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Haponna 6anka Cpouje H3eewmaj o pezyimamuma ankeme o UHGIAYUOHUM OYeKUBATLUMA

YBOI[Ha HaIlOMEHa

WNudpnanmona ouekrnBama €KOHOMCKHX Cy0jekara Cy BaKaH MOKa3aTesb KOJHU C€ KOPUCTH Y
JIOHOIIEHY OJUTyKa O ME€paMa MOHETapHE MOJHUTUKE Y PEeKUMY HH(IAIMOHOT TapreTHpama.
Crabunmsanuja WHQIAIMOHUX OYEKHWBaka W FHUXOBO YCHJIPABaWke Yy OKBHPY TpaHUIA
JI03BOJEEHOT OJICTYyIama Of [MJba MEPHIIO Cy yClexa CTpaTervje Nuibamba HHpIanuje |
ngonpuHoce ToBehamy KpeauOWIMTeTa MOHETapHEe MOJUTHKE. Y CKJIagy ca HajoosboM
Mel)yHapoaHOM TMpakcoM, ca yBohemeM pexuma Ibama uHIanuje y janyapy 2009.
roguHe, Haponna 6anka CpOuje je modena Ja mpaTd U aHAIM3Upa U UH(IAMOHA OYeKUBAba
E€KOHOMCKHX CcyOjekaTta. Y TOMEHYTE€ CBpXe, Kao H3BOp IOJaTaka C€ KOPHUCTH aHKETa O
nH(DIAMOHUM OYeKHBambUMa Kojy of aeremopa 2014, 3a Haponny 6anky Cpouje, cripoBou
areHnja Hwunamenuja. VYdYecHUIIM aHKETe KOjU Cy KIAaCH(PHUKOBAaHU y YETUPHU
WHCTHUTYLIMOHAIHA CeKTOpa ((PMHAHCHJCKU CEKTOp, NPUBPENa, CHHIUKATH MU CTaHOBHHUIITBO)
Ce M3jalllhaBajy O OYCKHMBAHOM Mel)yrOJUIIBEM PacTy IIeHa 3a TOJMHY JIaHa YHAINpes, a, Ol
Mapta 2014, u o odyekuBaHOM Mehyromumimem pacTy IieHa Yy CpelmeM pPOKy, Tj. 3a IBE

TOJIMHE YHATPEI.




Hapopna 6anka CpOuje Hzeewmaj o pezyimamuma ankeme 0 UHDIAYUOHUM OYEKUBAFUMA

Pe3nme

Pe3ynaraTn jamyapcke aHkeTe moka3syjy Ja (PMHAHCHjCKH CEKTOp M NpHBpena o4vekyjy aa he
CTA0MJIHOCT LleHa OUTH OYYBaHA KAKO y HAPEIHMX TOJUHY /1aHA, TAKO U y CPEAeM POKY.
OuexuBama CEKTOpa IpUBpEJE U CTAHOBHUILNTBA 3aJpiaHa Cy HAa HUBOY U3 JeueMmOpa, JOK cy
OYeKHBama MpeJCTaBHUKA CHHAMKATa 3abenexuna najg. CpeamopouHa HH(IALMOHA OYEKUBAmka CY
ocTalla HEMpOMEHkeHa KOJ NpHUBpEAe M CTAHOBHMINTBA, KOJ (PHHAHCHjCKOT ceKTopa 3abenexunia

Onaru pact, 0K Cy KOJ IpeICTaBHUKA CHHINKATA CHIDKEHA.

[Ipema ankern areniuje Hunamenuja, mHQIanuona odeknBama @urarcujckoe cekmopa cy, ca 3,0%
KOJINKO Cy M3HOCWIA Yy JeneMOpy, y jaHyapy cHikeHa Ha 2,7%. [locMaTpaHo y Iy’KeM BPEeMEHCKOM
neproy, HHGIIAIMOHA OYeKHBamba (PMHAHCH]CKOT CEKTOpa 3a TOIMHY JaHa YHAIpe] ce JAyKe OJl IBE

rojauHe Kkpehy y rpaHuiiama muba.

