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H3zeewimaj o pesynmamuma ankeme 0 UHGAAYUOHUM OYEKUBAFUMA Hapoana 6anka CpOuje

YBo/jHAa HaIOMeHa

Nudnanmona oueknBama SKOHOMCKHX CyOjekaTa BakaH Cy MOKa3aTesb KOJH Ce
KOPUCTH y JOHOLICHY OJUTyKa O MepaMa MOHETapHE MOJUTHKE Y PEXUMY 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, yBOhCHEM peXHMMa 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 MOJ[aTaKa KOPUCTH C€ aHKeTa O MH(IIAIIMOHUM OYEKHBAmbMMa, KOjy O ampriia
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. 0 o4ekrBaHOM Mel)yroaHIIBeM 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

KparkopouHa nH}pIanuoHa o4ekuBama (GHUHAHCH]JCKOT CEKTOpa HACTABWJIA CY 1A
ce kpehy y oxkBupy rpanuna unsba Haponne 6anke Cpouje, y unTepBany uzmely
3,0% u 4,0%.

[lpema pesynaraTuma Majcke aHkere arcHiuje HwuHamenawja, wHEJanmmoHa
OYEKHBaMa MNPEICTABHHKA (PMHAHCHjCKOT CEKTOpa 3a TOAMHY [aHAa YHampen
ocTtajga Cy HempomemeHa, 3,9%0, IOk cy mpema pe3yiTaThMa IOCHembe, jYHCKe
ankere areHuuje BaymOepr m3zHocmiaa 3,2%. OuekuBana uHGUIANMja H3padyHaTa
IPEKO KOMIIO3UTHE Mepe MHpIANMOHMX o4yekuBama' 3a maj usHocwna je 3,7%
(3,5% y ampuiy).

Kparkopouna nHdianuoHa o4eknBama NMPUBPEIHNKA Yy Majy cy 3a0enexuia
WCTH HHMBO Kao Y IPETX0JHO] aHKeTH, o1 5,0%.

CpenmopodHa oudekHMBama (MHAHCHjCKOT cekTopa kpehy ce Ooko meHTpasiHe
BpeaHocTd Hyba Haponne 6anke Cpouje, pu 4yemy je y Majy JONUIO 10 HUXOBOT
JlaJber CMamberba 3a MEepUo O ABe roauHe yHampen (cMameHa ca 3,3% y anpuiny Ha
3,2% y Majy), TOK Cy 3a TPH roJMHe YHANPe OHa Ha HETPOMEmeHOM HUBOY o1 3,0%.
Hakon BuIne ox ABe rogvHe U OYEKHBamba MPHUBPEAE 3a JBE FOJUHE YHAIpea Hauia
cy ce yHyTtap rpanuna nuba Hapoane 6anke CpOuje u cmamena cy ca 5,0% u3
anpuna Ha 4,5% y majy. OdeknBama NpUBPEIE 3a TPU F'OJAMHE YHAIPE]l HACTABHJIA
cy na ce kpehy y rpannnama nuba u usHocuiaa cy 4,0% (3,8% y anpuiy).

Yo6uuajeHo BUIIa 07 OYEKHBaKka OCTAIHMX CEKTOPa, KPATKOPOYHA HH(pIanuoHa
0YeKHBaWka CTAHOBHUIITBA cMameHa ¢y ca 15,0% y anpuny Ha 10,0% u Hanase ce
Ha HajHIDKEM HUBOY oj1 jaHyapa 2022. roguHe, Kajia ¢y H3HOCHJIA UCTO TOJHUKO.

Ha uctom nHuoy ox 10,0% Hanaze ce U 04YeKMBaWka CTAHOBHMIUTBA 32 JABe M
TPH roJHe YHANpe, Koja Cy OcTaja HelPOMEkEeHa Y OJIHOCY Ha MPETXO/HY aHKETY.
W nopen Beher ouexknBanor HuBoa uHguanuje ox rexyhe undaanuje, pesyararu
KBAJUTATHBHO MCKa3aHe aHKeTe YKa3lyjy Ha To Aa HajBehum neo aHkeTmpaHor
CTAaHOBHUIITBA oueKkyje 1a he nHpuaanuja y Hapeanux 12 meceuu OUTH HUKA O]
HH(JIanMje nepuunupaHe y NpeTXoAH0j TOAMHHU AaHA.

