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Haporra Ganxa Cpomje

pejrunrom, auHap je kpajem 2010. u modetkom 2011. roguHe ojayao npema espy, wTo hie momohu y

npoliecy cMamera uHGJIaLHje.

VYBaxasajyin na je KapakTep akTyeJHHX HH(JIATODHHX NPHUTHCAKA MPECcyNHO Olpe/esben
Hectabunaomwhy Ha TpXMIITY XpaHe, BepyjeMO [a JeiuMo craB aa Ou Ges omnarama Tpefano aa ce
YTBpJI€ H peasusyjy CHCTeMCKe Mepe M aKTMBHOCTH Koje G JonpuHeNe cTabuIn3aLiji OBOr TPHKHMIITA M
GUTHOM cMamberby HeCTAOHTHOCTH LiEHA XpaHe. V3 oapiKaBame IL1aHMpaHe MONUTHKE JOX0AaKa, OBUM GH
ce JonpuHeno euUKacHOCTH Mepa MOHeTapHe MONUTUKE W u3berse Harjle IpPOMEHe HEHOI Kapakrepa
uzassane QuykryaudjaMa uHGIalMje M UHGIANMOHMX OYEKHBarba, WTO GM AOJATHO AONPUHOCHIIO

MaKpOCKOHOMCKOj CTaﬁPIJ]HOCTH, OUYBalkhyY pacTta €EKOHOMCKE aKTHBHOCTH U 3all0C/IEHOCTH.

Ouekyjemo na he ce myHHM edekTH Jo cafga Tpedy3eTHX Mepa MOHETapHE IOJIMTUKE Ha
unnaunjy Tek uenosbuTH, a Haponna Gamka CpGuje he y HapefHOM repuomy NMPOLECHUTH Aa 1M je
noTpeGHO JOAATHO 3a0LUTPAaBAE MOHETApHE MONHTHKE, Y3uMajyhu y 003Hp cBe MHCTpPYMEHTE Koje MMa

Ha pacriosiaramwy na ou ce o6esbenuno ppahame HHOIAUM]je Ha LB Y CPEILEM POKY.

C nowrropamem,
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Honarak 2. [lucmo Hapoaue 6anke Cpouje Baamu PC 3060r oncrynama nunduianuje
oa yrephenor nmwna, 12. okrodap 2011.

a5

HAPOJIHA FAHKA CPBEMJE
I'YBEPHEP

Kr.% 593/ 2| M. Beorpaz, 12. okro6ap 2011.

BJIAIA PEITYBIIUKE CPEHJE
Mupko IiBerxosub, npexcenunx Buanxe

Veaxkenu rocniogute L{setkopuhy,

Uudnaumja ce M y nNpOTEKNIMX WIECT Y3aCTONHHX MeCEUM KpeTala H3HAJ TIOpHe TIPaHHMIe
N03BOJbEHOr OficTyrara of uumba. Crora Bam ce obpahamo, y cxiamy ca CropasyMoMm O Lbamby
(taprerupamwy) uHbnauumje usmehy Brnane Peny6nuke Cp6uje u Hapoase 6anke CpGuje (Tauka 6. ctas
4), ca objauImemeM pasiora OACTyNawha HH(IALHje O rOPHE rPaHHULIE LWIba, MEPa KOjE CMO Mpeay3enH

H Halller OYEKHBamba Y MOredy BpeMeHa y koM fie ce unbnanuja BpaTHTH Y OKBUPE LH/bA.

Mehyroaumma uHdnatgja je y apyroj nonoeuau 2010. v noyerkom texyhe rogune 3abenesxuna
pact, ¥ To ca 4,2% y jyny 2010. na 14,7% y anpury 2011. Pact ueHa xpaHe W peryJiHCaHMX LieHA
YCIIOBHO je na Meljyroaummsa uHdIanumja y anpuiy JOCTUrHE CBOj BPXYHALl, HAKOH Yera je yc/e1o naj
uH(IaluKje, Kao IWITO je U HajaB/beHO y HamieM mucMmy on 12. ampuna 2011. roguse. V cenremGpy je

unbnauuja uzHocuna 9,3%, WTo je u Aasbe U3HAJ FOpPH-E TPAHHLIE T03BOJEEHOT OACTYNAkA Ofl LIKJba.

