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YBo/jHAa HaIOMeHa

Nudnanmona oueknBama SKOHOMCKHX CyOjekaTa BakaH Cy MOKa3aTesb KOJH Ce
KOPUCTH y JOHOLICHY OJUTyKa O MepaMa MOHETapHE MOJUTHKE Y PEKUMY LJbamba
uHnanuje. Crabunuzanuja WHPIANMOHUX OYEKMBAamba W HHUXOBO YCHUIpaBame Y
OKBHpY TpaHWIA J03BOJHEHOI OJCTyNama Of IMJba MEPWIO Cy ycliexa CTpaTeruje

UJbaka HH(pIANWje U JonprUHOCE NoBehamky KpeInOMINTETa MOHETAPHE TIOJIUTHKE.

VY cknamy ¢ Haj00JbOM MelyHapoJHOM mpakcoM, yBOhCHEM peXHMMa IUJbakbha
undnanuje y janyapy 2009. rogune, Haponna 6anka CpOwuje mouena je ja mpaTd U
aHanM3upa 1 nH(IAIMMOHA OYeKHBamha EKOHOMCKHX Cy0jekaTa. Y TIOMEHYTe CBpXe, Kao
W3BOP MO/IaTaka KOPUCTH Ce aHKeTa 0 MH(pIAIMOHUM OYEKHBAamHMa, KOjy O] jaHyapa
2018. 3a Hapoany 6anky Cpbuje cripoBomu areHnmja Mmcoc. YuecHunn aHkeTe, KOjH
Cy KIacu(PUKOBaHU Yy YETHPHU CEeKTOpa ((PMHAHCH]CKH CEKTOp, MPUBpPEAA, CHHIUKATH U
CTaHOBHUINTBO), W3jallllbaBajy C€ O OYEKWBAHOM MeElyroAWIImeM pacTy IeHa 3a
TOAIMHY JaHa yHarpen, ox Mapta 2014. 0 oyekHMBaHOM Mel)yroHIIBeM pacTy LeHa 3a
JIBe roauHe yHampen, a ox ¢edpyapa 2021. u o ouekuBaHOM Mehyromummem pacty

I[I€Ha 3a TPpU r'OAUHEC YHAIIPCA.
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Pe3zume

Pesynratn maptoBcke ankere areHuuje Mmcoc kajga cy y muTamy KPaTKOPOYHA
HH(IALMOHA OYEeKHBakba NPEICTABHMKA (PMHAHCHjCKOI ceKTOopa NMOoKa3yjy Ja cy
0YeKHBAaMka 0CTAJIa HA MCTOM HHBOY oA 8,0% TOKOM NMpPeTXOIHMX LIECT MeCenH.
Ha wwkem uuBoy (7,0%) Hamase ce ouekuBamba (HHAHCHjCKOT CEKTOpa, MpemMa
MOCIIeIH0j, allPWICKOj aHKeTH arcHuuje birymoepr.

Kparkopouna ouexkuBamba npuBpeJHUKA (32 TOAMHY JaHa YHampea) Of
centeMOpa crabmin3oBana cy ce Ha HUBOY of oko 10%, KonuKo ympaBo M M3HOCE y
MapTOBCKOj aHKETH.

YoOnyajeHo BWIA Yy OJHOCY HA OYEKMBAKka OCTAINX CEKTOpa, KPAaTKOPOYHA
HH(IAIMOHA 0YeKHBaba CTAHOBHUIITBA OCTAJIA Cy HeNMpoMemeHa y rnopehemy
NPETXOIHOM aHKeToM M m3Hoce 15,0%, unme je moTBpheH HHUXOB MPOLUIOMECCHHHU
maj ouekuBama ca 20,0%.

HNuduanuona ovyexkuBama CTAHOBHMINTBA 32 JBe TOJMHE YHampela H3HOCE
15,0%, nok ce 3a TpM roAMHe yHanpea oHa Hucy Memwana 1 usHoce 10,0%. Pacion
KpeTama MHJCKCa NEePUUIMpaHe U UHJICKCAa O4YeKHBaHE MH(JIAIMje jOII YBEK yKazyje
Ha TO /1a CTAHOBHMIITBO O4YeKYyje Aa he nH(uianuja y HapeAHUX ABaHAECT Mecelu
OMTH HUKA o1 MH(IanMje y MPeTX0AHOj TOAUHY JaHA.

