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Haponna 6anka Cpouje H3eewmaj o pezyimamuma ankeme o UHGIAYUOHUM OYeKUBATLUMA

Pe3nme

Wudnanuona oveknBama 3a TOAWHY JaHa YHANped, Kao W CPelmbOpodYHa WH(IAIMOHA OYCKUBAMA
CBUX HHCTUTYI[HOHAJTHHX CEKTOpa, cTabmiHa cy W Kpehy ce y rpanmiiama nmba HapomHe Oamke
Cpbuje (4 + 1,5%). OuekuBaHM pacT IeHa (UHAHCHjCKOT CEKTOpa 3a TOAMHY JaHa yHampen je y
rpaHuiiaMa [uJba BUIIE O/ TOJUHY W TI0 JaHa, MPUBPE/E BHIIE OJ TOJUHY JaHa, a O HEJABHO CY Y
OKBHpY TpaHMIla ¥ HWHQIAIMOHA OYEKHBArha CHHAWKATA WM CTaHOBHUINTBA. CTabWiuzaiuja u
ycuapaBame HHPIAIMOHUX OUEKHBarba, TOCCOHO Ha CPEIbH POK, Mepa Cy KpeInOUINTEeTa MOHETApHE

MTOJINTUKE M YKa3yjy Ha OJICYCTBO MH(IATOPHUX H Je3UH(IATOPHUX MTPUTHCAKA.
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YBoaHa HATIOMEHA

Wudnanmona oveknBama EKOHOMCKHX CyOjeKaTra Cy BakaH IOKa3aTesb KOjU CE KOPHCTH Y
mpolecy JAOHOMICHkAa OJIyKa O MepamMa MOHETapHEe MOJHUTUKE Y PeXUMY HH(IAIHMOHOT
tapretupama. Crabwinzauuja WHGIANMOHMX OYEKHWBAkbha W HUXOBO YCHAPABAE Y OKBUDPY
rpaHMLa JO3BOJLEHOT OACTYMAama OJ] IJba MEPHJIO Cy ycIexa CTpaTerdje Hubamba nHpIanuje u
nonprHoce moBehawy KpeauOWIWTETa MOHETapHE NOJUTHKE. Y CKIaay ¢ HajooJboM
MeljyHapoTHOM TIpakcoM, ca yBohemeM pexuma Ibamba uHdIanuje y janyapy 2009. roause,
Hapoana 6anka CpOuje je modena jja mpaT U aHAJIM3KUpa U WHGIAIMOHA OYCKHBAakha EKOHOMCKUX
cy0jekara. Y TIOMEHyTE CBpXe, Kao HW3BOp IMOAATaKka, KOPUCTH CE€ aHKeTa O HH(MIAIMOHUM
oueKkWBamUMa, Kojy on nenemOpa 2014. 3a Hapomny O6anky CpOuje chpoBoaud areHIwja
Hunamenuja. YdecHUIM aHKeTe, KOjU Cy KJIACH(UKOBAaHU Y YETHPHU MHCTHUTYIIHOHAIHA CEKTOpa
(buHaHCHjCKHU CeKTOp, PUBPEIA, CHHINKATH U CTAHOBHHIITBO), U3jalllbaBajy c€ O OUYCKHBAHOM
MehyrogumimeM pacTy IeHa 3a TOAWHY JaHa yHampen, a ox Mmapra 2014. m o odeknBaHOM

MehyroauiimeM pacTy LIeHa Y CPelbeM POKY, Tj. 3a ABE TOAWHE yHAIPE.
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Nudaanuona oyeknBama (PHHAHCHjCKOI CEKTOpa

HH}nannoHa oYeKHBaka (PHHAHCH]CKOT CEKTOpa 3a TOJHHY JaHA YHAIpPE] Cy, IIpeMa aHKETH
areHnyje Hunamequja, y Majy HENPOMEHEHA y OJHOCY Ha amlpHiI H H3Hoce 3,5%. OHa ce y
IpaHHIaMa IHha Hala3e BHINE OJ TOAHHY H IO jAaHa (20 mecemm). [IpeMa jyHCKO] aHKETH
areHgje birymGepr, ouekHBama Cy, IIETH MECEI] 3apeioM, Ha IIEHTPAIHO] BPEAHOCTH IIHIbA O
4% | y TpaHHIIaMa [TAJba BHIIE OJ] TOAHHY H 10 JaHa (21 Mecen).

