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YBoaHa HANIOMEHa

Nndmannona odexmBama €KOHOMCKHX cy0jekara BakaH Cy IOKas3arelb KOju ce
KOPUCTH y JIOHOUICHY OJUTyKa O MepaMa MOHETapHE MOIUTHKE Y PEKHMY IIbarba
nHbmanyje. Ctabunn3anyja HHQIAMOHNX OYEKHBaka U FbUXOBO YCUIPABAkHE Y OKBUPY
TpaHMIA JJO3BOJEEHOT OJCTYNAama O IMJba MEPWIJIO Cy yCIieXa CTpareTHje LIbarba

uH}Ianyje u qornpuHoce nopehamy KpennomInTeTa MOHETAPHE TTOJTUTHKE.

VY ckimagy ¢ HajoObOM MeljyHApOIHOM IPaKCOM, YBOhEHEM pekuMa IHJbamba
uHdnanyje y janyapy 2009. rogune, Haponna Ganka CpOuje moduena je ga mpatu u
aHaM3uMpa U MHQIIAIMOHA OYEKHBambha CKOHOMCKHX CyOjekara. Y TIOMEHYTe CBpXe, Kao
U3BOp MMOJIaTaKa KOPUCTU CE aHKeTa O MH(IAMMOHUM OYCKHUBAKHUMA, KOjJy O arpuia
2024. 3a Haponny 6anky Cpbuje cnpoBoau areHiuja Hunamenuja. YuecHHUIIU aHKeTe,
KOjH Cy KJIacu(PMKOBaHH Y YETUPH CEKTOpa ((hMHAHCH]CKH CEKTOP, MPUBPEA, CHHIANKATH
¥ CTaHOBHUINTBO), HM3jallllbaBajy ce O OYEKWBAHOM MelyromuimmeM pacTy IieHa 3a
TOAWHY NaHa yHampen, on Mapta 2014. roguHe 0 0O4eKHBaHOM Mel)yTOTUIIEEM PacTy
IIeHa 3a JBe TOAWHEe yHampen, a ox dhedpyapa 2021. u 0 odeknBaHOM MehyroguimemM

pacTy LeHa 3a TPU TOIUHE YHAIpE.
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Pe3nme

HNudnanmnona ouyeknpama GUHAHCHjCKOT CEKTOpPA 3a TOAUHY JaHA YHampena y
anpuiy cy usHocuaa 3,5%, yume cy HacTaBwia Aa ce kpehy y rpanunaMa nuba
Haponne 6anke Cpouje. Oueknpana nH(Ianyja u3padyHara MPeKo KOMIO3UTHE Mepe
HHQIAMMOHUX 0YEKNBaKA' Y alPUITy j€ HENPOMER-EHA ¥ U3HOCHIA je 3,6%, 1ITO je u
HUBO HEHOI Npoceka W3 mperxoxHe roxuHe. Ilpema pesynaratiMa Majcke aHKeTe
arenuuje BbaymOepr, unHpnanmoHa ouekuBama (DUHAHCHjCKOT CEKTOpa Onaro cy
nosehana — ca 3,5% y anpuity Ha 3,8% y majy.

Kparkopouna nHdaanmona oueknBama npuBpeaqnunka noschana cy ca 4,0% y
Mmapty Ha 5,0% y anpuity, 4MMe Cy ce BpaThiia Ha HUBO KOjH j€ JOMHUHAHTHO O€JIeXeH Yy
HpeTXOILHOj TOOWHHU U ITOYECTKOM OBC I'OAHNHC.

OuexnBana unduianuja pUHAHCHjCKOT CEKTOPA 3a ABe ToHHEe YHANpPe] 0CTana
j€ Ha HENPOMEHEHOM HMBOY Y OIHOCY Ha IPETXOIHHM Mecel W u3Hocuna je 3,3% y
amnpuily, IOK Cy O4eKHBamba 3a TPH ToJAWHe YHampe] HacTaBwia Jna ce kpehy oko
LEHTpaJHe BPEAHOCTU LWJba U Y alpwily cy u3Hocuna 3,1%, mTO roBOpH y MpUiIoT
IbUXOBE YCHJIPEHOCTH OKO IICHTpaJIHe BpeAHOCTH Lmiba Hapomne Oanke CpoOwuje.
CpeamwopouyHa MHQUIALMOHA OYEKHMBaMkba INPHUBPEIHMKA 3a0eiexuia cy pacT y
OJTHOCY Ha MapT W u3Hocuia cy 5,0% y anpuiickoj anketu (y MapTy cy Ouiia Ha HUBOY
on 4,0% 3a nBe ronune yHanpen u 4,1% 3a Tpu roguHe yHampen).