Kama je peud o cpeamopoyHuM HHGIANMMOHUM OYCKHMBAakbMMa (DUHAHCH]CKOT
CEKTOpa, OHAa Cy 3a [Be Io/iMHe YHAIpel OCTaJa HeNpoOMelmeHa y OJHOCY Ha
dbebpyapcky ankery u usHoce 5,0% 3a aBe ToAMHE yHAmpe[, A0K je 3a TPU roMHe
yHanpeyn 3a0esiexkeH pacT oyekuBama (ca 3,6% y ¢edpyapy na 4,0% y mapry),
npH 4YeMy Cy OHAa HacTaBmia Jaa ce kpehy y rpanmmunama muba Haponne 6anke
Cpouje. IIpuBpequun HUCY MEHAU CBOja CPEIH-OPOYHA OUEKHUBAKba Y MapTy U OHA
uzHoce 5,0% 3a nBe roguHe yHanpea, ogHocHo 7,0% 3a Tpu roanHe yHAIIpe.
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Nuduaannona oyeknBama (PUHAHCUjCKOT CEKTOpPa

[Ipema pesynaraTumMa MapToBcKe aHKeTe arenuuje MHmcoc, KpaTkopodHa
HH(}IANNOHA OYEeKHBAKHA MNPEICTABHHKA (UHAHCHjCKOI CceKTopa HHCY ce
NpoMeHWJIa y ogHocy Ha ¢edpyapcky ankery u u3Hoce 8,0%. JletasbHuja aHamm3a
CTPYKType TOjeIWHAYHUX OJrOBOpa IOKa3yje Ja ce OodeKuBama HajBehnx OaHaka
HaJla3e UCTOA MeAujaiHe BpeaHocTH of 8,0%, mTo je yTHIaio Ha TO Ja KOMIO3MTHA
Mepa o4eKknBama puHaHcHjckor cekropal (Cpadukon 1) Oyze Ha HIKEM HUBOY OJI
7,1%.

"pacumkoH 1. Komno3utHa mepa uHcNaLuMoHNX oYeKnBama
cmHaHcujcKor cekTopa
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M3Bop: HBC, Uncoc n Brniymbepr.

Bpennoctu ouekuBama, nIpeMa aHkeTH areHunuje Buaymoepr, HactaBuia cy jaa ce
O] TIoYeTKa TofnHe Kpehy oko HuBoa oj 7%, MmITO je yjeqHO U HUBO Ha KOjeM Cy ce
Halllla y MOCJIE/IE0j, APUIICKO] AaHKETH.

Cpeam0opoyHa oYeKHBaba KO (PMHAHCHjCKOI ceKkTopa y mapty uzHoce 5,0%
3a JIBe TOAMHE YyHamped, JOK je o4yeKuBaHa WH(pIamuja 3a TpH TOJUHE YHAIpe[
nopacJia, aJiy je HacTaBWJIa Ja ce Kpehe y pacnony koju ce HaJla3u y rpaHunamMa
uuba Hapoane 6anke Cpouje, Ha HuBoy ox 4,0% (¢pedpyap 3,6%0).

! VspauynaBa ce TOH/EPHCAmEM TOjeJMHAYHMX OIrOBOpa MpeMa KPUTEpHjyMy ydemha y YKyNHO] aKTHUBH
aHKETHpaHUX (UHAHCHjCKMX WHCTUTyIMja. CBakoj WHCTUTYIHMjH Koja ydecTByje y oOe aHKeTe MpHIHCyje ce
apUTMETHYKa CpelyHA OATOBOpa M3 aHkera areHiuja Mncoc m baymGepr. Ha Taj Haumn ce Gankama ¢ Behum
TpXKUIIHUM yuentheM naje Behn yTULaj Ha arperupaHy pe3yTar.
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HNudaanuoHa ouekuBama npuspeae

