIpaBKa BPEIHOCTH YKYMHMX KpeauTa y jyay je
usHocuna 105,8% NPL, 10K je ucrpaBka BpeIHOCTH
NPL 6una Ha HuBoy oa 62,0% NPL.

IMokazare/b a1eKBATHOCTH KanuTaaa Ha kpajy [11
2024. w3nocHo je 21,8%., wro je 3a 0,4 n.n. Bue
Hero kpajem 2023. roaHHe M ykasyje Ha BHCOKY
KalnuTaIM30BAHOCT (PEry1aTOPHH MHHHMYM H3HOCH
8.0%) u otnopHocT OaHKApCKOr CeKTopa Ha
eKcTepHe M JoMahe pH3HKe.

5. [Noka3aTe/bH CTEeNeHA THHAPH3ALIHje

Haponna Ganka CpOuje octaje  nocseheHa
o0e30ehuBamwy Hucke W crabuwiHe uH(nauuje,
O4yBakby penaTHBHe CTA0MIHOCTH JIEBU3HOT Kypea H
cTabUIHOCTH  QUHAHCHJCKOr  CHCTEMa, Kao H
cripoBohery Mepa M AKTHBHOCTH KOje JIOMpPHHOCE
jauamy nosepetba y auHap M Behoj ynorpeOu
JauHapa y qoMaheM (PHHAHCH]CKOM CHCTeMY.

Kaza je ped o mepama MOHETapHe [OJHTHKE,
nonmMTHKOM obaseszne pesepee Hapoana Oanka
CpOuje je HacTaBWiad Ja CTHMyidile OaHke aa y
Behoj MEPH  KOPHUCTE  JIMHApCcKe — H3BOpe
¢unancupawa. Crone o0ase3sHe pe3epBe Ha
JIMHApCKE M3BOpe M fAa/be Cy 3HATHO HHKe Ofl
nesu3nnx, a Hapoana Oanka Cpbuje u jname He

MpadmkoH 111.5.1. Yuewhe auHapcKux
Aeno3uTa y YKYNHUM AEeno3uTuma npuspeae
M CTAaHOBHMWWTBA

(y mnpa RSD) {y %)
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e luHapckn Aeno3uTu(n.c.)

N [] eB M3HO MHAEKCUPAHW U AEBU3HW AEN03WUTH (N.C.)
Yyeuwhe AMH. Aeno3uTay yky NHMM Aeno3vTima (a.c.)
Wasop: HBEC.

' 06y xBaTa npuBpeaHa APYUITBa H jaBHA npeayleha. AKO NOCMATPAMO CAMO
npuBpeaHa apywTea, yuewhe NPL y yKyIHHM KPEAHTHMA CMareHO je 3a 0,2
.0 HY jyHY je H3HocHno 2,3%.

'" Ako ce yweyue npeayleruuud W npueatka gomahuncrsa, yuewhe NPL
rakohe je cmarbeno 3a 0,4 nm. uy jyHy je uanocwno 4,0%.

niaha OaHkama Kamaty Ha M3/BOJeHY JIeBH3HY
obaBe3Hy pe3epBy, 3a pasiiMKy O AHHAPCKE.

Y norneay npyJeHLHJaATHUX Mepa Koje JONMpHHOCce
CMamehy  BalyTHOI  pu3uka M nosehakby
JUHapuiaiEje (QUHAHCHJCKOr CHCTeMa, JHHApCKe
npxasie XoB u auHapcke oOBesHuue npenyseha c
NPHXBAT/bHBHM  OOHHMTETOM, 3@ pavIMKy ol
nesu3Hux  XoB,  yk/bywewe cy |y  JHMcTy
NpuxXBaT/bHBOI  KOnlaTepana  3a  MOHETapHe
onepaunje Haponue Ganke CpOuje, wiro y ayrom
POKY JIOMPHHOCH Pa3BOjy TPKHINTA KanuTana Kpo3
nojactuuaj OaHkaMa 1a y C¢BOJUM mnopTdoiujuMa
apae auHapeke XoB.

Kana je peu o pasBojy MHCTpyMeHAaTa 3aluTHTE O]
naesusHor puskka, Hapoana Oanka CpOuje je
HactaBwia aa ¢ OaHkama 3ak/bydyje Ounarepanne
TPaHCAKLHje CBOIl Ky[IOBHHE U CBOII [IPOJiaje AeBM3a.

Pesyarar mepa n akrusHoctn Hapoane Oanke
CpOuje jecre uMmeHHUA [a je  cTeneH
AHHApH3auHje, npemMa BehHMHH pe/leBAHTHHX
nokasare/ba, 3HatHo Behn y nopehemwy ca 2012,
Kaga je 3anoueto crnposohewe Cmpamecuje
dunapusayuje.

Hajsnauajuujn nanpeaak ocrsapen je y obaacrtn
AMHAPH3ALHje  eMO3HTA  CTAHOBHHIUTBA M
npuspeie. Kpajem jyHa oBaj nokasaresb je H3HOCHO
44.2%, wWTO je HE3HATHO HWKE O/ PeKOpIHOr
H3Hoca (44,4%), koju je 3abenexen kpajem 2023.
roauHe, 10K je y nopehemwy ¢ kpajem 2012. (19,3%)
0Baj MoOKa3are/b Ha 3HATHO BHLLIEM HHBOY.

padgmkoH I11.5.2. Cekrtopcka cTpykTypa
aeno3uTa GaHaka

(y mnpa RSD) (y %)
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B [InHapckun aeno3utu(n.c.)
B [1eB ¥3HO MHAEKCUPAHW W AEBW3HK AEN03UTH (N.C.)
- Yyeuhe auH. 4eno3uTay yky NHAM Aeno3vtuma (4.c.)

Wasop: HBC.