Ha nan undnauuje y nmpoTeriux LIeCT Meceld yTHLage Cy IO caga Npeay3ere Mepe MOHETapHe

TMOJIHTHKE, crnabiberme TPOIIKOBHHX MNMPHTHCAKA HA pacT LICHA XPaHE H HUCKA arperaTHa TpaKiba.

Mepe MOHeTapHe IOJMTHKE Y MNPOTEKNIOj] TOAWHM [aHa Npeqy3HMaHe CY OMNpe3HO Kako Ou ce
undnanmja y cpeameM poky, 0e3 MpeBelIMKHX OCLMIIALMja, BpaTHIa Ha UMb, Ilpeiy3eTHMm Mepama
crpedeH je pacT HHGIAUMOHHX OYEKHBAHA M THME MPEHOLIEene WH(IATOPHOr 1OKA ca LieHa XpaHe Ha
ocTaje LeHe. Pesynratu cy BUIUBUBH M y Majly MeCEYHHX CTOMa MHIIALM]e Y MOCHeIbHX [ECT MECELH,
na u onaroj aednaunju y tpehem tpomeceujy. C 003HMpoM Ha TO, KA0 M HA OMJIOKEHO EjCTBO Mepa
MOHETApPHE INOJIMTHKE, CTBOPHJIH CY C€ YCIIOBH 3a MOCTENEHO CMamkCHhEe pe(bepeHTHc KaMaTHE CTOoIme o4

jyua 2011. roguse.
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Hucka arperaTHa Tpaskiba fie  y HapeIHOM NepHoAy OMTH Je3uH(BIaTOpHH (akKTop, WTOo NoTBphyjy
aKTYe/IHa M OYeKHBAHA KpeTarba KO Hac M Y okpy:xkemwy. Ouekyjemo na he uene xpane 6utu crabunse, a
pact peryaucanux uena crnopuju. Takohe, npoueryjemo na he npouecy nesundnaunje JONPHHETH M
3aMo4eTH naj MHGIAIHOHUX OYeKHBalba, KA0 M MOBOJbAH YTHLA] 3aK/bYHeHOr cTeH10aj-apaHKMaHa U3

NpenocTpoXKHOCTH ¢ MeljyHapoTHUM MOHETAPHHM (OHIOM.

Hzepman onbop Haponne 6anke CpOuje ouekyje na he nndnaumja HacTaBuTH fa nana u na he ce y
rpaHuiiamMa uba Hahu y npeoM nomyroaumTy 2012, roauHe, Kao WITO je HAjaBJbeHO Y MHCMY KOje CMO
Bam ymyTunu 12. anpuna 2011.

Ouemyjemo na 64 y cpeirbeM pOKY HHCKOj M cTaGunHOj uHbnaumju takohe HONPUHEO M HACTABAK
3aMOYeTHX CTPYKTYPHHX Mepa, Koje 6u Tpebaso aa obesbene sehy cTaGUIHOCT LieHa MOJBONPHBPENHUX H
npexpamMGeHHX MPOM3BOAA, KA0 W MPOLEC PEecTPYyKTYpHpara jaBHMX mpenyszeha u paBHOMepaH pacT

peryjyMcaHmx L€Ha y yHarnpeJ J0rosOpeHHM OKBHpHMa.

C molToBameM, <
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Honarak 3: Omnyka o yrephuBamy nporpama monerapse nojutuxke Haponne 6anke Cpouje y
2012. roqunu u [Iporpam monerapHe nosmmtuxke Haponne 6anke Cpouje y 2012. roqunu

Ha ocHoBy unana 14. ctaB 1. tauka 1. 3akona o HapomHoj 6aniu Cpouje ("CnyxOenu rmacauk PC", Op.
72/2003, 55/2004 u 44/2010), U3purau onbop Hapomane 6anke Cpouje noHOCH

ONJUYKY
O YTBPBUBAIY TPOTPAMA MOHETAPHE MOJIMTUKE
HAPOJHE BAHKE CPBUJE VY 2012. TOAUHA

1. Y1Bphyje ce IIporpam monerapHe nonutuke Haponne Ganke CpbOuje y 2012. romunu, koju je
CacTaBHHU JI€0 OBE OJJIYKE.

2. OBa omnyka oOjaBipyje ce y "CmyxOenom macHuky PC" u cryma Ha cHary 1. jamyapa 2012.
TOJTUHE.

NO HBC 6p. 87 [Ipencenasajyhu
8. menem6Opa 2011. roguae WzBpmHOT 0160pa Haponue 6anke CpoOuje
beorpan I'yBepnep

Hapomue 6anke CpbOuje

Hejan Hlomkuh, c.p.
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NPOI'PAM
MOHETAPHE ITIOJIMTUKE HAPOJAHE BAHKE CPBUJE V¥ 2012. TOAUHA

1. OcnoBHu 1nJb MOHeTapHe nonutuke Hapomne 6anke CpOuje je mocTuzame nnjbane uHdIanuje,
YUMe c€ JONPUHOCH OJpKaBaly CTAOMIHOCTH (UHAHCHJCKOI CHCTEMa M OCTBapHBamy OAPKHUBOT
€KOHOMCKOT pacra.

