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YBo/jHAa HaIOMeHa

Nudnanmona oueknBama SKOHOMCKHX CyOjekaTa BakaH Cy MOKa3aTesb KOJH Ce
KOPUCTH y JOHOLICHY OJUIyKa O MepaMa MOHETapHE MOJUTHKE Yy PEKUMY LIJbamba
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, yBOheHEM peXHUMa IUJbarkbha
undnanuje y janyapy 2009. rogune, Haponna 6anka CpOwuje mouena je ja mpaTd U
aHanM3upa 1 nH(IAIMMOHA OYeKHBamha EKOHOMCKHX Cy0jekaTa. Y TIOMEHYTe CBpXe, Kao
M3BOP MO/IaTaka KOPUCTH Ce aHKeTa 0 MH(MIAIMOHUM OYEeKHBAamHMa, KOjy Ol 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. o o4yekHMBaHOM 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

Kaga cy y nuramy kparkopouna uHGIannoHAa 04YeKHBamba NpPeICTABHHKA
(uHaHcHjcKOr cekTOpa, pe3ynTaTn Majcke aHkeTe areHnuje Mmcoc moka3syjy na ce
O0YeKHBaWba HaJIa3e HA HUBOY 01 7,5%, IITO MpeICTaB/ba CMalbel-€ HAKOH BHIIIE
Meceld Y Kojuma cy oHa n3nocuiaa 8,0%. Hwku HUBO OveKHBama 3a0€JIeKeH je U Y
MOCIeh0j, JyHCKOj aHkeTH areHuuje baymoepr (6,8%), Hactipam majckux 7,5%.

KparkopouHa ovekuBama NpUBpeIHUKA (32 TOAUHY JaHa YHANpeln) TOKOM
nene 2023. ronune kpehy ce Ha HUBOY of 10,0%, KOIMKO ynpaBo U U3HOCE Y MajCKOj
AHKETH.

YoOnyajeHo BUIIA OJ] OYEKHUBaba OCTAINX CEKTOPa, KPATKOPOYHA HH(JIALMOHA
OYEKHBaKka CTAHOBHHUIITBA OCTAJa Cy HeNpOMemeHa Yy OJHOCY Ha aIllpuiCKy
aHkeTy u uzHoce 15,0%.

HNuduanuona ovyekuBama CTAHOBHUIITBA 3a [Be M TPU IOJMHe YHAampen
nzHoce 10,0% u takole cy ocrana HempoMemeHa y oJHOCY Ha anpui. KoHTHHYyHpaHo
mupemke jaza m3Mel)ly WHIeKkca odekuBaHe HWHQIANMje W WHAEKCA MEpIHIpaHe
uHnanuje ycaen onaaajyher nHmexca ouekuBaHe MHQIIANMje yYKa3yje HA TO 1a CBe
Behu 1€0 aHKeTHPaHOT CTAHOBHUIITBA o4eKyje na he unduanuja y napennux 12
Meceld OMTH HUKA 01 MH(JIaLKje Y MPeTX0HOj FOANHY JAaHA.

Kanma je peu o cpenmopoyHuM WHGJIANMUOHHM OYE€KMBAaHUMa (UHAHCH]CKOT
CEKTOpa, OHA Cy Ce CMamiJIa U 3a ABe roguHe ynampen (ca 5,0% y anpuity Ha 4,5% y
Majy) ¥ 3a Tpu roauHe ynampen (ca 4,0% y anpwry Ha 3,8% y Mmajy), uume cy ce
CpellbOPOYHA 0YEeKHBaa HAKOH ceJaM Mecelld HALJIA MOHOBO YHYTAp rPaHMIA
nmba Haponne 6anke CpoOwmje. [IpuBpeHUIIM HUCY MEHaIM CBOja CPEAHOPOYHA
OUYEeKHUBama y Majy U oHa n3zHoce 7,0% 3a nBe roamMHe yHampen, JOK Ce 3a IEPHOA Of
TPpU TOAMHE YHAIIpPEa OHA Hallaze Ha HUBOY o1 5,0%.
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Nuduaannona oyeknBama (PUHAHCUjCKOT CEKTOpPa

[Ipema pesyntatumMa Majcke aHkeTe areHumje MWMmcoc, KpaTkopouHa
HH(IANMOHA 0YEeKHBAahA NMPeACTABHHKA (PMHAHCHjCKOT CEKTOpa CMambuJja cy ce
ca 8,0% y anpuny nHa 7,5% y majy. [leraspHuja aHanmm3a CTPYKType IMOjeIUHAYHUX
OZITOBOpA TOKa3yje Ja cy OoueKrBama HajBehnx OaHaka WCIIOA MeIHjaliHe BPEeIHOCTH
on 7,5% u mehy HajHIKUM y 11e5T0M y30pKy. OBakBa CTPYKTypa OATOBOpA JOIpPUHENA
je Ja KOMIIO3MTHA Mepa OYeKHBama (uHancujckor cexropa’ (I'paduxon 1) Gyne
HWKa HEro y ankeTH areHimje Umcoc u na uznocu 7,0%.