[padmkoH lI1.5.3. Yyewhe anHapckux
nnacmaHa y yKyniMMm nnacmaHuma 6aHaka
npvBpeaW M CTAHOBHULLTBY

(y mnpa RSD) (y %)
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BN 1 vHapcKu NMcMaHK (n.c)
I [ o8 W3HO MHAEKCMPAHM W IEBM3HU NNACMAHN (N.C)
—Yyeuhe AMH. NNACMaHA y yXyNHAMNNacMaxkma (4, C)

W3eop: HBC

C o03upom Ha 3HA4a] AENO3UTa CTAHOBHHILITBA KAO
M3Yy3€THO BaXXHOI H3BOPAa KpPEIHTHE AaKTHBHOCTH
GaHKapcKOr CeKTopa, 04 mnocedHe BAXKHOCTH je
YHILEHHIA 12 je CTeneH AHHAPDH3AUMje 1eno3uTa
cranopaumTea  Tokom [Il  wHacraBuo jna ce
nopehaBa ® Kpajem amnpuiaa je 10CTHIao
pexkopaHo BHcoK HHBo (32,5%). Hako je kpajem
jyHa oBaj nokasare/b Ouo Hewrto HumH (32,1%),
M3y3eTHO je 3Ha4ajaH ILeroB pacT YKOJHKO ce
ynopea ¢ kpajem 2012. roaute (kajga je M3HOCHO
8.8%). Pacry JMHApH3aLIHje JIeno3uTa
CTAHOBHHIUTBA JIOMPHHOCH M HACTABAK BeoMa
JHHAMHYHOI PacTa AHHAPCKe WITellbe, KOjH ce
Oestesxu mocedno ox nosemOpa 2022. lunapceka
mreama je y I11 nacraBuna na pacre u Geiexu
PeKOpPIHO BHCOKe HHBOEe H Kpajem jyHa je
ninocnaa 161,0 mapa amuaapa, wro je 3a 23.1
miapa adHapa (17%) Buiwie Hero Ha kpajy 2023, a
yaK JIeBeT MyTa Buiue Hero Ha kpajy 2012. roaute.

FpadmkoH lI1.5.4. CekTopcka cTpyKTypa
nnacmaxa 6aHaka

{y mnpa RSD) (y %)
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31. 12.2021.31. 12. 2022. 31.12.2023. 30.6.2024.

B 1vHapcku nracvanm (n.c)
B[] B U3HO MHAEKCMPAHW M AEBM3IHK NNACMAHK (N.C)
- Yueuwhe AvH. NNacMaxa y yky NHUM nnacMaHumva (4.c)

Wasop: HBEC

Kpajem I11 2024. creneH nuHapu3alMje Jerno3ura
npHBpe/e OHO je Ha HEellTO HHMKEM HHBOY Y OJIHOCY
na kpaj 2023. (3a 1,0 n.m.), anu je U aajbe 3HATHO
BUIIK Hero kpajem 2012. (3a 17,8 r.m.) u u3HOCH
61,7%. Cmamemwe oBor nokasatressa y [11 nosoau ce
y Be3y ¢a 3HA4ajHUjUM JENOHOBAKEM [EBH3HHX
cpexacrtasa npeayseha, 10K je M3HOC AENOHOBAHUX
IMHApCKUX cpencraBa Takohe nopehan — anm y
MameM H3HOCY.

JAunapuzaunja IacMaHa NnpUBpeIH H
CTAHOBHUILTBY paciia je y wect meceud 2024, uume
je MpeKHHYT TPeH/l CMarera OBOT MoKasartesba, KojH
je ouo npucyrad oa [12 2021. y yenoBuma nocneha
3HAYajHHjer U3HOCA JAMHAPCKHX KpeauTa 0J100peHuX
y OKBHMpY rapantHuX wema Perny6muke CpOuje paau
NOJpLIKE MPHBPEIH Y BpeMe MaHIeMHje BHpyca
kopoHa. Kpajem jyna 2024. osaj mnokaszatem je
H3HOCHO 36,1%, wTo je 3a 1,6 .M. BHILIW HHBO HETro
Ha kpajy 2023, a pact je 3HauajHHUj1 aKo ce YIOpeiu ¢
kpajem 2012. ronune (8,1 m.m.).

Pact nuHapusaumje mniuacMaHa O€JIeKH ce M KOI
npHBpe/ie H KO/ cTaHoBHHLITBA. Koz mpuspeie oBaj
nokasaresb je tokom I11 mosehan 3a 2,0 n.n., Ha
19.3%., ycnen onopaBka AMHAPCKOI KpEIWTHparba
npuspene. M cTeneH aMHapu3alMje IUacMaHa
craHoBHUINTBY je nosehan, 3a 0.8 m.m.. Ha 54,9%,
MO/ yTHIIAjeM PAacTa rOTOBHHCKHMX KpeauTa (Koju ce
no npasuny onobpaBajy y  JAMHAapHma), H
ycrnopaBama cTaMOeHOr KpeauTHpara y yCloBHMa
BehHX 1leHa HAa TPKHIUTY HEKPETHHHA W BHILHX
TPOLLKOBA 331y HBakbA.

6. TpKHIITE HEMOKPETHOCTH

Ipema mnopannma PenyGanukor reoaerckor
sapoaa, y T1 2024. ykynan 6poj kKynonpojaja
CTAHOBA HE3HATHO je cMameH, 3a 0,4% wMr., 10K je y

MpadwmkoHn l11.6.1. Kpetawse uena cranosa y PC
Meé peHUX MHOEeKCOM LieHa CTaHOBa
(mr. crone, y %)
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Wasop: PI3
Hanomena: MpenumuHapHsk nogauw 3a T2 2024,




MpadmkoH [11.6.2. KpeTarbe ueHa cTaHoBa
MepeHUX WHOEeKCOM LieHa CTaHOBa, y 3eMibamMa

peruoHa
(mr.ctone,y %)
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W3sop: Eurostatu P3.

T2, npBH myT HAKOH MET Y3aCTOMHHX TpOMecedja,
3abenexen pact ox 7,5% wmr., Ha ykynHo 11.532
peanu3oBaHe TpaHcakuuje. YKynHa  BpeIHOCT
poMeTOBaHUX cTaHoBa y T2 wu3Hocuna je 978
MWJIHOHA eBpa, WwTo je 3a 7,3% Buwe Hero y T2
2023. roauHe.

[Tojaun PenyGnuukor reoJeTcKor 3aBojia yKasyjy
Ha Ja/be ycnopasakbe PACTA LeHA CTAHOBA, Koje
Tpaje ox T3 2022. ¥V T2 2024. mr. crona pacra ueHa
CTAHOBA, MeEpeHa MHJIEKCOM [eHa CTaHoBa, 3a
Peny6muxky CpOujy wusnocuna je 4,7%, a 3a rpan
beorpan 4,0% wmr. Y cerMeHty craporpaiwe, Ha
uupoy CpOuje, uene cy nopacne 3a 4,4% wmr., a y
CerMeHTyY HOBOrpalme, OJHOCHO KYNOBHHE O]
uHBecTHTOPA, 3a 5,2% wMmr. [Ipema nonauuma 3a T1,

[padwmkon 111.6.3. Kpetarse 6poja uapamx
rpaf]eBanxux 003BONa U 3aBplLeHUX CTaHOBa
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= CTaHOBMW 3a koje cy uare rpafhesmcke gosponey 12
CranoBu 3a koje cy wigare rpafjesmicke gossaney M1
= 3aBpuesm CTaHoBH

Waeop: P3C

M3 KpPeIMTHMX cpeicTaBa je Kymbeno 7%
HenokpeTHocTH. Kao M 10 caja, M3 KpeIMTHHX
cpeacraBa ¢y ce Hajpuine nuahanu cranosu — 18%
CTAHOBA j€ KYIUbEHO HA OB3j HAYMH, LUTO je HCTH
npoueHat kao v y T1 2023. roauue.