Y MapTOBCKO] aHKETH HHUCY TIPOMCHCHE BPEAHOCTH KPATKOPOYHUX H
CPeIlbOPOYHUX OYEeKHBAHa TPHUBPEIHOr ceKkTopa. 3a roAWHY JaHAa YyHampesa
npuBpeHULN oueKyjy uHdnanujy oxn 10,0%. Cpeamopouna odekuBama Hajlaze ce Ha
HuBOy o1 7,0% 3a aBe roguHe ynampea u 5,0% 3a Tpu rogune yHanpen (I'padukon
2).

padmkoH 2. OuekmBaHa mefjyrogvwkba uHdbnauvja 3a jegHy, Ase n
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Kaza roBoprMO 0 ouekMBamMMa K0ja ce OJHOCE Ha OIEHY HEHOBHHUX MPHUTHCAKA
Y KPaTKOM POKY, TIOPacTao je y/Ie0 OHUX KOjU OYEKYjy PacT IleHa HHIYTa U TOTOBHX
npousBona/ycayra (I'paduxon 3). IIporeHaT OHUX KOjU OYEKYjy pacT LieHa HHITyTa Yy
HapeJHa TpU Mecela mopactao je ca 69% y ¢ebpyapy Ha 74% y mapty. 3a ucTH
TIEPUO/, 3HATHUJH pacT je mpuMeheH Ko OHOT Jefla MPUBPEIHUKA KOjH OYEKYjy pact
IIeHa COIICTBEHUX MPOU3BOa/yciyra, rie 64% mux odekyje pact ueHa (Hacripam 46%
U3 MPETXOTHE aHKETE).

MpacbmkoH 3. OYekuBara ceKTopa NpuBpeae y norneay Kpetaka LeHa
MHNyTa U LeHa roTOBUX NPOM3BOAa Y Hapea4Ha Tpu Meceua
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i L{eHa MHMyTa — 3 MeCeUA LieHe roTosvx npovssona — 3 Meceua
* BpeQHOCT U3HaA Hyne ykasyje Ha pacT, a ucnog Hyne Ha nag.
W3Bop: Hunameamja/Mncoc.
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Ha ny:xu pox (y Hapeanux aBaHaecT Meceuu) oko 80% HCIUTaHHKA OUYEKyje
pacT 1ieHa MHITyTa U COIICTBEHUX IPOMU3BOAA/yCIyra.

IMepuenuuja npuBpeaHNKa O MOCIOBHUM yCIIOBUMA HUje c€ 3HATHO Memala 0]l
neremMOpa. YIeo OHUX KOjU CMaTpajy Ja Cy ce MOropIIaiH YCJI0BH Yy MPETX0AHA TPH
Mecemna kpehe ce Onm3y jeqHe YeTBPTHHE UCITMTAHKKA, JTOK je HajBehu Opoj OHUX KOjU
cMarpajy Aa cy ycinoBu octanu uctu (oko 73%). McroBpemeno, mopactao je mpoueHaT
OHHX KOjU 04eKYjy mo0o/blIamke MOCJOBHHUX YCJI0BA Y HAPEAHUX JABAHAECT MecelH
(dbebdpyap 22%, mapt 28%), IOK je yA€O OHHUX KOjH OYeKYjy MOropuiame ycJjJoBa
ocrao uctu (12%) y nopehemy ¢ pedbpyapckom aHKETOM.

[IpuMmeTan je mopacT yaena HCIMTAHNKA KOjU He 04YeKYjy MPOMeHe y KpeTamy
NpON3BOAI-/TIPOMETa Y KPATKOM W JYKeM POKY. 3a MepHoja O]l HapelHa TpH
Mecella IPOIICHAT OHUX KOjU HE OYEKYjy MPOMEHE MmopacTao je ca oko 31%, KoJIuKo je
u3Hocuo y ¢edpyapckoj aHketd, Ha 54% y MapTy, JOK je 3a HapeAHUX [BAHAECT
Mecel BUXoB yieo nosehan ca 23% y nperxoaHoj anketn Ha oko 51%. Pacr yaena
OBE TpyIe HCIUTAHWKA MPEBACXOIHO je PE3yNITaT CMAamheha MPOIEeHTAa OHUX KOjH
0YeKYjy pacT Npou3Bo/Hm-€/IpoMeTa.