[Ipema mocnenwoj, jyHckoj BaymOeproBoj aHkeTH, BpPEAHOCTH OUYEKHBamba
HACTaBWIa Cy Ja ce Kpehy Ha HIDKEM HHBOY HEro y aHKeTd areHuuje Mmncoc u
usHocwia cy 6,8% (7,5% y majy).

pacumkoH 1. Komno3nTtHa Mepa MHPNAUNOHNX OYEeKMBaHa
cdmHaHcuHjckor cekTopa
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CpenmopoyHa 0UYeKHBambha Ko (PMHAHCHjCKOT ceKTopa y Majy usHoce 4,5% 3a
nse roaune ynanpen (5,0% y anpwuiy), 10K ouekMBaHa WH(pJIANKja 32 TPU TOIAMHE
yHampen uznocu 3,8% (4,0% y anpuiny), mTO MpeAcTaBba KPETalkhe YHyTap IPaHUIa
nnba Haponne 6anke Cponje.

! MzpauynmaBa ce MOHIEpHCAeM TOjeAMHAYHMX OATOBOpA MpeMa KpHTepujyMy ydemha y YKYIHO] aKTHUBH
AQHKETHPaHUX (PMHAHCHjCKMX WHCTUTyIMja. CBakoj HMHCTUTYLHMjH Koja ydecTByje y oOe aHKeTe MpHIHCyje ce
apUTMETHYKa cpeauHa oArosopa u3 ankera Mmncoca u biaymGepra. Ha Taj HaumH ce GaHkama ¢ BeNMM TpPXXKMIIHIM
yuaemheMm naje Behu yTuiaj Ha arperupaHu pe3ynTar.
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HNudaanuoHa ouekuBama npuspeae

Y Majckoj aHKeTH HUje JONUIO JO MPOMEHE BPEIHOCTH KPATKOPOYHHX H
CpPeAlbOPOYHUX OYEKHBAHHa NMPHUBPEIHOr CeKTOpa. 3a Mepuoa oA TOAMHY HAaHa
YHampea npuBpenHuI odekyjy uHduanujy ox 10,0%. Cpenmopouna oueKruBama ce
Haiase Ha HUBOY o7 7,0% 3a ABe rogune ynanpea u 5,0% 3a mepuoa ox Tpu roauHe
ynanpen (I'padukon 2).

NpadhmkoH 2. OyeknBaHa Mefyroguiuwa nHdnauwja 3a jeaHy, aBe n

TPM rogvHe yHanpen
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MsBop: Nncoc.

Kana roBopumMo o ouekuBamHUMa K0ja c€ OIHOCE Ha OLEHY LIEHOBHUX MPUTHCAKA
Yy KpaTKOM poOKy, mpuMehyje ce 3HATHO cMameme yaesa OHUX KOjUX O4YeKYjy
HACTaBaK pacTa yJa3HMX M U3JIa3HMX LeHa. [IporeHaT nmpuBpenHUKa KOjU OYEKyje
pacT meHa MHIIYTa y HapeaHa TPU Mecena U3Hocu 56%, IITO MpeJcTaB/ba CMABEHE Y
onHocy Ha 72%, KONMKO je W3HOCHO HUXOB YIEO Y ANpWICKO] aHKEeTH, JOK je
WCTOBPEMEHO MPENoJIOB/beH YI€0 OHUX KOjU O4YeKYjy pacT IleHa CONMCTBEHHX
npou3Boa/ycayra 3a uctu mepmon (max ca 66% y anpuiy Ha 33% y Majy)
(T'padukon 3).

Ha nyrm pok je Takohe 3aleiexeHo, Maga y Mam0j MepH, NHaj yaeia
HCIHUTAHUKA KOjU 0YEKYjy PacT CBOjUX YJIa3HHX M M3JIa3HHX IeHa — oKo 65%
WCIHTaHMUKA O4YeKyje noBehame LeHa uHmyTa (Hacupam 73% y anpuiny), a HeIITO BHILIE
BUX OUYCKyje pacT IIEHa COICTBeHHMX mpom3Boga/yciayra — 69% (macnpam 74% y
anpuiy).