Y wmehyHaponHOM OKpy:Kemy, [peMa nojauuma
FEurostat-a 3a T1 2024, nene craHoBa y 3eM/bama
peruoHa takohe HacTaBlbajy na pacty. Hajsehu pact
ueHa cradoBa Oenexe byrapcka (16,0% mr.) u
Xpsatcka (9,1% wr.). Ha HuBoy EBporncke yHuje y
LIEJIMHH OBE LeHe ¢y HezHaTHo nopacie (1,3% mr.).

IIpema nogauuma P3C-a, ykynad dpoj u3aaTHx
rpaheBHHCKHX J03Bosa 3a 3rpage y [11 2024,
noeehad je 3a 5% wMr., J0K je y CIHYHO] MepH
cMmatbeH Opoj no3Bona 3a cradose, 3a 5.2% wmr. Y
2023. bpoj 3aBpiueHHX CTaHOBa H3HOCHO je 35.6
Xxupaga 1 Ouo je Buwm 3a oko 20% y oaHocy Ha
MpeTXoAHY rojxHy, wro Tpebda aa gonpuHece sehoj
yeknaheHOCTH MOHY/Je W Tpakibe 3@ CTAHOBHMA Y
HapeJHOM [EepHOTY.

7. Uup1alinoHa oYeKHBAKA

Hudaaunona OYEKHBAIbLA punaHcHjcKor
ceKTOpa 3a ToAMHY 1aHa ywanpea Tokom [Il
Kperaia cy ce onaaajyhom nyrawoM M Hanasuna cy
ce y OKBMpY IpaHuua Uuba 3a uHduiaunjy Hapoaune
b6anke Cpbuje. Ilpema pesynTaTHMa aHkere
arenuuje Mncoc, opa ouekuBama Cy CHHKeHa ca
4,50% y janyapy ua 3,73% y jyHy, 10K cy ce, pema
aHketn areHuuje bnymGepr, oBa ouekuBama
KpeTaja Ha HeLUTO HHKEM HHBOY — Y PacroHy o7
430% vy janyapy a0 3,20% vy jyHy. Kperame
KPaTKOPOYHHX  MH(QIALUHOHHX  OYEeKHBamba Yy
rpanuiamMa uuba Haponne Oanke Cpbuje, Gnusy

padwmkon l11.7.1. Tekyha uHcdnaumja
mHNayMoHa ovekmMBawa 12 meceum yHanpen*
(mr.cTone,y %)
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Wasop: Manyn, Uncoc/Hunameawja, Bny mGepr u HBEC.

* Arenumje Uncoc v Manyn go peuemtpa 2014, areHumja HuHameamja
on aeuemtpa 2014, a arenumnja Mncoc oa janyapa 2018,




MpacoukoH II1.7.2. MepuunupaHa U oyeKknBaHa
MHNaumja cTaHOBHUWTBA™®
(Y MHOEKCHUM noeHuma)
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Maeop: Uncoc/HuHameamja u HEC.

* Aresumja Mincoc ao peuembpa 2014, areHumja Huxameaumja op
neuembpa 2014, arenumnja Uncoc oa jany apa 2018

LUEHTpalHe BPEeJHOCTH LH/ba, YKalyje Ha BHCOK
KpeIHOMIMTET MOHETapHE MOJHTHKE.

Hudaaunona ovexkHBama npHBpele 3a TOIAHHY
JAaHA YHanpea y MapTy cy cMawbeHa Ha 5,0%, ca
6,0%, U Ha TOM HHBOY CY 3ajp:kaHa 1 y octarky [11.
[TpolieHar mpMBpeJHHKA KOJH CY OYEKHBAIH pacT
[eHa HHMYTa Y MpOH3BOAKM OHO je TroToBO
JIBOCTPYKO MakbH y jyHy (29,9%) Hero y janyapy
(55.4%). Cnuuyna oOuYEKHBAKA [PHBPEAHHULH CY
MMald y T[OrJlelly pacTa LUeHa CBOJHX TOTOBHX
npou3BoJa M yclyra y HapelHa TpH Meceua —
npoueHaT MCNHTAaHWKa KOjU €y  OYEKHBAIH
noBeharbe OBHX lleHa cMarbeH je ca 51,9% y janyapy
Ha 27,0% y jyny. Mnak. npoueHaT npHBpeJHHKa
KOjH OYEKY]y pacT LEeHA CBOJHX FOTOBMX [POU3BOAA
W ycllyra y HapeJHHMX JBaHaecT Meceud nosehad je
ca 46,5% na 74,5%.

FpadwmkoH 1I1.7.3. OyekuBaHa vHdpNaumja 3a aoBe

roauMHe yHanpen*
(mr.cTtone,y %)

16
14
12
10

e N s O

0142015201620172018201920202021202220232024.

DUHaHCKH|CKW CeKTop

e e nDMB pena

CTaHoB HWWITB O

[lo3B orbexo 0ACTy Nawe MHdNaumje o4 uura
LinrbaHa ctona wHdmaumje

W3eop: Uncoc/HuHameawnja u HEC.

* Arexumja Mincoc no neuembpa 2014, areHumja HuHameauja og,
nAeuembpa 2014, arenumja Mncoc op jaHy apa 2018.

IpadwkoH lIl.7.4. OyeknBaHa npoceyHa
MHdNauMja npeMa oueHn Bogehnx eKoHOMCKHUX
nporHocTuyapa

(y %)
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QOuvekuB aHa npoceyHa uHdnaumja y 2024.
= O4yeKWB aHa npocedHa uHdnaumja y 2025.