I/IH(I)JIaIII/IOHa OYCeKHBambHa CTAHOBHHUIIITBA

KpaTkopouna nHpaanmnoHa o4eKuBamba CTAHOBHUINITBA Y MapTy Cy Ce Hallla
Ha HEMPOMEHEHOM HHMBOY y OJIHOCY Ha ¢eOpyap u u3Hoce 15,0%. Kana cy y nuramy
CpelmOopOoYHa OYEKHBamka, OHA Cy 3a JBe TOoAWHE yHampen mopacia ca 10,0% y
¢bebpyapy Ha 15,0% y Mapty, IOK Cy ce OUCKHBama 3a TPU FOJMHE YHAIPE]] 3ajpKalia
Ha HUBOY oA 10,0%.

KBanuraTuBHO HcKa3aHa nepuennuja uadIanmje moxkasyje HACTABaK CMambEHha
yJiena OHUX KOjU PacT lieHa Y MPETXOAHUX JIBAHAECT MECEIH OleHkYjy Kao 3HaTaH (ca
74% y ¢eOpyapy Ha oko 71% y wmapty). Kog KBaJqMTaTHBHO W3paKeHHX
HH(IANMOHNX 0YEKHBAaWa CTAHOBHUINTBA, YO OHHX KOjU OYEKY]y 3HATAaH pacT
IleHa Y HapeIHOj rOAWHM JaHA TIOHOBO ce Kperao wcroa HuBoa on 30% (29% y
Mapry), 1ok BehuHa ncnuranuka (bux 55%) odekyje ymMepeH WM Oard pacT IieHa.
(C'pacdukon 4).
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padmkoH 4. AucTpmbyLmja mcnutaHMKa ceKTopa CTaHOBHULITBA Npema
nepuMnMpaHoM M o4eKUBaHOM pacTy LieHa
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3HaTHO YmMepeHo Bnaro nosehawe  bBe3s npomexe MNap He 3Ha
nos ehamwe nosehame
BaNperxonHnx 12 meceum — pebpyapcka aHkeTa EperxoaHnx 12 Meceumn — MapToBcka aHKeTa
Hapeprux 12 meceun —ebpyapcka aHkeTa Hapenhux 12 meceuu —mapToBcka aHkeTa

WaBop: Mncoc.

Pacrion kperama uHAeKca neprunupane u oueknBane uHbanuje (I'padukon 5)
yKazyje Ha TO J1a CTAaHOBHHINTBO WM Jajke OdYeKyje ma he wmH(DIanmja y HapemTHUX
JIBAHACCT MeCeld OWTH HmXa o] MH(JANMje Y MPEeTXOJHOj TOJWHH JaHa. TakBo
KpeTame UMILTHIMPA J1a /ie0 CTAHOBHUINTBA KOjU WMAa NepUenmujy jaa cy meHe
noBehane y mperxogHux JBaHaecT MecelH O4YeKyje CIOPHjH PacT y HapeaHHX
JABaHAECT Mecelld, IITO yKa3dyje HA TO Ja W CEKTOP CTAHOBHMINITBA oOYeKyje
y6aakaBame HHQIATOPHUX NPUTHCAKA Y HAPETHOM IepHoay.”

padukoH 5. NMepunnupaHa 1 oyeknsaHa uHdnaumja cTaHoOBHMLWITBA
(y vHAeKCHUM noeHuma)
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Vaeke nepunnuparie wicnauvje VHaexc ovexneare uHpnauvje

M3Bop: Uncoc n npepayyH HBC.

2 omenyTn uneKc n00Hja ce kao pasianka usmely monaepucanor ydermha MCIHTaHEKA KOjU MHCTIE A Cy lieHe Ouie
BHIIE Hero Onaro nmosehaHe M OHMX KOjU MHCJE Jia Cy LIEHE OocTalle UCTe WM maie. 3a jaeraibe Buaeth OcBpT 2y
HM3Bemrajy o nadmanuju — Gpedpyap 2016.
(https://www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/publikacije/ioi/izvestaji/ioi_02_2016.pdf).




