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Haponna 6anka Cpouje H3eewmaj o pezyimamuma ankeme o UHGIAYUOHUM OYeKUBATLUMA

YBOI[Ha HaIlOMEHa

WNudpnanmona ouekrnBama €KOHOMCKHX Cy0jekara BakaH Cy MOKa3aTesb KOJH C€ KOPUCTH Y
JOHOIICKHY OJUTyKa O MepaMa MOHETapHE MOJHMTHUKE y PEXKUMY HH(IALMOHOT LUJbama.
Crabunmsanuja WHQIAIMOHUX OYEKHWBaka W FHUXOBO YCHJIPABaWke Yy OKBHPY TpaHUIA
JI03BOJEEHOT OJICTYyIama Of [MJba MEPHIIO Cy YyCIexa CTpaTerrje Iujbamkba WHOIANHje U
nonpuHoce mnoBehamy KpeauOwnuTeTa MOHETapHE TNOJNHUTUKE. Y CKIagy ¢ Hajo0oJboM
Mel)yHapOo HOM MpaKcoM, ca yBohemeM pexuma Iusbama nHpaanuje y janyapy 2009. ronune
Haponna Ganka CpOuje je mouena jaa mpaTd U aHanu3upa U UHGIAMOHA OYEKUBAmba
EKOHOMCKHX CyOjekaTa. Y TOMEHYTE€ CBpXe, Ka0 H3BOp I0JIaTaka KOPUCTH C€ aHKETa O
nH(OIAMOHUM OYeKHMBamkUMa KOjy of neremopa 2014. 3a Hapoany 6anky CpOuje cripoBoan
arennja Hwunamenuja. VYdyecHHWIM aHKeTe, KOjU Cy KIacH(QUKOBAHH Yy YETUPHU
WHCTHUTYLIMOHAJHA CeKTOopa ((PMHAHCHUJCKU CEKTOp, MPHUBpPEA, CHHIUKATH U CTAHOBHUIILTBO),
U3jalllibaBajy ce 0 OYCKHMBAHOM MelyTroJMIIbEeM pacTy IieHa 3a TOJWHY JaHa yHaIpe., a OJ

Mmapta 2014. u 0 oYeKBaHOM MEl)yTOAMIIEBLEM PACTY IIEHA Y CPEIHEM POKY, Tj. 3a JBE TOJIUHE

yHanpey.




Hapopna 6anka CpOuje Hzeewmaj o pezyimamuma ankeme 0 UHDIAYUOHUM OYEKUBAFUMA

Pe3zunme

Pe3yaraTu anpuiicke aHkere mMOoTBplyjy 1a (MHAHCHjCKH CeKTOp U MpUBpena o4ekyjy na he
CTA0MJTHOCT IleHa OMTH O4YYyBaHa KaKo0 y HApeIHOj TOAUHHM JaHA, TAKO M Y CPeIHheM POKY.
Nudnanmona oyeknBama 3a TOAUHY JaHa YHAIPEX Cy KOA (GHHAHCH]CKOT CEKTOpa OCTana Ha HUBOY
M3 MapTa, JIOK Cy KOJ| OCTaJNX MOCMaTpaHuX cekTopa 3abenexwmna nan. CpeamopouHa nHGIAHOHa
OYeKMBama Cy Ko (DMHAHCHjCKOT CEKTOpa, MPHUBpENe M CHHIMKATa CHIKEHA, 0K Cy KOJX CeKTopa

CTaHOBHHIITBA HENIPOMEH-CHA.

[Ipema anketn arennuje Hunamenuja, nHIaMoHa OYEKUBabA QUHAHCUJCKO2 CeKMOpa Cy 'y amlpuiy
3aJpXKaHa Ha HUBOY W3 Mapta of 2,5%. [locmarpano y qykeM BpEeMEHCKOM Iepuoy, UH(IAIHOHA
OueKrBama (DMHAHCHjCKOT CEKTOpa 3a TOAWHY JaHa yHaIlpell ce BUIIE OJ JIBe W Mo romuHe Kpehy y

rpaHuIaMa OHJba.