W3sop: Consensus Economics

Hudaaunona OYEeKHBAA CTAHOBHHIUITBA
yoOuuajeHO Cy BHIIA O OYEKHBAMHA OCTAIHX
CeKTopa W y Majy cy cMambeHa Ha 10%, rue cy ce
3agpiana u y jyHy. [IpoueHaT CTAHOBHHILTBA KOjH
oyeKyje 3HaTHO nosehawe HHGNAUM]je y HApeIHHX
nBaHaect Meceuu TokoMm II1 rotoo aBoctpyko je
cMatbeH, 1na y HajBehoj MepH cTaHOBHHUILTBO OYeKyje
yMepeHo oaHocHo Onaro nosehawe uena (68,20%
ucnutanuka). [Ilpema pesynraruma KBaJIMTaTHBHE
aHKeTe, HHAEKC OueKHBaHe HHauuje Oenexuo je
HIKe BpPEJIHOCTH O MHAEKCa MepUHNHpaHe
uHbIanMje, WTO yKalyje Ha TO Ja je CTAHOBHHILUTBO
O4YeKHBAIO Ja WH(IaUMja y HapeaIHHX /BaHaecT
meceun Oyae Huka o1 uHdiaudje Y MNPETXOAHO]
FOJIHHH J1aHa.

Hudaaunona 0YeKHBAbA (punancujexor
CeKTOpa 32 /IBe H TPH ro/IHHEe YHANPe] KpeTana cy
ce onazajyhoM nytawmom M y rpaHHUaMa LHJba
Haponne Ganke CpGuje. Y jyHy cy ce O4eKHBamba 3a
ofa mepHoga HanasWiaa Ha UEHTPAIHO] BPEIHOCTH
uuba 01 3,0%. OueknBama CeKTOpPa NpUBpeae 3a
ABe roauHe ynanpesa Hajsehu neo [l kperana cy ce
Ha 5,0%, N0k cy ouekWBamka 3a TPH TOAHHE
yHanpea CHUkeHa M Yy jyHy cy u3Hocuna 4,45%.
Hudaaunona oveKHBaWba CTAHOBHHINTBA 3a JABE
M TpPH TOIMHe YyHanpea, Hakon mnosehama y
thebpyapy, Bpatuna cy ce Ha HUBO oa 10,0%, Ha koM
ce Hanase oa anpuia 2023. roauHe.

OuexuBara  nNpodecHOHAIHHX  MpPOrHolepa  y
norsieny npocedde HHpnaudje y CpOuju, npema
pesynraruma anketa Consensus economics-a, 3a 0By
roguHy Omna cy y maay — oa jaHyapckux 5,1% no
4,7% y anpuily 4 Ha OBOM HHBOY Cy Ce 3ajJpxkala 10
jyHa. 3a HapeJHy TOAMHY OBa OUYEKHBabA CY
tnykryupana y pacnony oa 3,3% 10 3,7%, a y jyHy
Cy H3HocHaa 3,5%.




8. ®uckanuna kperamwa

Y I11 2024. roauHe ocTBapeH je cypHuuT onwre
apxase 0 33,2 mupa aunapa (0,8% b/11-a), qok je
cypuuur npumapsor Oumaadca usHocuo 131.8
mupa auHapa (3,1% B/1I1-a).

Jaguu mnpuxoan cy nosehanu y 11 2024,
HOMHHATHO 3a 14,1% wmr. (236,3 mapa auHapa) y
OJHOCY HA MCTH MEPHOJl MPeTXoaHe roauHe. Pact je
npseHcTBeHo 0o BoheH BehMM npuxoauma of pana.
OJHOCHO KaTeropuja COLMjalHHX aonpuHoca (4,6
M.0.) ¥ nopesa Ha aoxonak (1,7 m.m.), kao pesynrar
pacTa 3anociaeHOCTH, ald M MIarta y MpUBaTHOM H
jaBHOM cekTopy. Bucok nonpuHoc Oenexu ce on
npuxoaa oa I1/IB-a (4,0 n.n.) » akuusa (2 n.n.),
jaxBasbyjyhu pacty nomahe Tpaxibe, a pacT KOJ
aKumn3a JesioM je u pesyntar GasHor edekra, jep je y
MPETXOJHOM  [€PHOAY  aKUH3HAa  [OJIMTHKa
kopuuthena  3a  yOnaxaBawe — MH(IATOPHHX
nputucaka. [lope3 Ha noOGuT Takohe NO3UTHBHO
JonpuHocH pacty npuxoza (0.9 num), yecnen
nosehane npodurabunHocTH npuspene y 2023, 3a
12,3%, na 9724 mapa auHapa.

JaBuu pacxoam cy y [1l HomuHanHo noeehauu 3a
15,2% wr. (248,3 mupa auHapa), npe csera ycies
nosehara rulara M [MeH3Mja paaM  OJpKaBarba
AHBOTHOP CTaHJap/a CTaHOBHHIUTBA, ald M 300r
nosehaHWx KanWTaIHUX HHBECTHLHW)a Y jaBHY
uH(pacTpykrypy. Jeo nosehanux pacxopa 6uo je
oGe3behen npeyCcMeperheM HenckopHinhenux
CpeJcTaBa HAMEHEHHX CeKTopy eHepreTHke. O ToMe
CBEI0YH U [10JaTaK 0 OYETCKHM 1103ajMULIaMa, Koje
cy y I1l Gune mamwe 3a oko 80% Hero y ucTom
nepuojly MpeTXoAHe ToAMHe, Kaga cy Owune
KopuiiheHe 3a NOJPIIKY CEKTOpa eHepreTHke. Pacty
VKYIIHHUX JABHHX Pacxoja HajBHLUE CY JOMNpPHHETH

padmkoH 11.8.1. PuckanHu U NnpUMapHU
pe3ynTtaT GyyeTa onwre apxase
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W3B op: MuHnucTapcTe 0 dgMHaHCHja.

H3/alld Ha coudjanHy nomoh u Tpancdepe (5,9 m.m.,
o1 yera cy neH3uje uuHuie 4,9 n.m.), a NOTOM H
noBehaHu pacxo/M Ha 3arocieHe y JaBHOM CeKTopy
(4.3 n.n.). ¥ HewTo Mam0j MepH, pact pacxonaa y Il
0uo je ompenesbeH BeliHM TPOUIKOBHMA KYIOBHHE
pobe u ycayra (2,3 m.n.), cydbsenumja (1,1 nn.) u
kamara (1,0 m.n.). Tokom I11 kanutanHu pacxou cy
Jonpuiend nosehamwy YKYIHAX jaBHHX pacxoja ca
2,1 mn., npd veMmy je nosehaHo H mIaHHpaHO
yueuthe oe kateropuje pacxoaa y b/lI1-y Ha nupoy
2024. (3a 0,5 m.n., Ha 7,3%), y cKnaay ¢ HOBHM
HHBECTHLHOHHM LHKIYCOM Y OKBHpPY [porpama
.Ckok y Oyayhroct — Cpouja Exkcno 20277

JaBuu ayr uemTpanHe BJACTH KpajeMm jyna 2024,
u3HocHo je 38,2 muipx espa, Wi 50,0% npojexroBaHor
Bb/1[1-a 3a 2024, u y omHocy Ha kpaj 2023, HuKHM je 3a
2,0 M., Wro je pesyiarar BHIIEr [POjeKTOBAHOT
Homunansor bJIIT-a y 2024. ropunu. Kana je peu o
BalyTHO] CTPYKTYPH jaBHOI Iyra, ¥ OJHOCY Ha Kpaj
2023. roauue, yueuwthe nyra y espuma nosehano je
3a 0,7 .., Ha 58,4%, 1ok je ayr y auHapuma 6aaro
cMambeH, 3a 0,3 n.u. (ua 21,4%), kao u yvewhe ayra
no ocHoBy SDR 3a 0,4 n.n., Ha 6,4% kpajeMm jyHa.
Jlyr y nonapuMa octao je HenpomerbeH (13,4%).