Yo0uuajeHo BMIIA Yy OJHOCY HA 0YeKHBaHKa OCTAJIMX CEKTOPAa, KPATKOPOYHA
UH(UIAIIMOHA 0YEeKHBalba CTAHOBHUIITBA OCTalla Cy HAa HEMPOMEH-CHOM HHBOY OJI
15% netu mecen 3apenoM. OyekuBaHa MHGUIALMja CTAHOBHHUILTBA 32 [Be IOJUHE
yHanpen nosehana je ca 11% y mapry Ha 15% y anpuiy, y3 HCTOBPEMEHHU pPacT
O04YeKHNBamba 32 TPU roauue ynanpesa ca 10% y mapty Ha 12% y anpuity, mro ce Moxe
MOBE3aTH C TIIOOATHUM E€HEPreTCKUM IIOKOM, ¢ 003UpOM Ha TO Jia Cy U y TPETXOIHUM
enu3ojamMa pacta CBETCKMX IeHa HadTe YIIaBHOM pacia MH(IALMOHUX OYEKHBaba
CcTaHOBHHMIITBA. M mopex Tora mTo je, mpeMa pe3yiTaTdMa KBaJIUTAaTUBHE aHKETE,
yuemrhe UCIMTAHUKA KOjJU OYEKY]y 3HAaTHH pacT [ieHa y HapenHux 12 mecenu nosehano
ca 25% y maprty Ha 28% Yy amnpuily, JOMHHAHTHO je ydemhe OHHX KOJjU OYeKYjy
yMepeH WM 0Jiar pacTt meHa, Ha HHMBOY ox 61%. Ilopex Tora, pesynararm
KBAJINTATHBHO UCKA3aHe aHKeTe YKa3yjy Ha TO Ja CTAHOBHHMIITBO o4ekyje aa he
uHnanuja y Hapeanux 12 mecenu OMTH HHUKA Yy OJHOCY HA NepUUNMPAHY
HH(JIANMjY Y IPETX0IHOj TOAUHM aHA.

! MspauynaBa ce kao ToHIepUcaHA Me/MjaHa T0jeMHAYHUX OJITOBOPA, TIPU YeMy CE Kao TOHJEepH KopucTe ydemha
WHCTHTYIIWja y YKyITHOj aKTUBU aHKETHPAHNX (pUHAHCHjCKMX MHCTHTYIHMja. CBaKoj MHCTUTYLHjH KOja y4ecTByje y obe
aHKeTe NPUITUCYje Ce apUTMETHYKa CpearHa oAroBopa u3 aHketa Hunamenuje u biymbepra 3a taj meceu. Ha taj HaunH
ce Gankama ¢ BehuM TpkunIHuM ydenrheM naje Behu yTHIaj Ha arperupaHy pesyInTar.
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Nudaannona oueknBama (PUHAHCHjCKOT CEKTOpPa

[Ipema pesynraruma ankere arenuuje Hunamenuja, unduianmona oyeknpama
NpeACTABHUKA (PMHAHCHJCKOI CEKTOPA 32 FOAMHY JaHa yHanpen n3Hocuia cy 3,5%
y anpuIICKOj aHKeTH W HacTaBWIiIa Cy Ja ce Kpehy y rpannnama nusba HapomHe Ganke
Cpbuje. Uudnmanmona odexkuBama 3a TOOWHY JaHa YHAmpen, MpeMa pe3yJarartuMa
Majcke aHkeTe areHiuje baymoepr, mosehana cy ca 3,5% y anpuny Ha 3,8% y majy.

JetaspHMja aHaNMM3a CTPYKType IIOjelWHAYHUX OATOBOpa IMoOKasyje na BehuHa
(hMHAHCHjCKUX MHCTUTYIMja KOje Cy yUecTBOBasle y aHKeTH areHimje Hunamenuja (20
on 23 dhmHaHCHjCKe HHCTUTYITHje) oueKyje aa he ce mH}pmaImja 3a ToauHy 1aHa yHAIpe
HaJIa3UTH yHYTap rpanuna nusba Haponne 6anke CpoOwuje.