Nudnanmona ouexnBama npuspede 3a HapeaHy TOAUHY JaHA y anpuily cy 3adenexuna nax zHa 2,0%,
YuMe Cy C€ Hamula WCIOoJ JOKe TpaHulle LWbaHOT Kopuaopa. HHprammoHa ouekuBama
cmaHogHuwmea cy y anpuiy Owna Ha HuUBOY of 5,0%, MoK MpeacTaBHHUIN CUHOUKAmA OYeKyjy na

nH(pnanuja y anprry 2017. ronune O6yae Ha HEUBOY o1 2,5%.

CpeamopoyHa nH}IAMOHA OYEKHMBakbha CBUX CEKTOpa Cy BHUILE O[] TOAMHY AaHa (UETPHAECT MECEeLH)

y rpaHuIlaMa [I1Jba.

Ycunpenoct MHMIANMMOHUX OYECKHBAaka TPEJACTaBIba jelaH O MPEAyclioBa 3a TMOCTH3ame HIHCKE,
crabunHe u npeaBuauBe uHGanuje. [locTurayra yecuapeHocT HHMIAMOHNX OYeKHBamba MoTBphyje
na je uHbmanmonn nwib Hapomne Oanke CpOuje kpeaubWiiaH M yKasyje Ha OJICYCTBO jauux

WHQIIATOPHUX U JIE3UHPIATOPHUX TPUTHCAKA.




Hapoana 6anka CpOuje H3zeewmaj o pesyimamuma ankeme 0 UHPIAYUOHUM OUEKUBARLUMA

Nuduaannona oyeknBama PUHAHCHjCKOT CEKTOPA

[Ipema anketn arenmnuje Hunamenuja, nH(pIanmoHa o4eKnBama (MHAHCHjCKOT CEKTOpa 3a TOIUHY
JlaHa yHAIpea BHIIE Cy O 1Be U o roaunHe (o1 oktobpa 2013) y rpannamMa nusba M y anpuiry u3Hoce
2,5%. Tlpema ankeru areHmnuje biaymOepr, odeknBama (UHAHCHjCKOT cekTopa ce Takohe kpehy y

rpaHuama nusba o okrobpa 2013. rogure u y Majy usnoce 2,8%.

I'pa¢gmxon 1. KomnosutHa Mepa nHGIAIHOHUX OYEKHBaka PUHAHCH]CKOT CEKTOpa
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Wzsop: HBC, Uncoc, Hunamenuja u biymbepr.

. 1 .
Kommo3utHa Mepa MH(GIIAIMOHUX OYeKHMBama (DUHAHCH]CKOI CeKTopa (Koja o0yxBara pesyJTare 3
ankera Hunamenuja u biaymOepr) 3a ronuHy fgaHa yHampes 3a0enexuiia je majg y OJHOCY Ha Mapr,

Kaja je Omira Ha HEBOY 01 3,2% u y anpwity u3HocH 2,85%.

CpenmopouHa WH(QIAIMOHA OYEKMBama (3a JABE TOJAMHE YyHaped) (UHAHCHJCKOT CEKTOpa Ccy Yy

rpaHuLama nusba o1 kazaa ce npate (Mapt 2014) u y anpuiy usnoce 3,0%.

! MspauynaBa ce MOHEpHCAIEM MOjeHMHAYHAX OArOBOPA MpeMa KpUTepHjyMy ydemha y YKYIHO] aKTHBH
aHKeTHpaHWX (PUHAHCHjCKUX WHCTHTynHja. CBakoj MHCTUTYLHjU KOja ydecTByje y oOe aHKeTe ce IMPHIUCYje
apuUTMETHYKa CpeAnHa ojroBopa u3 aHkera Hunamenuje m bimymGepra. Ha Taj Haumn ce Oankama c¢ Behum
TpXKUIIHKUM yuerrheM Jaje Behn yTunaj Ha arperupaHu pe3yJrar, IITo 0JroBapa peajHoj CuTyauuju, Oyayhn na
OHe MMajy HemTo Behu yTuiaj Ha eKOHOMCKE TOKOBE.




Hapopna 6anka CpOuje Hzeewmaj o pezyimamuma ankeme 0 UHDIAYUOHUM OYEKUBAFUMA

Nudaanuona oueknBama npuspeae

Wndnanrona oyekuBama MpyUBpeie 3a TOIUHY JaHa YHAIIPE] Cy y anpuily cHukeHa Ha 2,0% u tume
Cy Ce HaluIa MCIIOJ IOHk-e TPaHMIe NMJbaHoT Kopuaopa. Hucka nudaanmnona oueknBama puBpeae cy
pe3ynTaT CMameHHX TPOUIKOBHHX HPUTHCAKA YCNel HUCKUX [eHa HapTe M OCTAINX HPHUMapHHUX

MIPOU3BOJIA.