Queckannom  cmpamecujom sa  2025. ca
npojexyujama 3a 2026. u 2027. nedumnucan je
CPeAbOpPOMHH  (GHCKAIHH  OKBHp. KOjUM je
npeaBHleHO HHTEH3MBHPAtLE JaBHUX HHBECTHLH]A Y
HH(pPpAcTpYKTYpY (Mpe cBera IyTHY W KeJNe3HUYKY)
y cacraBy nporpama ,.,Ckok y Oyayhuoct — CpOuja
Ekcrio 20277, 4uja je yKynHa NpoLeeHa BPeaHOCT
rotoBo 18 mupa espa. Hosu ¢uckannn nporpam
nonpasymeBahe nosehaHo yuewhe KAMMTAJIHMX
pacxoja apxase, Ha pacrnod 7,3-7.5% B/ll-a y
2025. u 2026, ca 6,6-6,8% u3 nnana Pesudupane
puckanne cmpamezuje 3a 2024. ca npojexyujava sa
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2025. u 2026. C THM y Be3H, IIpeMa OBOM OKBHPY,
AepHuUMT onmTe ApAKaBe OBe roadHe HiHocuhe
2.2% Bb/II1-a, a 2025. 2,5% B/1l1-a, na 64 ce 3aTuM
Onaro cmamwuo Ha 2.3% bJIIl-a y 2026. u 2027.
roauid. Mnak, npojexktosann aepuuntn nehe
yrposutu onagajyhy myramy jaBHor ayra, Koju
6u y Hapennom nepuony tpebano na Oyae cmarbeH
Ha oko 50% Bb/I1-a.

9. ArperaTHa Tpaxma

Pact exonomcke axkrtusHoctn y [11 2024,
HACTAB/bEH je OPAKOM THHAMHKOM 01 O4eKHBAHOTr
1 u3Hocuo je 4,3% wmr. (4,6% mr.y T1 u 4,0% mr.
y T2). llpema Hawoj npouenn, nomaha Tpakmba
BOJIMJIA je pacT eKoHOMcke akTuBHoctH y [I1, y
OKBHpPY Koje cy Hajehm nonpunoc o0e3denunu
norpoiuba goMahuHcTaBa M OpyTO HUHBECTHLHjE Y
ocHoBHe ounose. C apyre crpaHe, HETO H3BO3 je
HEeraTMBHO  JONMPHHOCHO  pacTy  €eKOHOMCKe
aktusHoctH y II1 ycnen Opaer pacra ysosa oj
H3B03a, Yy ycioBuMa Tekyher HHBeCTHIHOHOD
LHKITyCa.

[IpuBatHa norpowma je y [11 nosehana 3a 4,6%
Mr. (o je obe3beauno nonpuHoc oa 3,2 .. pacrty
bJIl1-a y I11), BoheHa mEeHHM OCHOBHHM H3BOPOM —
MACOM 3apaja, Koja je, HOMHHAJIHO [0CMaTpaHo, y
[11 nosehana 3a 15,7%, 1ok je 3axBasbyjyhu nabem
ycnopapawy HHGaLMje pealHH pacT mace 3apaia
nocturao  10,2% wmr. HcroBpemeHo, noTpoliba
nomahuncrasa y Il nogpxkaHa je u KpeauTHMa
HAMEHEHHM TOTPOLUEbH, KOjH O Mpouule roJuHe
nocreneHo yoOp3aeajy mr. pact, Ha 5,8% y IIl, u
pactoMm nensuja, koju je y I11 usHocuo 21% wmr. U
JIO3HAKE CTAHOBHHILTBA Cy 3a0eNexuiie pacT Ha M.
HuBoy, koju je y [Il wusnocwo 1,9%. Ha pacr

MpadwmkoH 111.9.1. lonpMHOCK Mr. CTONKM pacTa
BAMN-a - pacxoaHa cTpaHa

(yn.n)
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Wasop: P3C u npepavyyH HBC.

MpHBaTHe NMOTpoLIbe yrmyhyje MpoMeT y TProBHHH
Ha Maio, koju je y I11 ybp3ao pact Ha 7,7% wmr., kao
U pacT MpPOMETa y YrOCTHUTE/bCTBY, KOjH je Yy mer
Mmeceuu Behu 3a 11,5% mr. Mcrospemeno, y I11 cy
noBehanu Opoj nonazaka u Opoj Hohemwa nomahux
TypucTta, 3a 5,8% wmr. u 6,3% Mr., pecneKTHBHO.

[Tosehan u yBO3 notpoiute pode, 3a 8,7% wmr. y I11.

U motpomma apxkase je 6una y nopacty toxom Il
(4,0% wmr.), BohjeHa pacToM H31aTaKa 3a 3anocjieHe y
jaBHOM ceKkTOpy W HabaBKy poOe u ycayra. Y cknany
¢ TMM, yKynHa nomaha norpouwsa y [11 nosehana je
3a 4,5% Mr., y3 NO3HUTHBAH JOMPHHOC €KOHOMCKO]
aKTUBHOCTH 071 3.8 m.m.