BpenHoct KoMIIO3UTHE Mepe OUeKHBamba (Koja KOMOWHYje OATrOBOpe (PUHAHCH]CKUX
WHCTHUTYIIHja KOj€ yUeCTBYjy y aHkeTH bimymbepra m Hunamenuje) Herpomemena je y
anpUJICKOj aHKETH U U3HOCH 3,6%, IITO j€ ¥ HUBO EBEHOT MPOCEKa U3 MIPETXOHE FOIUHE
(I'padukon 1).

pacdmkoH 1. Komno3utHa Mepa MH(NauMoOHNX oYeKnBama
cmHaHcujckor cektopa (y %)
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Wasop: HBC, Uncoc, HuHameauja n BnymGepr.

OuexnBaHa HHQJIaNMja PUHAHCHjCKOT CeKTOPA 32 IBe FOANHe YHANPEA OcTana
j€ Ha HENpOMEH-CHOM HHBOY Y OIHOCY Ha HPETXOIHH Mecen W u3Hocuina je 3,3% y
anpuiy, a He3HATHY NPOMEHY 3a0eNeXnia Cy O4eKHBamba 3a TPH ToANHe YHANpex —
pact ca 3,0% Ha 3,1%.
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padmkoH 2. KpeTate MH(NauMoHnx o4ekuBamwa puHaHCcHujckor
ceKTopa u npuBpepae 3a jeaHy v ABe rogauHe yHanpen (y %)
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®UH. cekTop — roAvHy AaHa yHanpesn ®UH. ceKTOp — ABE roAVHE yHanpes

MpuBpena — roanHy AaHa yHanpes e [pVBPEAA — [ABE FOAVHE YHaNpes

W3Bop: HBEC, HuHameauja n Uncoc.

HNudaanuona oyekuBama nNpuBpee U OLeHa MOCJIOBHHUX YCJI0Ba

HNudnanuona oyeknBama CeKTOPa MPUBPe/Ie 3a FOAMHY AaHA YHATIPe/ ITopacia
cy ca 4,0% y mapry Ha 5,0% y anpuiy, uuMe ¢y ce BpaTHiia Ha HUBO KOjH j& JIOMUHAHTO
OerneskeH y MPEeTXOMHO] TOAWHU U ITOYETKOM OBE TOJIHE.

U cpenmopoyHa HHPIANHOHA 0YeKHBaIbA MPUBPEIHNUKA Hajla3e ce Ha HUBOY OJT
5,0% y anmpwickoj aHKeTH, IITO je HUBO Ha KOjeM Cy C€ YIIABHOM Haja3ujia TOKOM
nperxoaHe roaue (y uarepsainy 4,0-5,0%).

Vuenrhe npuBpeIHIKA KOjU OUEKY]Y PAcCT CBOjUX ,,YJIa3HUX” HEHA Y KPATKOM POKY
nosehano je ca 24% y mapty Ha 30% y anpuiy, IOK je yAeo OHUX KOju HpenBubajy
noeehame ,,M3Ja3HUX” IEHa HENPOMEH-CH Yy OIHOCY Ha MapT U u3Hocu 37% y
anpuckoj aaketd (I’ paduxon 3).
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padmkoH 3. Yuewhe npuBpeaHUKa KOju 04eKyjy pacT LieHa MHMyTa U LeHa
roToBUX NpousBoAa y HapeaHa Tpu meceua (y %)
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MsBop: Nncoc, HnHameawja.

Kama je peu o odyekmBamHMa y TIOTIENYy KpeTama IIeHa y HapeaHux 12 mecenn
(I'paduxon 4), noeehano je yderrha npuBpeaHUKa KOju O4eKyjy noBehame ,,yaa3Hux”
neHa ca 33% y mapty Ha 39% y anpuy. C apyre cTpaHe, CMambeH je YIeo IPUBPEeIHUKA
koju nipensulajy mosehame ,,m3aa3anx” nena ca 60% y maprty Ha 57% y anpuny.

padmkoH 4. Yuyewhe npuBpeaHUKa KOju OYeKyjy pacT LieHa MHMyTa U LieHa
roToBMUX Npou3BoAa y HapeaHUX ABaHaecT meceua (y %)
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W3Bop: Mncoc, HuHameauja.

[Ipeosnahyjyhu craB npuBpenHuka je 1a cy MOCJAOBHHU YCJIOBH Yy MOCJaeIHba TPU
Mecena ocranu HerpomemeHn (74% npuBpeaHMKa MMa OoBakaB cTaB). Kama je peu o
CTaBy MCIUTaHWKA y TOMIEAY KpeTama MOCIOBHUX yCJOBa y HapegHux 12 mecenw,
noBehaH je yzieo OHUX KOjH MpeiBuhajy modosblame MOCIOBHUX ycioBa ca 9% y MapTty
Ha 14% y anpuiny, y3 48% HBUX KOjU HE OYEKY]je MPOMEHY HOCIOBHHUX YCIIOBa.
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Vneo npuBpeaHNKa KOjU OUEKY]y pacT COIICTBEHE MPOU3BOILE/TIPOMETA y HapeaHa
Tpu Mecela 3HaTHO je noBehan — ca 32% y mapty Ha 46% y ampuiy, y3 HICTOBPEMEHHI
pact yaena NpuBpeAHUKA KOjU OYeKYjy HoBehambe MpOHU3BOIBE U POMETa Y HapeaHo]
ronuHu gaHa — ca 47% na 52%.