Hero npouenar’ (HII) npeayseha koju ouekyje pacT LeHA uxnyma y HAPEJHA TPU MECEIa Y arpHITy

n3nocH 14,1 m.n. (mapt 14,0 m.n.), nox HII ox 6,1 n.m. ucnuTaHuka y UCTOM IEPUOAY OYEKYje pacT
LeHa eomosux npoussoda (Mapt 4,6 1.1.). Y HCTOM mnepuoay BehHHa HCIHTAaHMKA O4YeKyje
CTarHammjy y morjeny KpeTama IleHa Y HapeaHa Tpu Mecena kako mamyta (81,5%), tako u

roroBux mpoussoaa (85,9%). V morieny ouexknBama y HapeIHO] TOIMHU JIaHA Y alPUITy ce Oereke

cenehu pesyaratu: HIT ox 15,4 m.m. mpexyseha odekyje pact riena unnyma (Mapt 29,9 m.i.), nox HIT

ox 15,9 m.mm. o4ekyje pact 1iena comosux npoussooa (16,8 m.m. y mapr).

IIro ce Tnue mpousBoame/mpometa, HII ncnnranmka koju ce y anpuily M3jacHUO Ja y HapexHa TPU
Mecella O4YeKyje BUXOB pacT cHmkeH je Ha 20,7 m.u. (ca 24,2 m.o. y mapty), nok HII ucnuranuka

KOjH y HApPeIHO] TOAMHHU JaHA 04eKYjy pacT npousBoame/mpomera usHocu 13,8 m.m. (31,0 m.m. y
Mapry).

? UspauyHaBajy ce kao pasnmuka yuemha mpenyseha koja OueKyjy pacT LeHa H OHHX KOja OUEKyjy HHXOB M,
TIOH/IEPUCAHUX TIOCJIOBHUM IPUXOANMA.




Hapoana 6anka CpOuje H3zeewmaj o pesyimamuma ankeme 0 UHPIAYUOHUM OUEKUBARLUMA

I'padukon 2. OveknBama CEKTOpa MPHUBPEIC Y MOMNIEAY KpeTama [IeHa WHITYTa U I[eHa

TOTOBHUX ITPOU3BOJA
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*BpenHoCT u3Hag, Hyne ykasyje Ha pacT, a ucnog Hyne Ha nag.
WM3Bop: ncoc/HuHameawja.

I/IH(I)JIa]_[I/IOHa OYeKHBakbha CHHAMKATA

Wndnanrona ovyekuBama CHHIMKATa 3a TOAMHY JaHa yHaNpex y ampuiy u3Hoce 2,5%, OIHOCHO
Oernexxe maja y OJHOCY Ha MapT, kKaga cy m3Hocwuina 3,5%. CpenmwopouHa MH(GIIAHMOHA OYEKHBamba,

HakoH 3,75% y mapty, y anpwiy uzHoce 3,0%, a y rpanunama uusba kpehy ce ox mapra 2015. roaune.

HNudaanuoHa o4yeKuBamba CTAHOBHUIITBA

Hymepuuku uckazaHa MH(JIALMOHA 0YEeKHBAKHA CTAHOBHHMIITBA

WNudnanmona oyekuBama CTAaHOBHHINTBA Cy OJl OKTOOpa Owna Ha HuBOY onx 5,0%. YV mapty cy

3abenexuna pact Ha 6,0%, 1a Ou ce y anpuily BpaTuia y IpaHuIle [IHJba U 3a0eexuia HUBo o1 5,0%.

Wupnanmona ovyekrBama CTAaHOBHUIITBA 3a JBE TOJMHE YHANpPea Cy HEINpPOMeHmeHa Beh MeTHaecTH
Mecelr 3apeaoM u u3Hoce 5,0%, mTo moTBphyje Ma CTaHOBHMIITBO y CPEIEM DPOKY OYeKyje

cTabuIu3aImjy uHduIanuje y OKBHpY TpaHHIia JI03BOJLEHOT OJICTYIAkha O IUJba.