KOMIIO3HTHA Mepa HH(IAHOHHX OUeKHBamha (PHHAHCHjCKOT ceKTopa’ 3a Maj je 61aro mopacia
y OJHOCY Ha ampHi, Ia je (HHAHCHjCKH CEKTOp, IpeMa OBOM IIOKa3aTelby, 3a ampmi 2016.
0YEKHBAO Mel)yroIHIIIBLH pacT 1eHa oX 3,5%, Jok 3a Maj 2016. odeKyje Me)yTOAHIIBH pacT Of
3.75%.

I'padukon 1. Kommno3utHa Mepa HH)IAHOHHX OYEKHBaKka PHHAHCH]CKOT CEKTOpa

(%)
9

11121 23 456 7891011121 23 456 789101112123 4567 8910111212 3 45
2013. 2014. 2015. 2016.

Wssop: HBC, Nncoc, Huramenuja 1 Brymbepr.

! MapauynaBa ce mOHIEpHCAameM IOjeJHHAYHHX OJTOBOPA NpeMa KPHTepHjyMy ydemha y yKyIHO] aKTHBH
aHKeTHPaHHX (PHHAHCHjCKHX HHCTHTyIHja. CBako] HHCTHTYIHJH KOja y4ecTBYje Y 00e aHKeTe ce IpHIIHCYje
apHTMETHYKAa CPeJTHHA OJTrOBOpa H3 THX aHKeTa. Ha Taj Ha4HH ce GaHKama ¢ BelHM Tp)KHIIHHM ydemheM Jaje
BeliH yTHIAj Ha arperHpaHH pe3yliITaT, IITO OArOBapa peajHoj CHTyalHjH, OyayhH ga oHe HMajy HemTo BehH
YTHIIaj HA €KOHOMCKE TOKOBE.
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CpenmopouHa nHGIANHOHA OYeKHBama (UHAHCH]CKOT CEKTOpa, Tj. OUYeKHBaHA Melyroaumma
uH}IANKja 3a ABE TOJMHE YHAINpPE], Hajla3e ce y TpaHuIiamMa JJO3BOJLEHOT OJICTYIamha O] [IHJba 1
Onmm3y mWeroee IeHTpaiHe BpemHocTu on MmapTta 2014, 1j. oxg kama ce um mpare. Y Majy cy

HEMPOMEmEeHA Y OHOCY Ha alpuil U Hajla3e ce Ha HUBOY LIEHTPaJHe BPEAHOCTH Iuiba o1 4%.

Nudaanuona oueknBama npuspeae

Nudnanmona oueknBama NpUBpeIe 3a TOAUHY JlaHa yHarpen cy ca 4% y anpwry mana Ha 3,5%
y Majy, IITO je 10 caja HajHWKa 3a0eiexeHa BPEAHOCT. Y OKBHPY TpaHHLA J103BOJHEHOT

OJICTyTIaka O] INJba MHQIIAIMOHA OUYeKHBamka MpUBpee Hanmase ce of pedpyapa 2014.

CpenmopouHa nH(MIAIFOHA OYEeKHBaba IPUBPEIE, Tj. OUeKMBaHa Mehyroauiima nHpIanyja 3a
JIBE TOAWMHE YHAIIpEe, y TpaHHIaMa [iJba Cy O Kaja ce Tpare, C jeJHUM MeCceIloM H3y3eTKa. Y

Majy Cy ce, Kao U y anpuily, Hajla3uia Ha HUBOY ox 4%.

Benuka npenyseha 3a maj 2016. ouekyjy mehyroaummy nadnaannjy ox 4%, mana npenyseha ox
3,5%, a cpenma npenyseha ouekyjy Mehyrogummsu pacT ueHa o 3%. Y cpeameM poky, Tj. 3a
IIBE TOIMHE yHarpen, HH}pIanroHa oueKnuBamba BeIUKUX npeny3eha cy Ha HUBOY oX 5%, Manux
npeny3eha Ha HUBOY 011 4%, a MH(IIAIMOHA OUYEKKMBamba Npeay3eha cpeiibe BeMunHe Ha HUBOY

on 3,5%.