IpuBaTHe HHBeCTHLHje Cy 3a/1pikKale MOIHTHBHY
OHHAMHKY W, rnpema Hawoj npouend, y [I1 cy
3abenexune mr. pact oa 8,7%. Y noranexy u3Bopa
(HUHAHCHpakha HHBECTHILHjA, MpolemyjeMo aa je
HajBehH /1e0 MPUBATHUX HHBECTHLM]a (MHAHCUpaH
3 ocreapede npodwmrabunnoctn npenyseha vy
NPeTXOJAHHM TroJuHaMa (npema [peJTMMHHAPHHUM
nojaiMMa AreHlnje 3a NpUBpPeIHE PErHcTpe, HEeTo
nobutak npuspene y 2023. uzhocHo je 972 mapa
auHapa M Ouo je BuwM 3a 12,3% Hero nperxojaHe
rogune). Takohe, npunue CH y I11 Behu je 3a
6,5% y 0HOCY HAa MCTH MEPHO/ NMPETXOIHE TOJMHE,
a MHBECTHLIHOHM KpeauTH Oenexe npupact oa 2,0%
mr. Ha pact npuatuux uHBectHuuja ynyhyjy npe
cBera nojauu u3 obnactu rpaheBuHapcTsa, Koje je,
npema Hawoj npouenw, y [Tl 3zabenexuno pact 3a
ckopo 10% mr. ¥V npuior Tome ropopu pacr dpoja
uznatux rpahesuHckux possona y Il 3a 2,8% wmr.,
Kao W pacT Mpou3Boate rpaleBHHCKOr MarepHjana
3a 3,3% wmr. UcrospeMeno, cHamkaH pact Oeslexu u
yBO3 onpeme, koju je y [11 sehn 3a 15,4% y oanocy
Ha HCTH NEPHOJL NPETXO0/IHE FOAMHE.

Mpadwmkon 111.9.2. U3BO3 M yBO3 pobe M ycnyra
(y cTanHum ueHama nper xoaHe roauHe, ped. 2010)
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MpadmkoH 111.9.3. KpeTatbe nokasaterna

eKCcTepHe TpaxH-e 3a u3asosom Cpbuje
(TPOMECEeYHN NOKPeTHW npocek, AC3.)
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Was op: Ee poncka komucuja, P3C n HBC.

* BasHn u3803ce A06Mja HAKOH LWTO CE 04 y Ky NHOr U38 03a
MCKIbY YW 3B 03 NOMLONPUB PEAHUX NPOW3B 0Aa, OCHOB HUX MeTana,
MOTOPHWX BO3WNa, AepuBaTa Hadre M enekTpudHe exeprvje

JlpxkaBHe HHBeCTHLHje cy ocTBapuiie pact oj 6,5%
mr. y 11, wro je npe csera nosesaHo ¢ peajin3aiujom
3HAYa]HUX HHPPACTPYKTYPHHUX MPOjeKara, Tako aa cy
YKYIHe HHBecTHUHje Y ¢ukcHe donaoBe, npema
Hawoj npouenn, rnosehane 3a 7.8% wmr., y3
JIONPHHOC PacTy €KOHOMCKE akTHBHOCTH o1 1,8 ..

IMosehawe 3aamxa y [11. npema Hawoj npouexu,
NO3UTHBHO je aonpuHeno pacty b/IIl-a (1,6 n.m.),
WTO je BEeJIHKHM JIeJIOM H pe3y/TaT HHcKe Oasze U3
NPeTXO/IHE FO/IHHE.

Peasnu wu3poz CpOuje je y IIl, nmpema Hawoj
npouenu, yop3ao pact Ha 2,9% wmr. YGp3anu pacr je
3abenexno v peasHn yBos (Ha 6,0% wr.), 300r vera
je nonpuHoc Heto n3so3a pacty b/IIT-a u y IT1 6uo
Heratupad (—2,7 m.m.), WTO je y CKIaay ¢ Halum
ovekHBambUMa ycneq yOpsama aomahe Tpaxibe, npe
CBera HHBECTHLIMjaA.

10. ExoHOMCKA aKTHBHOCT

Pact exoHomcke aktuBHocTH Y 11 H3nocHo je 4,3%
Mr., BohjeH yOp3aHHUM pacTOM YCIYHKHHX CEKTopa,
KOJU cy, 30MpHO MOCMAaTpaHo, JONPHHENH pacTy
BJIT-a ca 2,6 n.n., ox 4era ce rotoso 50% oaHocH
Ha JIONpUHOC TprouHe. YOp3anu pact je 3abenexeH
M y cektopy rpaheBuHapcTBa, Koje je 06e30ennno
0,5 m.n. pacty b/II1-a y [11, a no3uTHBan 10npuHOC
[MOTEKA0 je M O] HMHAYCTpHjcke pousBoamwe (0,5
[.1.), 3axBa/byjyhu MO3BUTHBHUM KpeTambuma Yy
pyJlapcTBy W npepaluBayKoj HHAYCTPH)H.

YeiykHH CeKTOpH Y, 30UPHO rocMmarpaHo, npema
HALIOj MPOLEHH, HACTaBWIH jAa yOp3aBajy pacT Ha
5,0% y Il (ca 3,2% y I12 2023, oanocuo 0,9% y I11
2023), uume cy HajBMLUe JONMpUHENH yOp3aHOM
pacTy eKoHOMCKe akTuBHOCTH. Ha pact ynyhyjy npe
cBera nojauu W3 ob1acTH TProBuHe, ¢ 003MpPOM Ha

pacmkon I11.10.1. [lonpuHOCK Mr. cTONKM pacTa
BAMN-a — npouaBoaHa cTpaHa
(yn.n.)
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TO JIa je MpoMeT Yy TProBuHH Ha mano y [11 peanno
nosehan 3a 7,7% wmr. Pacr je 3abenexeH u y
YTOCTHTEIbCTBY, [JIe je peaaHH MPOMET Y MEepPHOIY
janyap—Maj Behu 3a 11,5% wmr. Tokom 11 nosehan
je v ykynas Opoj goiazaka typucra 3a 10,2% wmr., a
yKynaH Gpoj Hohemwa Typucta 3a 7,8% wmr.

[To3MTHBHH TPEHIOBH W3 TMPETXOIHE TOIHHE Y
ceKTopy rpaheBHHAPCTBA HACTAB/LEHH CY H TOKOM
I11, kama je, npema Hawoj npoueHH, nosehaHa
akTUBHOCT 3a roroBo 10% wmr. Y mnpunor Tome
FrOBOPH M pacT NpOW3BOAKe Y 00nacTu ,,0cTano
pynapcreo” on 16,8% vy I11, koja Hajpehum aenom
obyxBara excroaraumjy rpaheBUHCKOTr MaTepHjasa,
Kao W pacT Npou3Boiibe rpaljeBUHCKOT MaTepHjana
(3,3% y [IIl). Ilosehan je u Opoj wu3zaTUX
rpahesunckux jpo3sona y I11 3a 2,8% wr., kao u
BPEAHOCT H3BeleHHX panoea 3a 13.4% wmr. Y [lI

padgwmkon 111.10.2. KpeTate nokasatersa
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noBehan je u yBo3 onpeme 3a 154% mr. u yBo3
rpafjeBunckor marepujana 3a 9,9% mr.