Hapoana 6anka CpOuje H3zeewmaj o pesyimamuma ankeme 0 UHPIAYUOHUM OUEKUBARLUMA

I'padukon 3. OueknBana mr. nH}IIANY]a 32 jeTHY U JBE TOJWHE YHAIIPET
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DUHaHCUjCKN CEKTOP MpuBpena CuHaukatun CTaHOBHULITBO
GiloanHy AaHa yHanpen - MapToBcka aHkeTa H[0anHy AaHa yHanpeq, - anpurcka aHkeTa
[lBe roavHe yHanpes -MapToBCKa aHkeTa [lBe roguHe yHanpep -anpuncka aHketa

W3zBop: Hunamenuja.

OnucHo ucka3zaHa l/IH(l)JIaII]/IOHa OYCKHBamkba CTAHOBHHUIIITBA

OmnucHO (KBaIUTaTUBHO) MCKa3aHa OUEKUBamba CEKTOPa CTAHOBHMIITBA y MOTJIEY PacTa LieHa YKa3yjy
na Behmuna ucnuranuka (60,9%) ouekyje ymepeHo win Ojaro nmosehame LeHa y HapeAaHO] TOJUHM
JaHa. Yieo aHKeTUPaHUX KOjU HEe OYeKyje MPOMEHY LIeHa WM O4eKyje BUXOB maj u3Hocu 16,1% u
3,4%, pecrniekTUBHO, 10K ce 6,8% ucnuTaHWKa U3jaCHUIIO J1a HE 3HA. ¥Y/1e0 UCIIUTAHUKA KOjU OUYEKY]y

3HATHO MoBehame IleHa y HapelHOj TOJIMHHY JlJaHa Ce y anpuJily Hallao Ha HuBoy of 12,8%.

VY npeTXoaHOM MEePHOYy NMPUCYTAH je TPEHJ CMamkemha Opoja MCIIMTaHMKa KOjU Ce HM3jalllibaBajy Ja y
HapeJHO] TOAMHHU JlaHa OYeKyjy 3HaTHO mnoBehame IieHa y KOPHUCT OJroBOpa KOjU IOJApPa3yMeBajy
yMEepeH U Oyar pacT Wi HEempoMemeHe 1eHe. TakBo KpeTame WH(IAIMOHUX OYEKHBArha CBEAOYH O
CTBapamy TPEABHIWNBOT M CTAOMIIHOT €KOHOMCKOT OKpPY)Keiha M JONPHHOCH OCTBApPEHy OCHOBHOT

[IMJba MOHETApHE TIOJUTHKE y CPEHEM POKY.




Hapoana 6anka CpOuje Hzeewmaj o pesynmamuma ankeme 0 UHDAAYUOHUM OUEKUBAFUMA

I'paduxon 4. [[uctpulynnja ucuTaHUKA CEKTOpa CTAHOBHHUIITBA MpeMa MEPIHUITMPAHOM U
OYEKHBAHOM pacTy IeHa
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3HaTHO YmepeHo Bnaro Bes npomene Mag He 3Ha
noseharse, noseharse nosehare
GMNpeTXoOHNX 12 Meceln - MapToBcka aHKeTa B[IpeTxoaHunx 12 meceum - anpurcka aHkeTa
HapegHux 12 meceum - MapToBcKa aHkeTa HapepHux 12 meceuy - anpuncka aHkeTa

WzBop: Hunamenwja.

JenaH geo CTAHOBHMIITBA KOjU MMA mHepuenuujy Aa cy unedHe nosehane y mperxogHmx
JABaHAECT MecellH He oUeKyje 1a hie ce TO HACTABUTH y HapeIHUX JIBAHAECT MeCelH, Ha ITa
HaM yKa3yje BPEAHOCT MHJEKca MeplUunupane (cajanme) naduamnmje, koja je u 'y anpuiy Beha
0J1 BPEIHOCTH WHJEKCca ouyekuBaHe uHGanuje. Oba mokasartesba Cy OWia y maay oJf CpeIuHe

2014. mo cpemqune 2015.

I'padukon 5. [Teprunupana u ouekrBaHa HHGIIAIIN]ja CTAHOBHUILITBA
(Y "HOEKCHUM NoeHuma)
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W3Bop: Hunamenuja.