2. Monetapna monutuka Hapomue 6anke Cpouje y 2012. ronnnan 3acHuBahe ce Ha MeMopaHIyMy
Haponne 6anke Cpbuje o MoHeTapHO]j crpareruju’ u Memopanaymy Haponne 6anke CpOuje o uibaHUM
cronama uHpnarnuje ox 2010. go 2012. ronune’.

3. s monetapHe nonutruke Haponne 6anke Cpouje y 2012. ronuHu U3paKeH je HyMEpHUKU — Kao
TOJMIIIHA TPOIEHTYATHA IIPOMEHA NH/ICKCa TOTPOIIAYKHX [IeHA: [IMJbaHa HH(EIIAIN]a TOCTEIIEHO CEe CMambyje
ca 4,5% + 1,5 n.n. ¢ kpaja nperxonHe rogune Ha 4,0% + 1,5 m.o. Ha kpajy 2012. ronune. bynyhu na je
yTBpheH y BUIy KOHTHHYHpaHO omanajyhe BpeqHOCTH (C J03BOJBEHUM OJCTYNAHEM) TOAMIIBUX IPOMEHa
MOTPOIIAYKUX IIeHA — b 3a MH(Iauujy oapeheH je 3a cBakM Mecell, IITO JAONPUHOCH OATOBOPHOCTH U
KpeaIuOMINTeTy MOHETAPHUX BJIACTH, & TUME U CTA0MIN3alMju HH(IAINOHUX OYEKUBAbA.

4. Toxom 2012. romure M3Bpmam ogdop Haponue 6amke CpOuje mornocmhe omiyke 0 MOHETapHO]
MIOJUTHIIN Koje he OUTH ycMepeHe Ha MOoCTH3ame HUCKE W cTa0miHe nHpIanuje y cpeameM poky. Llwp 3a
nH}IaKjy ce nocreneHo cmamwyje ca 4,5% + 1,5 n.m. na 4,0% =+ 1,5 n.o. go kpaja 2012. rogune. YTBphena
myTama nuibeBa 3a uMH(mauujy mo 2012. rogmue yckialjeHa je ¢ moTpeOOM MOCTH3ama CpPeIHOPOYHE
CTaOMIIHOCTH IIeHa M OJ[pakaBa HaAMEpy Jia c€ Ta CTAOMIIHOCT MOCTUTHE TMOCTEIICHIM CMambemheM HHpIaluje,
0e3 M3a3nuBama MaKPOSKOHOMCKHX mopemehaja.

5. Haponna 6anka CpOuje Hactojahe ma mmib yTBpheH 3a mH(NaImjy octeapu nmomMohy OCHOBHOT
MHCTPYMEHTa MOHETapHE MOJUTHKE — KAaMaTHE CTOIIE, KOja ce MPUMEmbYje Y CIpoBol)erby IIaBHUX ONepaluja
Ha OTBOPEHOM TpPXKHUIUTY. BucuHa Te crome he ce memarn Ha JOcieqaH W MPEABUIUB HAYHMH, 3aBUCHO OJ
EeKOHOMCKHX KpeTama ¥ npojekunuje undunamnuje. [Topen Tora, Haponna 6anka CpbOuje he xopuctutu cBe
JIpyTe MHCTPYMEHTE M3 CBOj€ HAUIC)KHOCTH Ja Ou ce b yTBpheH 3a nH(IaIM]jy Ha CPEeaBbU POK OCTBAPHO.

6. lenyjyhu TpaHcapeHTHO U OAroBOpHO npema jaBHocTH, Hapoana 6anka CpOuje ce o0aBe3asia Ha
KOMYHUKaIH]y ¢ jaBHOIINY Ha ciieaehin HaYMH: a) cCaoNIITehbUMa 3a jaBHOCT, 0) KoH(pepeHIMjama 3a IITaMILy,
B) M3BEIITajeM O MHQIIAIMjH U T) APYTUM IyOIHKalUjama.

