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YBo/jHAa HaIOMeHa

Nudnanmona oueknBama SKOHOMCKHX CyOjekaTa BakaH Cy MOKa3aTesb KOJH Ce
KOPUCTH y JOHOLICHY OJUIyKa O MepaMa MOHETapHE MOJUTHKE Y PEKHUMY 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
U3BOp MOJaTaKa KOPUCTH C€ aHKeTa O MH(IIAIMOHUM OYEKHBamb-MMa, KOjy O ampuiia
2024. 3a Hapogny 6anxy CpOuje cnpoBoau areHiyja Huaamenuja. YdecHUIN aHKeTe,
KOju cy Kiacu(uKoBaHW y YeTHpH ceKTopa ((pUHAHCHjCKM CEeKTOp, NpHUBpEna,
CHUH/IMKATH ¥ CTAaHOBHHMIITBO), M3jallllbaBajy c€ O OYEKMBAHOM Mel)yTOIUIIEBEM pacTy
IIeHa 32 TO/IMHY JaHa yHarpex, ox Mapta 2014. o o4ekrBaHOM Mel)yroMIIBeM pacTy
IIeHa 3a JIBEe TOJMHE yHarpen, a ox gedpyapa 2021. n 0 0O4eKnBaHOM Mel)yroauIIBeM

pacTy LieHa 3a TpH FOAMHE YHArpe..
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Pe3zume

Pesynratn ampuncke ankere areHuuje Hunamenuja mokasyjy nga cy
HH(}IANNOHA OYeKHBAKA NMPEICTABHUKA (PMHAHCHjCKOT CEKTOPA 32 FOAMHY AaHa
YHampex NMOHOBO cMameHa, U To Ha HuBO on 3,9%, ca 4,0% y mapry, unme cy
HacTaBmia jga ce kpehy omamajyhom myTamoM Ka HEHTPaJHOj BPeIHOCTH WHJba
Haponne 0anke Cpouje.

OuekuBaHa uH(IaKWja, TPpeMa U3pavyyHATO] KOMIO3UTHOj Mepu HHQIAIMOHNX
o4eKHBama,l 3a anpw u3HocH 3,5%, MITO MPEICTaBIba CMAMERE Y OJHOCY HA MapT
(3,8%) u ykaszyje Ha To na Hajehe QUHAHCHjCKE WHCTHTYIM]E OYCKYjy HHUKY
uH(IanUjy oJ ocTtaTka (GUHAHCH]CKOT CEKTOpa, Kao U JlaJhe yCIopaBame HHpIaImje.
[Mocnenwa, mMajcka ankera areHuuje baym0epr mnokasyje ga ce KpaTKopouHa
MH(}IAIMOHa OYEeKHBamka Haja3e Ha HUBOY ox 3,2%, IUTO je BpemHOCT OJucKa
HEHTPAJIHOj BpeaHocTu muba Hapoane 6anke Cpouje.

Kpatkopouna wuHanmoHa oudekuBama NPHUBPEIHUKA 3a0enexuia cy y
amnpuITy UCTH HUBO Ka0 y MPETXOIHOj aHKeTH, o1 5,0%.

CpenmopouHa oueKrBamba PUHAHCH]CKOT CEKTOpa y KOHTUHYUTETY CE OJ] aBrycTa
2023. kpehy ynyTap rpanuna nusba Hapoane 6anke Cpouje, mpu uemy cy y anpuiry
HAcTaBWIIa JIa C€ CMamyjy. 3a IBe roJMHe YHAnpea WHQIIANOHA OYEKUBakba U3HOCE
3,3% (mapr 3,5%), nox 3a TpuW roaumHe YyHampex wusHoce 3,0% (mapt 3,2%).
OuekuBama TpHBpelle 3a JABe ToAWHe YHampen wusHoce 5,0% wu ocrama cy
HENpPOMEHEHA Y OAHOCY Ha MPETXOIHY aHKETY, OK Cy OUEKMBamba 32 TPU IOJMHe
yHanpen Ha HuBOY o1 3,8% (Mapr 3,5%).

YobuuajeHo BHIIA Y OJHOCY HAa OYEKHBaKka OCTAUX CEKTOpa, KPaTKOPOYHA
HH(}IANMOHA 0YEeKHBAKHa CTAHOBHMIITBA IIOHOBO c€ Haja3e Ha HHUBOY on 15,0%
(HaKOH MPUBPEMEHOT CMarbera y Mapty Ha 11,0%).

OyexknBawa CTAHOBHUIUTBA 32 [Be M TPH TrOJAWHE YHANpel oOcTala Cy
HenpoMmermeHa u u3Hoce 10,0% 3a oba nepuoga. M mopen Beher ouekMBaHOT HUBOA
uHpaanmje on tekyhe mHduanmje, pe3ylTaTH KBAJUTATHBHO HCKA3aHe aHKeTe
yka3yjy Ha To Aa HajBehM Jeo aHKeTHPaHOr CTAHOBHMIITBA ovekyje na he
HH(JIADMja Yy HAapeIHHUX JABaHaecT Mecem OMTH HMXKa 01 HHQIanuje
nepuuNyupaHe y NpeTxoAH0j TOAMHHU AaHA.