Y onmocy Ha nperxomny ankery, HIT mpemyseha koja ouekyjy pact neHa’ MHIyTa y HapegHa
Tpu Mecena pacte (ca HIT ox 5,9 m.n. y anpuny Ha HIT ox 26,9 m.m. y Majy), 4eMy je BepOBaTHO
JIOTIPUHEO HajaBJbCHHM PAcT IICHE CJICKTPUYHE CHEpruje M Majcku pacT lieHa Hadre, mok HII
OHHX KOjU OYEKYjy pacT IieHa TOTOBUX NPOM3BOJa Y HapeaHa Tpu Mecena mana (ca HIT ox 17,2
n.m. Ha HIT ox 6,6 m.i.). Meljytum, HeTo niporieHar npeayseha koja oueKyjy pact [ieHa UHITyTa y
HapeJIHOj TOJIMHY J1aHa Takohe pacte (ca 18,5 1.m. Ha oj 24 11.I1.) ¥ TOTOBO j€ MU3jeIHAYCH C HETO
MPOIEHTOM Mpeay3ehia Koja 0ueKyjy pacT I[eHa COTICTBEHUX MPOU3BOJA Y UCTOM nepuony (28,3
ILIL, a y anpwry 38,9 mum.), mro ykasyje na mnpexny3eha TPEHYTHO OJUIaKy IPEHOIICHE
TPOIIKOBHUX IPHUTHCaKa Ha KyIIe, alu cMmarpajy na he nmosehane TpolIkoBe NMpOM3BOAKE Y
MOTITYHOCTH OWTH Moryhe npebanuTH Ha MOTpomiade y Hepuoxy oj roauHy pgana. HII

WCIMTAaHWKAa KOjU OYEKYyjy PacT NMPOW3BOII-E/TIPOMETa y HapeqHa TpU Mecela je W Jajbe Ha

2 HII — Hero mpoleHar, W3padyHaBa ce Kao pasiuka ydemha mpemyseha koja odekyjy pacT ueHa u
ydemha OHHX Koja O4YeKyjy BHXOB /1, IIOHJEPUCAHUX MTOCIOBHUM ITPUXOIUMA.
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BHCOKHX 42 ILIL., Kao H y ampmiy. HII npexy3eha koja 04eKyjy pacT IPOH3BOJEE/IIPOMETA Y

HapeHOj FOJIHHH JIaHa j€ HEIITO HIKH H Y Majy j€ H3HOCHO 36,2 1.1 (anpmui 48,7 1.1w.).

I'padukon 2. OueKkHBama CEKTOpa IPHUBPEJIE Y IOTTIEAy KpeTamha IIeHa HHITYTa H [IeHa TOTOBHX
IPOH3BOJA

(HIT)
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11121 23 456 78 91011121 23 4567 891011121 23 4567 8 91011121 23 4 5
2011. 2012. 2013. 2014.

==f==]]cHa HHIyTa - 3 Mecela ==fr==][eHE rOTOBHX IIPOH3BOJA - 3 MeceNa

*BpemHOCT H3HAI Hylle yKasyje Ha pacT, a HCIIOJ Hylle Ha Iaj.
HUssop: Nncoc/Hunameuja.

I/IH(l)JIaIIHOHa OYCKHBalha CHHAHKAaTa

OuexuBama NPEICTABHAKA CHHMKATA 3a TOAHHY JaHa yHaIpes cy ca 5,75% y anpuny nana Ha 3,5%,
IIITO j€ HajHIDKA 3a0eTexKeHa BpeIHOCT o1 Kajia ce mpare. BpahameM oueKHBama CHHIHKATA Y OKBHPE

T'PaHHIIA O03BOJbCHOI' OACTyIIakha O] IHJbA, IIOHOBO Cy OUYCKHBABKA CBHX CCKTOpa 3a IT'OJHHY JdaHa

yHaIpes y OKBHPY OBHX I'DaHHIIA.

OuexuBaHa HH(}IAMja Y CPEOHEM POKY, Tj. ABOTOIHMINKA HH(IAHOHA OYCKHBAmka, NPEICTABHHKA

CHHJIHKATa Cy ca 5,25% y anprily nana Ha 4% y Majy.

HHdranpona o4eKHBamba NPECTABHAKA CHH/IHKATA Cy 3HATHO HCIOJ OYEKHBAHHX HHBOA HH(Iammje
KOjH Cy OHIH KapaKTE€PHCTHYHH 3a OBAj CEKTOpP y IPETXOJHOM mepHofy. CKiamame apaHkMaHa C

MeljyrapoHEM MOHETapHAM (OHIOM H IO3HTHBHA OIICHA HAKOH IIPBE PEBH3HjE, Ka0 H CIPOBEJCHE
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Mepe (HCKaTHE KOHCONHIAIH]E, CBAKAaKO INPE/CTaBIhajy IO3HTHBAH CHIHAT CBHM CEKTOPHMA Y

HOTJIENy OJUTYYHOCTH Y CIIPOBO)eBY CTPYKTYPHHX peOpMH.