7. Haponna 6anka Cpbuje HacTaBuhe 1a cipoBOAu pexuM pyKoBoh)eHO TumrBajyher 1eBU3HOT Kypca.
WutepBennuje Ha aeBu3HoM TpxkuinTy Hapoana 6anka CpOuje cripoBojaulie pagd cMamemha MPEKOMEPHHUX
JHEBHUX OCLHJIalMja Kypca W/HIM CTUMYyJUCama o0uMa MpoMeTa ¢ LUJBEM HECMETaHOT (YyHKIMOHHCAha
JEBU3HOT TPXKUILITA, Ka0 M paad OvyBama CTaOWIHOCTH (MHAHCHjCKOI CHCTeMa W IieHa Ha JoMahem
TPIKUILTY.

8. Haponna 6anka Cp6Owuje he y 2012. TonnHM HACTaBUTH J1a pa3BHja U jaya TPXKHUITHE WHCTPYMEHTE
MOHETapHOT peryircama 1 J1a, y capalmby ¢ 0aHKama, cTBapa ycioBe 3a jajbe yHanpeheme mel)ydankapckor
TP>KUILTA HOBIIA.

' Memopanym Hapozre 6anke CpOuje 0 MOHETapHO] CTpaTeriji ycBojeH je Ha cenuim Mouetapror onbopa Hapoane 6anke Cp6ouje 22. neuembpa 2008. romume.
? Memopanaym Hapoxre 6anke Cp6uje o musbanum cronama uHduarmje ox 2010. no 2012. roxuHe ycBojeH je Ha cexuuin Monerapror oxoopa Haponue 6anke Cpouje
14. neriem6pa 2009. roauue.
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9. Haponna 6anka Cp6uje HacTaBuhe 1a CIpOBOAM CTpaTeTHjy TUHAPU3AIUje KOja ce 3aCHIBA HA TPU
cTy0ba: Ha OuyBamby MaKpOEKOHOMCKE CTaOMIIHOCTH, Ha Pa3BOjy AMHAPCKOT HOBYAHOT TPKHUILTA U TPKHUILTA
KanuTajla U Ha pa3Bojy MHCTpyMEHaTa 3allTHTE Of JeBU3HOT pu3uka. [loBehame cTemeHa auHapusanuje
norpunehe Behoj epUKACHOCTH TPaHCMHCHOHOT MeXaHM3Ma MOHETapHE IOJIMTHKE, Ka0 U CMambemhy
OCETJLUBOCTH TPUBPEJIC U CTAHOBHUIIITBA HA MTPOMEHE Kypca JHHapa.

10. ¥V ciyuajy notpebde, Haponna 6anka Cpbuje he camocranno, kao u 'y capagmu ¢ Brnagom PC,
MpeAy3uMaTH HEOMXOJHE MEpe Paayl OuyBamba CTAOMITHOCTH (PMHAHCHjCKOT CUCTEMA.

11. V pexuMy mubama HHOIANM]e 3HaYajHA je KOOpAWHAIMja MOHETapHE W (PUCKATHE TMOJUTHKE.
Hapomna 6anka Cpowuje he ny 2012. roguan capahuBatu ¢ Bnagom PC. Biaga PC ce CriopazymoMm o 1TuJbamy
(tapretupamy) uH(pIanmje’ odaBe3ana qa he crpoBOIUTH OPKUBY W MPEIBUIANBY (DHUCKATHY MOIUTHKY Y
CKJIaay ¢ OUJbaHOM HH(]IALN]OM.

12. V cnyyajy na onacrtyname uH(anuje of yTBpheHOr muiba Tpaje Jy*ke O IIeCT y3acTOIMHHX
Mecen — Haponna 6anka Cpouje he Biraxy PC miucmeHo o6aBecTUTH 0 pa3io3uMa TOT OACTyIIamha, Mepama
KOj€ ce MOpajy Tpeay3eTH U BpeMeHy TOTpeOHOM fa ce nH(Iannja BpaTu Ha yTBPHEH! TUJb.

* Cnopaszym Haponne 6anke Cpouje u Biage Peryonuke Cp6uje o nusbamy (Tapretupamy) HH(IAIMje yeBOjeH je Ha cexuuim Bruane 19. nenem6pa 2008. roanne.
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