! VspauynaBa ce MOH/EpHCAmEM TOjeMHAYHMX OJTOBOpa MpeMa KPUTEpUjyMy ydemha y YKYNHOj aKTHBH
aHKETHPaHUX (UHAHCHjCKMX WHCTHUTyIHja. CBaKoj MHCTHTYIMjH KOja ydecTByje y o0e aHKeTe IpUIHCYyje ce
apUTMETHYKa CpeAMHa OJIroBOpa U3 aHKeTa areHuuja Hunamenuwja m baymOepr. Ha Taj Haumn ce Oankama ¢ Behum
TpXKUIIHUM yuentheM naje BehH yTULaj Ha arperupaHy pe3yTar.
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Nuduaanuona oueknBama GUHAHCHjCKOT CEKTOPAa

IIpema pesyntatuma ankere areHuuje Hunamenuja copoBelneHe y ampuiy,
KPAaTKOPOYHA MH(JIALMOHA OYeKHBaHWa NPEJICTABHHKA (PMHAHCHjCKOI CeKTOpa
Hajaze ce yHyTap rpaHuna uwba Hapoane 6anke Cpouje m m3noce 3,9%
(cmameme y onHocy Ha 4,0% y mapry). JletasbHuja aHaIM3a CTPYKTYpe MMOjeANHAYHHX
oJIroBopa Tokasyje Aa Hajehu Jeo mcnutaHux (UHAHCHjCKHX WHCTUTYILHja OYEKYje
ma he ce wmH(pnamuwja 3a TOAWHY JaHa yHampel HAJNA3WTH yHYTap TPaHUIA IUJba
Haponne 6anke Cpouje.

CMmameme je 3a0eeKeHO U KOJl KOMIIO3UTHE Mepe 0YeKHBAabha (PMHAHCHjCKOT
CeKTopa, Koja ce moduja KOMOWHOBamEM OATOBOpA (PMHAHCH]CKUX WHCTHTYIHja KOje
y4eCTBYjy y aHkeTH areHuuja bnymbepr u Hunamenuja, ca 3,8% y mapry na 3,5% y
anpuay (I'padukon 1).

"padmkoH 1. Komno3utHa Mepa nHhpNaLMOHMX OYeKMBaHa
cmHaHcujckor cekTopa
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MaBop: HBEC, HuHameauja v BnymbGepr.

[locnenma, mMajcka ankeTa areHmuje baymOepr mokasyje ma ce KpaTKOpO4yHa
uH}IalMOHa OYeKHMBamka Hajla3e Ha HUBOY ofn 3,2%, IITO je BPEAHOCT OJHCKa
LHeHTPaJTHOj BpenHocTH Iuyba Haponne 0anke Cpouje.

CpeamopoyHa ouYeKHBamba (UHAHCHUJCKOI ceKTopa y anpuiy usHoce 3,3% 3a
nBe roanue yHanpen (Mapt 3,5%) u 3,0% 3a tpu rogune yHanpen (mapt 3,2%), unme
j€ HacTaBJbEHO HMXOBO KpeTame yHyTap TpaHMLa IMJba, IITO yKa3yje Ha BHCOK
KpeauOunuTeT MoHeTapHe nonutuke Hapomne 6anke Cpouje.
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HNudaanuoHa oyekuBama npuBpeae

WHunarmona ouekrnBama IPUBPEIC OCTalla Cy Ha HCTOM HUBOY Kao y TPETXOIHO]

AaHKETH KaJa je ped O OueKMBambHMa 3a FOAMHY AaHa yHampen, on 5,0%, KOJIUKO

HN3HOCC M OYCKHBama 3a AB€ IoJiMHEe YHaIIpel. OuekuBama 3a TPH roJiuHe yHarmpea

nosehana cy ca 3,5% y mapry Ha 3,8% y anpuny (I'paduxon 2).

padmkoH 2. OyeknBaHa mehiyroguwwa nHdnaumja 3a jegxy,
ABe U Tpu roguHe yHanpep
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M3Bop: HuHameauja.

AHanu3a yiasHUX M HU3JIa3HHX IleHa Y KpaTkoM poky (I'paduxon 3) mokasyje maa

CKOpO TPH YeTBPTHHE MCIMUTAHMKA OYeKyje CTAOMJIHO KpeTame LleHAa HHIYTa y

HapeJIHAa TPH Mecela, NIPU YeMy je yJIeO0 OHHMX KOjH OYeKyjy pacT HeHa MHIYyTa y

OBOM IIE€PHOZY CMAaKEH y OJHOCY Ha NMPETXOIHY aHKeTy, ca 46% y mapty Ha 24% y

anpuiy.