! MspauynaBa ce MOHIEpHCameM IIOjeMHAYHMX OATOBOpA MpeMa KpUTepujyMy ydemha y YKyMHOj aKTHBU
AQHKETHPaHUX (MHAHCHjCKHX HHCTUTyIHja. CBaKoj MHCTHTYIMjH KOja YdYecTByje y o0e aHKeTe IpUINCyje ce
apuTMETHYKa CPEANHA OAroBopa u3 aHketa Hunamenuje u Biym6Gepra. Ha Taj Haunn ce 6aHkama ¢ BehuM TpKUIIHEM
yuemrhem naje Behu yTuIaj Ha arperupaHy pe3yrar.
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Nudaanuona oueknBama GUHAHCHjCKOT CEKTOpPAa

[lpema pesynratuma aHkera arennuje Hunamenuja, KpaTkopoyHa
HH(}IANNOHA 0YeKHBakba NMpPeICTABHUKA (PHHAHCHJCKOT CeKTOpPA 1 Yy anpuiy U y
Majy m3Hocuna cy 3,9%, 4nMe je HacTaB/beHO HUXOBO KPETamhe YHYTAap FpaHuia
nnba Haponne 6anke CpoOuje u npudiaukaBame HEHTPATHOj BPeIHOCTH HHbA.
HerajpHuja aHanmu3a CTPYKType IOjeAMHAYHMX OJroBOpa IOKaszyje Ja TOTOBO CBE
ucnuTane (HUHAHCHjCKE MHCTUTYIMje O4eKyjy na he ce mH(]Ianuja 3a roguHy daHa
yHarpe/ Hajla3uTH yHyTap rpaHuia nuba Haponue 0anke Cpouje.

Ha HmkeM HMBOY OJ1 BPEIHOCTH OUYCKMBama M3 aHKeTe arcHiuje Hunamemuja
HaJla3W ce KOMIIO3UTHA Mepa OYeKHBamba (PMHAHCUjCKOT CEKTOpPa, Koja ce Jao0mja
KOMOWHOBambeM OJIroBopa (DMHAHCHjCKUX HWHCTUTYIHja KOj€ YUYECTBY]Y y aHKETH
birymbepra 1 Hunamenwmje, a xoja je y majy Omaro moBehaHa y ogHOCY Ha ampui
(3,5%) u u3nocwuna je 3,7% (I'pacdukon 1).

padukoH 1. KomnosutHa Mepa uHhNaunmoHmMx o4yekmBamwa
c¢hmHaHcujckor cekTopa
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WsBop: HBC, HuHameauja n bnym6epr.

[Mocnenma, jyncka ankera areHuuje BaymOepr mokasyje na ce KpaTKOpO4YHA
MH}IAMOHa OYEeKHBamka Haja3e Ha HUBOY ox 3,2%, ITO je BpemHOCT OJmcKa
IEHTPAJIHOj BpeaHocTH mn/ba Hapoane 6anke Cpouje.

CpeamopouHna oyeKkuBama GUHAHCHjCKOT ceKTopa y Majy u3Hoce 3,2% 3a nBe
roauHe yHanpen (3,3% y anpuiny) u 3,0% 3a Tpu roauHe yHamnpen (HEIPOMEHEHO Y
OJTHOCY Ha ampwui), YUMe je HACTaBJbeHO FHXOBO KPETAmE OKO IEHTpaJHE IHJbaHe
BpPEIHOCTH, a IITO yKa3yje Ha BHCOK KpeIMOWIMTET MOHeTapHe nonutuke HaponHe
banke CpOuje.
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HNudaanuoHa ouyeKkuBama npuBpeae

Wndnanmona oueknBama NpUBpeAE OCcTana Cy Ha UICTOM HUBOY Kao y MPETXOAHO]
aHKETH KaJia je ped O OueKWBarmKMa 32 roguHy AaHa yHampena, Ha 50%. C apyre
CTpaHe, HaKOH MeT MeCeld TOKOM KOjHUX Cy OYEeKHBama 3a JABe ToJMHe YHAINpena
n3Hocwia 5,0% nouuio je 10 BUX0BOI CMamkema M OHA Ce caja Haja3e Ha HUBOY Of
4,5%. OuekuBama 3a TPpU rogune ynampes omnaro cy nosehana, ca 3,8% y anpuny Ha
4,0% y majy (I'padukon 2).

NpadukoH 2. OyekmBaHa mehyroauwkwa MHdNaumvja 3a jegHy,

ABée U Tpu rogunHe yHanpen
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W3Bop: HuHameguja.

padhvkoH 3. OYeKuBaKwa cekTopa npuBpeae y norrneny Kpetaka

LeHa MHNyTa U LieHa roToBUX NpousBoAa y HapeAdHa Tpu Meceua
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=== | |cHa MHNyTa — 3 MeceLa LleHe roToBux npomssoaa — 3 meceua
* BpeoHOCT U3Haf Hyne ykasyje Ha pacT, a Ucnof Hyne Ha nag.

M3Bop: HuHamegyja.

Amnanusa ynasuux nena (I'padukon 3) mokasyje ma BehwHa MPUBpPEIHUKA OUEKYje
CTaOMIIHO KpeTame IIeHa MHIyTa y HapeaHa Tpu Mecena (mwux 60%), y3 38% onux
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KOjH OYeKyjy HacTaBak TPOIIKOBHHX IpuTHcaka. Ha myxu pok, ox 12 meceuu yzaeo
OHHX KOjH O4Y€Kyjy pacT 1ieHa uHityta Behu je u nsnocu 73%.