Iepuenuujom NpUBpeIHUKA O MOCJIOBHUM YCJIOBMMA JOMHHUPA MHUILBEHE A2
Cy YCJIOBH y TIOCJIEIba TpU Mecela octainu uetu (86% ucnuraHnka UMa OBaKaB CTaB).
C npyre cTpaHe, MamH je NPOLEHAT OHUX KOjU OYeKYjy NOropuiame MOCJI0BHHUX
yciaoBa y HapenHux 12 mecenu (max ca 17% y anpuity Ha oko 10% y Majy), 10K
HajBehu Opoj ncnuranmka (oko 57%) unak He oUeKyje IPOMEHE Y HApEIHOM MEPUOY.
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Kana je peu o odekuBamMMa Be3aHUM 3a KpeTambe NMPOU3BOAIL-€/poMeTa y
HapeJHOM NepUoay, OKO 55% HUCIHUTaHHKA HE 0UeKyje IPOMEHE y BbUXOBOM KpPETamy
y HapeaHa TpHM Mecela, 10K 35% WUX OYeKyje pacT. 3a mepuox oA HapegHux 12
Mecelld, jelHa TIOJOBHHA HCIIHTAaHMUKA OYEKYyje pacT MPOW3BOAE/TIPOMETA, a JApyTa
MOJIOBMHA HE OYEKYje MPOMEHE.

padhmkoH 3. OyeknBaHa cekTopa NpuBpeae y norneay Kpetawa LeHa
MHNYTa M LeHa roToBMX NpoM3BoAa y HapeaHa Tpu meceua
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e | |eHa VHNYTa — 3 MeceLa LleHe roToBux npoussoga — 3 meceua

* BpegHOCT M3Haf Hyne ykasyje Ha pacT, a ucrog Hyne Ha napg.
WM3Bop: HuHameguja/Mncoc.

HNudaanuoHa ouyeKuBamba CTAHOBHUIIITBA

Kparkopouna unduanuoHa oveKHBamha CTAHOBHUINTBA Y MajCKOj] aHKETH
Halllla Cy c€ Ha HENPOMEHEHOM HUBOY y OTHOCY Ha ampui u u3Hoce 15,0%. Kana je
ped 0 cpeImOPOYHUM OYeKMBaMWha CTAHOBHUILTBA, OHA ce 3a 00a mepuoza (3a ABe U
TPH roJuHe yHamnpen) Hajiase Ha HUBOY o/ 10,0% 1 ucTa Cy Kao y anpuiicKoj aHKETH.

AHann3a KBAJIMTATHBHO MCKA3aHUX OATr0BOPA IT0Ka3yje CTAOMIHOCT O MOYeTKa
roJIMHE Y KpeTamy yJieia OHUX KOjU PACT IieHa Y MPEeTXOAHUX 12 Mecelu olemyjy Kao
3HaTaH, OKO HHMBOA OJ TPU UYETBPTHHE HCNUTaHWKA. KoJ KBaqMTaTUBHO HM3pakeHUX
OUEKUBaba CTAHOBHUIIITBA, VIO OHUX KOjU OYEKYjy 3HATaH pacT IieHAa Yy HApeTHHUX
rOAUHY JaHa U3HOCH OKO 25%, 1ITO oJiroBapa BpeaHocTuMa 3abenexxeHum y T3 2021,
npe nouetka eneprercke kpuse (I'padpuxon 4).

Kontunynpano mmpeme jasa n3Mel)y MHIEKCa oueKnBaHe MHQIIALUje U MHAEKCA
nepuunupane uHQUanuje ycien omnaaajyher WHAeKca Od4ekuBaHe uH(JanMje
(F'padukon 5) ummummnupa 1a cBe Behn 10 CTAHOBHHIITBA KOjU MMa MepUeNujy
Aa cy nene nopehane y nperxognux 12 mecenu oyekyje cnopuju pact y HapeTHHX




H3zeewmaj o pesynmamuma ankeme 0 UHDAAYUOHUM OUEKUBAFUMA Haponna 6anxa Cpouje

12 mecenu, TO yKa3yje HA TO /1a U CEKTOP CTAHOBHHUIITBA O4YeKyje yO/a:kaBambe
HH(IATOPHUX IPUTHCAKA Y HAPETHOM Nepuoay.”

padmkoH 4. AucTpubyumja ncnutaHMKa cekTopa CTaHOBHULITBA nNpema
nepuMnMpaHoM U O4eKMBAHOM pacTy LieHa
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WM3sop: Nncoc.
padmkoH 5. MepuunupaHa n oyekmsaHa MHdNaumja CTaHOBHULLTBA

(y HAEeKCHMM noeHuma)
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WHpekc nepumnupaHe vHdnauuvje MHpekc oyekuB aHe HdNaumnje

3B op: Nncoc 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 KOjH MHMCIE Ja Cy IIeHE OcTale McTe WM maie. 3a jgeraibe Bupetd OcBpT 2y
HM3Bemrajy o nadranuju — Gpedpyap 2016.
(https://www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/publikacije/ioi/izvestaji/ioi_02_2016.pdf).