PacT mmaycTpHMjcke NpoW3BOAmbe, [peMa HAaLlo]
npoueHH. uiHocuo je 2,1% wmr. y I11, Bohen pacrom
AKTHBHOCTM Yy  pyaapctey u  npepahuBauko)
HHIYCTPHjH, J[OK je TMpPOW3BOIbA eNeKTpHUHE
eHepruje 3abenexmuna naja Ha Mr. HHBOY, JIEJIOM H
Kao mocieadua BUcOKe 0asze M3 MpoLLIe TOJHHE.
[MpousBoamwa y cektopy pyaapctsa nosehana je y
[11 3a 10,6% wr., HajBuIe 3axBa/byjyhiu yOp3amwy
pacta ekcruloataudje pyle MeTana U MpOH3BOIE Y
obnactu ,octano pyaapctBo”  (koja  BehiHHOM
obyxsara rpalleBHHCKH MatepHjajl, nonyT W/byHKa,
rneckKa H ci.).

[TosuTHBHA KpeTamwa y npepaljHBayKko] HHIAYCTPH]H
u3 [12 2023. HactaBbeHa cy M y I11 2024, kana je
pact npou3Boamwe M3HocHo 2.8% Mr., ynpkoc M
aasbe PellaTHBHO CKPOMHO] €KCTEPHO] TpaKbH. Pact
obuma npousso/be 3abenexen je y 13 oa 24 rpane
npepaljuBauke MHIYCTpHje, a Hajsehn no3uTHBaH
JAOMpHHOC  dano  je  nosehame  NPOU3BOMLE
pauyHapa, METaJHMX NPOU3BOJAa M rpexpamOeHe
uuaycrpuje. C apyre crpaHe, Mr. MOCMaTpaHo,
HajBHIE je CMameHa MpoM3BOAba  HapTHUX
JepHBaTa, IWITO je [ocnenMia  peMoHTa Y
papunepuju y IlanueBy. MHnak, oxpabpyje
YHILEHHULIA J1a Ce MPOH3BO/IHA HAQTHHX JepHBaTa oj1
Maja roToBO BpaTHJa Ha MpoceyaH  HHUBO
npousBo/e u3 2023, jep je peMOHT 3aBpLUEH, TAKO
Jla €€ y HAcTaBKy IOJHHE MOKE OUeKHBATH IyHa
HOPMAaJTH3alLHja y MPOH3BO/ILH.

BpemeHcke NpHIHKe Y 10CaJaUIbeM TOKY FOJHHE U
pacrnonoxuBd noaaud P3C-a 0 HHKO] OYEKMBAHO]
MPOU3BOIBH [MIUCHHLE, KA0 W MOjeJIHHUX COPTH
Boha, ykazyjy Ha To ga he OBOroauiba
MOJLONPHBPE/IHA CE30HA BEPOBATHO OMTH JIOLIMjA O]
npouvtoroauitie. C THM y Be3W, Halla MpoLeHa je
Ja je mo/bonpuBpeaHa mpousommwa y Il Gnaro
cMambeHa, 3a 3,9%.

Heto mope3su cy, npema Hawoj [POLEHH, YCel
pacta moTpourke W Oo/be Hanmare MopecKHx
npuxona nopehann 3a 3,5% Mmr., wWTO JONPUHOCH
pacty B/I[1-a ca 0,6 n.n.

[lpeMa Hawoj aBrycTOBCKO] MpOjeKLMjH, cTOMNA
pacta B/I[1-a y oBoj roaunu uznocuhe 3,8%, wro
pe/icTaB/ba KOPEKLHjy HaBHIIE Yy OJHOCY Ha
nperxoade  npojekuuje.  JlomatHo  yOp3awbe
€KOHOMCKE  aKTHBHOCTH, Ha pacnoH  4-5%,
O4eKyjeMO [1a yclle/lH y HapejHe [Be roJuHe, uyemy
he JIOTIPHHETH peain3auuja MHBECTHLIH]a
wiaHupanux nporpamom ,Ckok y OyayhHoer —
Cpbuja Excno 2027". Pact he BoautH nomaha
Tpaxkma. Behoj npusatHoj norpourwmu gonpuxehe
HAacTaBaK pacTa 3aloc/eHOCTH U 3apaja, 1pe cpera y
NMPUBAaTHOM  CEKTOpy, aid  0Oe3  3HATHHjUX

uHdnatopuux edekxara, jep he pact 3apana OuTH

pagwkoH 111.10.3. Noka3aTersu rpafleBUHCKe
aKTUBHOCTH
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Masop: P3C u npepayyHHBC.

pesyntatr ¥ nosehaHe npoaykTHBHOCTH. Pact
MPHBAaTHUX MHBECTHLH]a OYEKYyje ce ycled BHCOKOr
npuausa  CJIM, nosehane npoduradbuiHocTH
NpuBpele MNPEeTXOAHWX TOAMHA M  OYYBaHOI
MHBECTHLIMOHOI MOBEPEHa, Kao H YCJIel CMambeHHX
rinoGanHuX HHUIATOPHUX MPUTHCAKA U NMOBOJBHHJHX
yenoBa  uHaHcuparma.  Pacty  MHBecTMUHja
JgornpuHehe W peanusalMja MHBECTHLIMja IpiKaBe Y
obnactu caobpahajie, eHepreTcke M KOMYyHaslHe
HHppacTpykType. Yceiea O4eKkHBaHOr  yOp3ama
MHBECTULMjA U JIMMHE [OTPOLLLE, [IPOjeKTyjeMo 1a
he yBo3z pacru Opike oa wu3Bo3za, wro he 3a
MOC/Ae/IMIY HWMAarTH HeraTMBaH JIOMPHHOC HETO
H3BO34.

11. 3apaae u 3anocaeHocr

Y I11 2024. nacraB/beHa ¢y NOBO/bHA KPeTamha HA
aomahem TpKHIITY pajga, O YeMy CBEJOYH Jalbe
nopehawe npoceyHux 3apana M opmanHe
3AM0CJACHOCTH, Y3 HCTOBPEMEHO  CMamberbe
pErncTpoBaHe He3anocjIeHOCTH HAa HOBH HajHUKH
HHBO J10 caja.

Homuuanna wero 3apaga y [11 y npoceky je
nu3Hocuna 96.579 nuuapa (824 espa), WITO je 3a OKO
15% BHUIE Hero y HCTOM TMEepHOYy [PeTXOjaHe
roJiMHe, [MpH 4eMy CY Yy [OTOBO HCTOj MepH
nosehaHe 3apaje y jaBHOM CeKTOPY H MPHBATHOM
cekTopy. MeaujanHa u MuHHManHa 3apaza y [11 cy
nosehane 3a 15.6% u 17.8% Mr., pecnekTuBHO, H Y
npoceky c¢y u3Hocune 74.225 nuuapa u 46.973
JIHHApa, PECNEKTHBHO.