Kana je peu o 6yayhem kperamy H31a3HMX LEHA, Y KPATKOM POKY MHIL/bEHa
cy moje/beHa u3Mel)y OHMX KOjU OYEKyjy pacT LeHa TOTOBUX IpPOM3BOAA/yciIyra u
OHHX KOjU He 04YeKYjy /Aa ce HeHe npomene. C npyre cTtpaHe, BehrHa IpuUBpeIHUKA
(mux oko 70%) ovekyje pacT CONCTBEHUX U3JIa3HUX LeHa Y HapeaHux 12 meceny.

[IpeoBnahyjyhu cTaB nmpuBpeqHNKa je Aa CYy MOCAOBHH YCJIOBH Y MOCJIEAHa TPH
Mecema ocTajau HernpoMemeHH (85% mnpuBpenHuKa UMa OBakaB CTaB), a BehiMHa HUX
(oxo 55%) cmatpa na o npomena nehe nohu HU y HapegHOM meproay ox 12 mecer.

Hemro Bume oj MoJOBHHE HCIUTAHUKA OYEKYje PacT MPOU3BOAH-€/TIPOMETa y
KpaTkoM poky (52%). 3a nepuoa o1 HapeaHux 12 meceuu, yieo NpuUBpEAHNKA KOjH
MMajy ONTHMHCTHYHA OYEKHBama MO OBOM IHWTamy Behu je Hero 3a KpaTKh POK U
nuznocu 70%.

I/IH(I)JIaIII/IOHa OYCeKHBamba CTAHOBHHUIIITBA

IIpema pesynararuma aHkere areHuuje Hwunamenmja, KpaTkopo4Ha
HH(IANMOHA 0YeKMBAaWkha CTAHOBHUIITBA y Majckoj ankern u3noce 10,0%0, mro
Ipe/ICTaB/ba CMambeme y oHocy Ha anpui (15,0%). Mudnanmrona ouekuBama 3a iBe H
TPH rOJUHE YHAIIPEA HUCY CE MeHalla Y 0JIHOCY Ha anpui u takohe usnoce 10,0%.

[locMaTpaHo 1O KBAJUTATHBHO HCKAa3aHHUM OArOBOpPHMA, NeplUenuuja
CTAHOBHMINTBA O KpEeTamy IICHAa y MpeTXoAHuX 12 Meceln HAcTaBWJIA je 1a ce
noMepa o] mepuenuuje 3HaAaTHOr noBehama Ka MHUILbEHY J1a je NPHUCYTHO
yMepeHo uin 0saro nosehame.

Oxko 40% wucniTaHvKa cMaTpa Jia Cy y MPOTEKIIOM MEePHOTy IIEHE 3HATHO MOpacile,
ok 53% cmatpa na cy oHe ymepeHo wim Onaro moBehane. OBaj TpeH[ ce Oenexu u
KaJla je pe4 O OYeKHBAKhMMa CTaHOBHMINTBA, UMajyhu y BHIy Ja je CMameH Y/1eo
OHHUX KOjU 04eKYjy 3HATHH pacT HeHa ca 25% y anpuiy Ha 21%, 10K je yaeo OHHX
KOjH OYEKYjy yMepeH MJId 0Jiar pacT meHa nosehad ca oko 56% y anpuny Ha 62% y
Mmajy (I'padukon 4).
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MpadukoH 4. AucTpubyumja MCNUTaHUKa CeKTopa CTaHOBHULLTBA

npema nepuuMnupaHoM U o4eKMBaHOM PacTy LieHa
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N3Bop: HuHameawja.

Kontunynpano Behu muaexkc mepuunupane wH(IalMje 0] WHACKCA OYEKUBAHE
uadanyje (I'padukon 5) uMruuimpa 1a HajBehu 1e0 aHKeTHPAHOT CTAHOBHUIITBA
odekyje na he undaanuja y nHapegnux 12 mecenmu OMTH HUKA ox MHpIaAOHje y
NPeTX0AHOj roAuHH JaHa.’

padukoH 5. MNepumnupaHa n oyekuBaHa MHdNaumja CTaHOBHULLTBA
(y "HOEeKCHUM noeHnma)
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WHoekc nepunnupaHe nHdnauvie WHoekc oyeknBaHe nHdbnaumie

M3Bop: HuHamepawja v npepadyH HBC.

2 MomenyTn unjexc Ao6Hja ce kao pasnuka usMmely monzepucanor yyenrha HCIIMTaHUKA KOjH MUCIE Ja Cy LieHe Ouie
BHIIE Hero Onaro nmosehaHe M OHMX KOjH MHCIE Ja Cy I€HE OcTaie McTe Hiu mane. 3a getabe Buaetn OcBpT 2y
HM3Bemrajy o nadranuju — Gpedpyap 2016.
(https://www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/publikacije/ioi/izvestaji/ioi_02_2016.pdf).