Wudnanuona ouekuBama npugpede 3a HaApeTHUX TOAMHY JaHA Cy 33/Ip)KaHa Ha HUBOY U3 JereMOpa u
nzHoce 2,5%. HWudmanmoHa oueKuBama CMAHOGHUWIMBA CY OJ OKTOOpa HENpoOMEmeHa H
cTabunu3oBaia ¢y ce Ha HuBOYy oxa 5,0%. Kox curnduxama ce Genexu naa MHQJIAIMOHUX OYCKUBAbA,

ca neuembapckux 3,15%, Ha 2,25% y janyapy, unMe Cy Ce Halllla UCIIO/ JIOHE I'PaHUIIC [TUJba.

Cpenmopouna nH}IANKMOHA OYCKHBakha CBUX CEKTOpa Cy CKOPO IOJIMHY JlaHa Y TpaHHIaMa [1Jba.

Ycunpenoct MHGIALMOHMX OYEKHBamka NPEACTaBba jeAaH Of IMPEHyCclIoBa 3a MOCTHU3amE HUCKE,
crabunne u npensuauee uwHpmanuje. [locturayra ycuapeHoctT nHGIANMMOHNX OYEKHWBamka MOTBphyje
na je uH¢mammonn uumib Hapomne Oanke CpOuje kpenmOuinaH W yKasyje Ha OJCYCTBO jauHMx

UHGIIATOPHUX U J1e3UH(IATOPHUX IPUTHCAKA.




Hapopnna 6anka CpGHje H3zeewimaj o pezynmamuma aHkeme 0 UH@IAYUOHUM OYEKUBAFUMA

Nudaanuona oyeknBama PHHAHCHjCKOI CEKTOpPa

IIpema ankeTH areHnHje HuHameqwja, HHQIAIHOHA OYCKHBama (PHHAHCH|CKOI CEKTOpa 3a TOJHHY
JlaHa yHaIpeJ Cy BHIIE of JBE roguHe (o7 okToGpa 2013. roguHe) y rpaHANaMa WA, H Y jaHyapy
u3Hoce 2,7%. [Ipema aHKeTH areHnHje baymOepr, ouekuBama (PHHAHCH]CKOT CEKTopa ce Takole kpehy

y rpaHHIIaMa [TAJba 07 okTo6pa 2013. rogune H y pebpyapy u3Hoce 3.,4%.

I'pagukon 1. KoMroszuTHa Mepa HH}IAHOHHX OYEKHBamHa YHHAHCH]CKOT CEKTOpa

(%)
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HUssop: HBC, Uncoc, Huramennja u Baymbepr.

KOoMIO3HTHA Mepa HH(IAIHOHMX OUYEKHBaka (HHAHCHjCKOT cekTopa' (koja 0GyXBaTa
pe3ynrare H3 aHKera HunHamenwja W BiaymGepr) 3a roguHy JaHa YHampel ocTala je
HENPOMEBHEHA Y OJJHOCY Ha JieneMbap H Y jaHyapy H3HOCH 3,0%.

! MapauynaBa ce mOHIepHCAameM IOjeJHHAYHHX OrOBOPA NpeMa KPHTepHjyMy ydemha y yKyIHO] akTHBH
aHKeTHPaHHX (PHHAHCHjCKHX HHCTHTyIHja. CBako] HHCTHTYIHJH KOja y4ecTBYje Y 00e aHKeTe ce IpHIIHCYje
apHTMETHYKa CPeJHHA OATOBopa H3 aHkeTa HuHamenHja H BrymGepr. Ha Taj HauHH ce Gankama ca BehHMm
TPXXHIIHHM ydemheM naje BeliH yTHIA] Ha arperHpaHH pe3yIITar, IITO OAroBapa peaiHoj CHTyalHjH, 6yayhx aa
OHe HMajy HemTo BeliH yTHIIa) Ha EKOHOMCKE TOKOBE.




Hapopna 6anka CpOuje Hzeewmaj o pezyimamuma ankeme 0 UHDIAYUOHUM OYEKUBAFUMA

Cpenmopouna HHQIIAIMOHA OYEKHBamka (32 IBE TOAWHE YHAmpe]) (PMHAHCHjCKOT CeKTopa Cy y

rpaHWIIaMa Jka of Kajaa ce mpate (Mapt 2014) u y janyapy uznoce 3,55%.