[TocmaTpano no  1eJ1aTHOCTHMA,  [POCEYHE
HOMUHaHe 3apaje cy y 11 HajBuine Mr. nopacrne y
npepahuBaykoj HHaycTpHjH (16,3%), 3a KojoM
crene 00/aCTH  YrocTHTe/bCTBA M caoOpahaja M
cKlaaMuITewa ca no 15.9% u 15,6%. pecnekTuBHO.
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Wasop: P3C.

HcrtoBpemeHo, aBouMdpeH Mr. pacT [POCEUHHX
3apaja OCTBapeH je y roTOBO CBHM [PHBPEIHHM
JlelaTHOCTHMA, M3y3eB Yy o0nacTMMa CTPYYHHX,
HAayYHHX, HWHOBALLMOHHX M TEXHHYKHX yciyra
(9,3%). [1poceune HOMHHAJIHE 3apaje cy nopacie u
Y JACNAaTHOCTHMA rA¢ npeosiajjasa jaBHH CEKTOp —
obpaszosamwy (18,1%), apxkasuoj ynpasu (13,8%) u
3apasctsy (13,6%).

YKynHa HOMHHAJIHA HETO Maca 3apaja, Koja je
[JIaBHU H3BOP MOTPOLIAYKE TPAAKHHE, OCTBAPUIIA je MI.
pact o1 15.7% y I11, no ocHOBY nopacra npoceuHux
3apaza W Opoja ¢opmanHo 3anocnenux. [Ipema
npouenn Haponne Oanke Cpbuje, npoayKTHBHOCT
ykynue ekonomuje v [11 nosehana je 3a 4,1% wmr.,
BohjeHa OpKHMM PacTOM EKOHOMCKE aKTHBHOCTH OJ
noseharba 3arocneHoCcTH.

MpadmkoH Il1.11.2. MpoceyHe HOMUHANHEe HETO
3apage no genaTHoOCTUMa
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Ykynua ¢opmanna sanocaenoct y [11 y npoceky je
nopaczia 3a 0,4% Mr., JIOCTHraBLIH HHBO 071 OKO 2,37
MJTH JIHLA Y jyHY, npema nonauuma P3C-a nodujennm
u3 Oase LlentpanHor perucrpa 00aBe3HOr COLMjaTHOD
ocurypama H CTaTHCTHYKOT MOCJIOBHOI perucrpa. Y
jyHy je Opoj dopmanHo 3anocnenux 6uo Behu 3a oko
12 XxWwmaza IMua Hero TrOAMHY [aHa paHuje,
JomuHanTHO BoheH pactom Gpoja 3amociieHHX KOa
npasHUX JMua (3a oko 11 xuibaza muua), a noTom
Gpoja npeay3eTHHKA U 3aMoCIeHHX KOJ IHX (33 OKO
6 XHibaja Mua), 10K je y CYNPOTHOM CMepY Ae10Ba0
nax Opoja MHAMBUIYAIIHUX [OJbONPHBPEIHUKA (34
OKO 4 XHJbasie THLA).

Kao u y nperxoanom nepuony, Hajsehu 0poj HoBuX
paauux mecta Tokom [11 oTBOpeH je y npuBaTHOM
cekTopy, Tako jaa je 6poj GOpMaiIHO 3aroCneHux y

padgwmkon lll.11.4. KpeTatse peructpoBaHe
He3anocneHocT
(y xwrb. nuua, Kpaj TpoMmeceyja)
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oBoM cextopy y IIl1 y npoceky n3nocuo 1,75 MiH
JIMLA, WTO je 3a CKopo 7 XWsbaaa JIMUA BHLIE HEro y
MCTOM NEPHOAY NpeTxoaHe roiuHe. AKo ce
nocMatpajy JelaTHOCTH KOje MpeTekHO MpHmanajy
[PUBATHOM CEKTOpPY, PErHCTPOBAaHA 3aroCc/eHOCT Y
[Tl y npoceky je HajBuuie nmosehaHa y CTpPYUHHM,
HayuHHM, HHOBALMOHHM H TEXHMUKHM YCIyrama,
UKT ycnyrama u rpaheBuHapcTBY, [0K je HajBHlle
CMameHa Yy aJMHHHCTPaTHBHMM W noMOhHHM
yCilyrama Wy TProBHHH. 3amoc/ieHoCT y jaBHOM
cekTopy takohe je mr. nosehana y I11, y npoceky 3a

0KO 2 XHJbaje 3arnocieHux.

[IpeMa epupeHuuju Hauwonanwe cayxbe 3a
3aMolUbaBatbe, PErHCTPOBAHA HE3AMOCIACHOCT je Y
[Tl cMamena H y jyHy je u3Hocuna 370.611 nuua,
wTo je 3a 31,9 XH/baga He3anoc/lIeHHX Makbe Hero
[1pe FOAMHY J1aHa W Yj€/HO HbeH HOBU HAJHHIKH HUBO
OTKaJl OCTOje CTATHCTHYKH YIOPEIUBH MOJaLH.

[IpeMa MOCTYMHHM pe3yaTaTHMa M3 peBHIHpaHe
AHKeTe 0 pagHoj cHa3sM, Koju oOyxBarajy M
(dopManHH U HeOpMAIHH CErMeHT TPIKMILTA paja,
ctona akTuBHOCTH je y T2 2024, usnocuna 56.0%, a
cTona napTHUMMalMje (CTona aKkTHBHOCTH pajHO
criocobuux nuua) 72,5%, wro ¢y 3a 0.5 n.n. u 0.4
I.M., PECNEKTUBHO, BHMIIH HHBOH HEr0 Y HCTOM
nepyoay npouute roauHe, CTona 3anociaeHocTH je y
T2 nosehana na 51,4% (mr. pact oa 1,1 mn.), a
CTONA HE3aNoC/IeHOCTH je cMmarbeHa Ha 8,2% (mr.
naa ox 1.4 m.m.), WTo je meH HajHUKH HUBO Mpema
peBHAHpaHHM MoJaunma y ckaany ¢ [lomucom 2022,
H J0JaTHAa MOTBpJAa HAacTaBKa MOBOJbHHX KpeTama
Ha TPXKHULUTY paja.

padgwkoH l11.11.5. MNoka3aTersu TPXKUWTa paga

npema AHKeTM O pagHoj cCHa3u*
(y %)
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*MNogaum oa 2021. y cknagy cy caMonucom 2022. roguxe
Wasop: P3C.
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