Behuna mpuspennuka (oxo 63%) Takohe He ouyeKyje mMpoMeHe y meHama

CONCTBEHHX MPOW3BOJa/ycayra y HapeIlHa TPH Mecela, JIOK je YAE0 OHHUX KOjH

OUEKYjy pacT M3JIa3HUX I[eHa Ha CIIMYHOM HUBOY W3 TIPETXOHE aHKeTe — 0KO 37%.

pacmkoH 3. O4ekuBawa ceKTopa NnpuBpeae y norneay Kpetawa
LeHa MHNYTa U LieHa roTOBMUX Npou3BoAa y HapegHa Tpyu meceua
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=== | |eHa VHNyTa — 3 MeceLa LleHe rotoBmx nponssoga — 3 meceua

* BpeHOCT U3Haj Hyrne ykasyje Ha pacT, a UCMOA Hyne Ha napg.
M3Bop: HuHameauja.
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Kana je ped o odekuBamuMa Koja ce€ OJHOCE Ha AYKHM POK, OJ JABAHAECT MeCELHU
yHarpen, Hemro Bume o 60% mnpuBpenHUKa O4YeKyje pacT IeHa CBOjUX YJIA3HUX H
H3J1a3HUX [ICHA.

[Ipeosnahyjyhu cTaB npuBpeaHUKA je A3 CYy MOCTOBHH YCJIOBH Y MOCJIEAHa TPH
Mecela OCTaay HempoMmemeHH (oko 92% mnpuBpenHHKAa WMa TakaB CTaB), JIOK je
NpUMETaH PacT ONTHMHU3MA y TIOTJely l-UX0BOT Oyayher kperama, ¢ 003UpoM Ha TO
Jla je y/Ieo OHMX KOjH O4YeKyjy MmoOoJblllaHe yCIIOBE Y HapeIHO] TOAWHU JJaHa TIopacTao
ca 23% na 55%.

Yaeo mpuBpemHWKAa KOjU OYEKYyjy PAacT CONCTBeHe NPOU3BOAIE/TIPOMETA y
HapeJIHa TPU Mecena Behin je Hero y mpeTxoHoj ankeTr u usnocu 60% (mapt 43%),
JIOK je 3a JBaHaecT MEeCeIl YHampe Taj yAeo Ha poaaTtHo BeheM HuBOY u uzHOcH 86%
(mapt 50%).

I/IH(I)JIaIII/IOHa OYCeKHBamba CTAHOBHHUIIITBA

IIpema pesyararuma aHkere areHuuje Hwunamenmja, KpaTkopo4Ha
HH(JIANMOHA OYEKWBaMKhAa CTAHOBHHINTBA Yy anmpuwickoj anketu u3Hoce 15,0%,
mro je 3a 11,0% sume Hero y mapty. C apyre cTpaHe, cpedmOpodYHa WHQIANOHA
OYCKHBamka KOJI CTAHOBHUINTBA HHUCY MemaHa U u3Hoce 10% 3a ABe W Tpu roguHe
yHarpe/.

IMocMaTpaHo 1O KBAJHTATHBHO HWCKA3aHUM OJArOBOpPUMA, TNepUenuuja
HH(IanMje 3HATHO je M000JbIIaHA, IJIC j¢ Y/ICO OHUX KOJH ONEH:Yjy pacT IeHa Y
NMPETXOHUX IBAHAECT MeCelH Ka0 3HATAH cMameH ca 59% y NpeTXoIHOj aHKeTH Ha
46%. Kana je peu o OynyhiuMm odekuBamuMa, M Jajbe jeJHA YETBPTHHA MCIIMTAHHKA
OoYeKyje 3HATAH pacT IleHA Y HApeAHOj TOAMHHU AaHA, JOK je y oapeheHoj mepu
noBehaH yZ1e0 OHUX KOjU OYEKYjy pacT IleHa MambUM MHTEH3UTETOM, ca 52% y MapTy
Ha 56% ('padukon 4).

padwmkoH 4. AucTtpubyumja McnuTaHMKa CeKTopa CTaHOBHULUTBA
npema nepuuMnupaHoM U o4eKUBaHOM pacTy LieHa
(%)
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WsBop: HuHamenuia.
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Kontunynpano Behu muzaexc mepuunupane uH(IaLUje 01 HWHACKCA OYEKHUBaHE
uadrammje (Ipapuxon 5) ummimippa Ha TO Jga HajBehm meo aHkeTrmpaHor
CTAHOBHUINTBA oveKkyje na he muHduanuja y HapeIHUX JBaHaecT MecelH OUTH
HUKA ol HHJIALMje Y IPETXOIHOj rOAMHY JaHA.>

MpadmkoH 5. MepuunupaHa n o4yekMBaHa UHdNaumja CTaHOBHMLUTBA
(y N"HAEKCHUM noeHuma)
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MHneke nenuununaxe nHchnaiivie MHnekc oueknraHe uHcnaivie

W3Bop: HuHameamja v npepadyH HBC.

2 MomenyTn unIeKC A00Hja ce kao pasinka usMmely monzepucasor yyemha MCIMTaHHKA KOjH MUCIE [a Cy LieHe Oue
BHIIE Hero Onaro nmosehaHe M OHMX KOjH MHCIE Ja Cy IIEHE OcTale McTe WM maie. 3a getaibe Buaetn OcBpT 2y
HM3Bemrajy o uadmanuju — Gpedpyap 2016.
(https://www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/publikacije/ioi/izvestaji/ioi_02_2016.pdf).