HNudaanuona ouekuBama npuspeje

Wudnanuona oueknBama MpUBpe/Ie 3a TOAMHY JaHa YHAMpea ce Hajda3e Ha JA0F0j MPAHHIN [HEAHOT
Kopuzaopa, Ha 2,5%. TeHaeHIMja HUCKUX WMHGIANMOHUX OYCKHBama MPUBPENC j€ pe3yiraTr ciaduje

TpaXKibe, alld U MambUX TPOIIKOBHHUX MPHUTHCAKA yCIIell HUCKUX LieHa HaTe.

Hero npouenar® (HII) npemyseha koju odekyje pact IeHa unnyma y HApeIHa TPU MEcena y jaHyapy

m3nocH 16,2 m.m. (menemOap 11,9 m.m.), nok HII ox 3,2 m.m. (5,6 m.o. y nenemMOpy) UCIIMTaHUKA Y
HCTOM TIEPHOAY OYEKYje PacT LEHA 20mosux npouszeood. Y UCTOM Nepuoay, BehnHa mcnuraHuka
ouyeKyje cTarHauujy y morjieay KpeTama IleHa y HapeaHa Tpu Mecena, kako unmyta (80,5%0),
Tako u roroBux npou3ssoaa (90,4%). To ykasyje na npenyseha He ouekyjy aa hie mopact TpomikoBa

Mohu na mpebarie Ha Kpajibe moTpoliade. Y TOrIely OYeKiBama Y HapeIHUX TOINHY JaHa Oeexe ce

cnenehn pesynratu y jamyapy: HII ox 21,0 .. mpenyseha odekyje u pact nieHa uxnyma (nenemoap

17,3 n.11.) 1 pact 1iena comosux npouszsooa (1,8 .. y neremopy).

IITo ce Tue npousBoame/mpomera, HII ucnurannka koju ce y jaHyapy M3jacHHO Ja Y HapexHa TpH
Mecella OdYeKyje HBHXOB pacT mopactao je Ha 17,5 mm. (ca 10,3 mm. y nenem6py), mox HIT

HCMUTAHUKA KOjU Y HAPEIHMX TOJAMHY JIaHA 04YeKYjy pacT mpou3BoAm-e/mpomMera u3snocu 47,9

.. (20,8 m.n. y neuemopy).

? UspauynaBajy ce kao pasmuka yuemha mpenyseha Koja OdeKyjy pacT LeHa H OHHX KOja O4E€KYjy HUXOB Maj,
TIOH/IEPUCAHUX TIOCJIOBHUM IPUXOANMA.




Hapoana 6anxa CpGHje Hzgewmaj o pezynmamuma aHkeme 0 UHGIAYUOHUM OYEKUBAFRUMA

I'padukon 2. OueknBama cEKTOpa IPHBPEJIE y IOTIeAy KpeTama IeHa HHITYTa H [IeHa TOTOBHX
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*BpefHOCT H3HAJ Hylle yKasyje Ha PacT, a HCIOJ HyJle Ha Iaj.
WzBop: Nncoc/Hunamemja.

I/Imlmannona OYCKHBalbha CHHIHKaTa

Hudnanunona oyeKHBama CHHIHKATa 3a TOJHHY JaHA yHAIpe] y jaHyapy H3Hoce 2.25%, OJHOCHO
Genexe majg y OAHOCY Ha JemeMmbap Kamga cy H3HocHna 3,15%. CpeamopouHa HH(IamHoHA
OYEKHBamkha, HAKOH JlenieM6apckux 4,0%, y jaHyapy H3HOce 2,5%, a y rpaHAIaMa IiJba ce kpehy ox
Maprta 2015. roguse.




Hapopnna 6anka CpGHje Hzgewmaj o pezynmamuma aHkeme 0 UHGIAYUOHUM OYEKUBAFRUMA

HNudiaannona oueKHBamba CTAHOBHHIIITBA

HyMepann HCKa3aHa nm]malmona OYC€KHBAKHA CTAHOBHHIIITBA

HH¢nanpoHa oueKHBamkba CTAHOBHHNITBA CY Y jaHyapy OCTala HEIPOMEHEHA y OJHOCY Ha IIPETXOJHA
TPH Mecela, Tj. ocTala cy y rpamunama mwea HBC (4,0+1,5%). YV mepuoay jyn — cenrembap
HH(QIAHOHA OYCKHBAaKHa CTAHOBHHIITBA HAla3WiIa Cy CE€ H3HAA TOpHE TPaHHIE JI03BOJEHOT
OJICTyIIaka O IH/ba, Ja GH ce Y OKTOOpY IOHOBO BpaTHIAa y TPaHHIE ITHJba H CTaGHIH30Bala Ha

HHBOY o[ 5,0%.