I/IH(l)JIaHl/IOHa OYCKHBalba CTAHOBHUMIITBA

IIpema pesyararuma ankerte arennmje Hunamenunja, nagianuona oueknBama
CTAHOBHHUILUTBA 32 IOAMHY JaHA YHAIpeJ OCTajla Cy Ha HEIIPOMEHEHOM HHUBOY IIE€TH
Mecell 3apefoM U u3Hoce 15% y ampwickoj anketn. OQuekumBana wuHduanmja
CTAaHOBHUILUTBA 32 1Be roauHe yHanpea nosehana je ca 11% y mapty Ha 15% y anpuiy,
y3 UCTOBPEMEHH PACT 04eKMBaILa 32 TPU rogude ynamnpen ca 10% y mapty Ha 12% y
amnpuily, IWTO Ce MO3Ke I0BECTH Y Be3y € [V100aJJHMM eHepPreTcKUM HIOKOM, ¢ 0031poM
HA TO /Ia MOJAIM U3 NPETXOAHUX FOAUHA YKa3yjy HA TO 1a HHGIANHOHA 0YeKHUBaIba
CTAHOBHUIUTBA YIVIABHOM PacTy y NEepPUHOAMMA 3HAYAjHHjer pPacTa CBETCKe LieHe
HadTe.

[Ipema kBanuraruBHUM pesynraruma aHkere (Ipadukon 5), ymeo menuranmka
KOjH cMaTpa Ja cy 3HaTHO noBehaHe 1eHa y NPOTEKJI0j TOMMHHU AaHa 320eIexuo je
pact ca 37% y mapty Ha 40% y anpuity, Ipu YyeMy | Jajbe Hajpehu yaeo ucrnuTaHuka
ouewyje na cy meHe ymepeHo wuiu Omaro mosehane (56%). Takxohe, yuemihe
HCIHUTAHNKA KOjH 0YEKYjy 3HATHH PacT HeHa y Hapeanux 12 mecenu nosehaHo je ca
25% y mapty Ha 28% y anpuity, y3 JOMHHAHTHO yuelhe OHUX KOjU OYEKYjy YMEPEH WiH
Ouar pacrt 1ieHa Ha HUBOY o1 61%.

padukoH 5. AiucTpmubyLmja ncnuTaHMKa cekTopa CTaHOBHULITBA Npema
nepuMnMpaHoM U o4eKMBaHOM pacTy LieHa

MpeTtxoaHux 12 meceumn

Hapeanux 12 meceumn
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MsBop: HuHamepawja.

Hapomna 6anxa Cpouje
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Kontunyupano Behu wHzmekc nepuunupane HH(IamUje 0o HHACKCA OYEKHBaHE
na¢mnanyje (I’ paduxon 6) ykasyje Ha TO Ja CTAHOBHUIITBO o4yeKyje 1a he unduaanuja
y Hapeanux 12 mecenn GuTH HUKA o1 MH(IANMje Y IPETXOIHOj TOAMHH 1aHa.

padhmkoH 6. MepumnupaHa n oyekmBaHa MH(Naumja CTaHOBHULITBA
(y vHOEeKCHUM noeHuma)
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e |\HOEKC NepuunupaHe nHdnauuje MHaekc oveknBaHe MHbNauvje

W3Bop: HuHameauja, incoc n npepavyH HBC.

2 TlomenyTH HHAEKC J0OHja ce Kao pasnuka usmely monaepucasor ydyemha MCIUTaHUKA KOjU MHUCIIE Ja Cy LieHe Omie
BHIIIE HEro Onaro moehaHe M OHMX KOjH MHCJIE Jia Cy IIeHe ocTajie ucTe mim mnane. 3a jgeraibe Buaetn Ocepr 2y
W3Bemrajy o nadnanuju — dedpyap 2016.

(https://www.nbs.rs/export/sites/NBS _site/documents/publikacije/ioi/izvestaji/ioi_02 2016.pdf).