CpeamopodHa 04EKHBaka CTAHOBHHINITBA Cy HEMPOMEReHa. OBaj CEKTOP, JBAHACCTH MECEI] 3aPETIOM,
o4eKkyje Mehyrogummsy HH(QIANH)y 3a JBE TOJHHE YHampeJ oA 5%, ImMTO yKazyje Ha TO Ja
CTaHOBHHINTBO Y CPEAHEM POKY OUEKyje CTaGHIH3aIH]y HH(IaHje y OKBHPY IPAaHHINA J03BOJHEHOT

OZICTYIama OJf IJbA.

I'pajguxon 3. OuekuBaHa MT. HH}IIAIHja 3a jEAHY H JBE TOJAHHE YHAIPE]
(%)
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DHHAHCH]jCKH CEKTOp ITpHBpena CHHIIHKaTH CTaHOBHHIITBO

BT onuny nana yranpen - nenem6bapcka ankera M TOJHHY [aHa yHAIpe] - jaHyapcKa aHKeTa
= JIe rofHHe yHanpes -AeneMGapcka aHKeTa 1 JTBe TOAHHE yHAIpPeJ -jaHyapcKa aHKeTa

HWsBop: Hunamenmja.




Hapoana 6anxa CpGHje Hzgewmaj o pezynmamuma aHkeme 0 UHGIAYUOHUM OYEKUBAFRUMA

OnucHO HCKa3aHA ml(lmannona OYC€KHBAKHA CTAHOBHHINITBA

OmHCHO (KBAaIHTaTHBHO) HCKA3aHA OYEKHBAaKka CEKTOPAa CTAHOBHHUINTBA Y IIOIJIEY pacTa LieHa yKa3y]y
na BehwHa HenuTaHuKa (64,7%) odeKyje yMepeHO HIH Giaro mopehame IeHa y HapeJHHX TOJHHY
JaHa. Y1eo aHKETHPAHUX KOjH HE OYEKYje IPOMEHY IIeHA HIH 04EKyje HBHXOB Iaj H3HOCH 12.9% H
2.2% pecIeKTHBHO, JIOK ce 7.4% HCIHTAHHKA H3jacHAIO Ja HE 3HA. Y/Ie0 HCIIHTAHHKA KOJH OYEKY]Y
3HaTHO NoBehame IeHa y HapeJHHX TOJHHY JlaHa CE y jaHyapy Hamiao Ha HOBOM MHHHMYMY OJ
12.8%.

V mpeTxoJHOM NEPHOIY IPHCYTAaH j€ TPEH] CMamkbemha O6poja HCIIMTAaHHKA KOJH C€ H3jallkbaBajy Ja y
HapeJHUX TOHHY JiaHa O4eKyjy 3HAaTHO noBehame I€Ha y KOPHCT OATOBOPA KOjH IIOAPa3yMeEBajy
YMEpEH H 6I1ar pacT HIH HEPOMEKeHe IeHe. OBaKBa CTPYKTypa OYEKHBamka j€ MOXKEJbHA, C 003HPOM
Ja je cTabWIHA H HHCKAa HH(IAaHja OCHOBHH ITH/b MOHETapHE IONHTHKE, YHME CE JONPHHOCH

CTBapany IIPEABHIHBOI H CTa0HIHOT EKOHOMCKOT OKPYXCHa.

I'padmkon 4. JlucTpuOyIHja HCIHTAHHKA CEKTOpa CTAHOBHHINTBA IIPEMa INEPHHIHPAHOM H
OYEKHBAHOM PacTy LIEHA
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3HaTHO noBehame VMepeHo Bnaro nopehame Be3 mpoMeHe ITan He 3Ha
nosehame
DIIperxonunx 12 MecenH -neneM6apcka aHKeTa ETIpeTxomHHX 12 MecelH -jaHyapcKa aHKeTa
S Hapenaux 12 MecenH - AeneMGapcKka aHKeTa W Hapemaux 12 MecellH - jaHyapcKa aHKeTa

WsBop: Hunamennja.