I/IH(l)JIaIIHOHa OYCKHBalhba CTAHOBHHIITBA

HyMmepuuyKkH HCKa3aHa uu(lmaunona OY€KHBalbha CTAHOBHHIITBA

Hudrnanuona oyekuBama 3a FOJHHY JaHAa yHAIpe[ cy 0i1aro mopacia, ca 5% y anpuiay Ha 5,36% y
Majy. CTaHOBHHIITBO YETBPTH MECEI] 3apeIoM odeKyje HHIAH]y 3a TOAHHY JaHa YHAIPE Y OKBHPY
TPaHHIA JJO3BOJBEHOT OJCTYNamka Of IIHJba, INTO j€ 3HaYajaH IIOMAK y OJIHOCY HAa paHHj€ pe3ylITare,

nMajyhu y BHIY /1a je 0Baj CEKTOp, Kao H CEKTOp CHHHUKATA, TPAJHIHOHATTHO OUCKHBAO BHCOKE CTOIIE.

CeKTOp CTAaHOBHHIITBA OYEKYyje CTaOHIH3alH]y HHQIAIHjE y OKBHPY IPaHHIA J03BOJHEHOT
OJICTyIIaBka O] IIHJba, C 0O3HPOM Ha TO J1a CY H Y CPEIleM POKY OBAa OYEKHBAaKka Yy OKBHPY IOMEHYTHX
rpasuma. CpeamopodHa HH()IANHOHA OYEKHBaKAa CEKTOpPAa CTAHOBHHINTBA, T). OYEKHBaMka 3a JIBE
TOJHHE YHAIpeJ, YETBPTH MECEIl 3apefioM Cy Ha HHBOY of 5%. Tume cy, Tpehn Mecer 3apezioM,

CpeaAmOpOYHa I/IH@JIa]IHOHa O4CKHBamka CBHX CCKTOpPaA y 'paHHIIaMa J03BOJECHOT" O/ICTYIIakha O] ITHIbA.

I'paduxon 3. OuekuBaHa Mel)yroaunima HHPIAH]ja 32 J€AHY H JBE TOJHHE YHAIPE

(%)
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DHHAHCH]jCKH CEKTOP ITpHBpena CHHIHKAaTH CTaHOBHHIITBO
ONIHHY JlaHa €]l - allpHIICKa aHKeTa OJIHHY /laHa yHaIpeJ - MajcKa aHKeTa
Gl ommny yHAIpeX - anp W TofHHY aHa yHAIpP j
/IBe rOIHHE YHAIpE] - ANPHIICKA aHKeTa M J[Be roflHHE YHAIpeJ - MajcKa aHKeTa

WzBop: Hunamenmja.
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OnucHO UCKa3aHa HH(I)JIaIIHOHa OYE€KHBalbha CTAHOBHHIITBA

OnucHO (KBAIMTaTHBHO) HCKA3aHA OUEKHBAKa CEKTOpa CTAHOBHHINTBA y IIOIVIEAY pacTa IeHad
yKa3yjy Ha To Ja je Beh rogmHy JaHa NpHCYTaH TPEH] CMamkema Opoja HCIOHTAHHKA KOJH ce
H3jallkhaBajy Ja y HapeJHo] TOJAHHH JaHa OYEKYjy 3HATHO moBehame IeHa y KOPHCT OATrOBOpa KOjH
IO/IPa3yMEBajy YMEPEH H Olar pacT HIH HENPOMEHEHE IIEHE. Y OJHOCY Ha alpHICKY aHKETy HHjE
nomuto 1o Behmx mpoMeHa. Hamme, yJieo HCIHTaHHKA KOJH OYEKYj)y pacT I€HA Y HApEIHO] TOJHHH
JaHa je Omaro mopacTtao, ca 74% y anpwiy Ha 76% y Majy. Y OKBHpPY OBE IpymHamHje, yIAeo
HCIIATaHHKA KOJH 09€EKY]Y 3HAaTHO NoBehame [ieHa H3HOCH 14%, NITO je HajHIDKH HHBO 0J] MapTa 2014,
Tj. OJ KaJla C€ KBAJMTaTHBHO HCKa3aHAa OYEKHBama mparte (y anpuiy 15%). YmepeHo noBehame neHa
odekyje 31% HCIOHTAaHHKA, HCTH j€ MPOIIEHAT OHHX KOjH 04eKyjy Onaro moBehame meHa, 14% He

O4YeKyje IPOMEHY IIeHa, 4% oueKyje Iaj IeHa, 0K ce 6% HCIHTAaHHKA H3jacHATIO J1a HE 3Ha.

I'pajgukon 4. J[ucTpuOylHja HCIHTAaHHKA CEKTOPa CTAHOBHHINTBA IpEMa IEPIHUIIHPAHOM H

OYCKHBAHOM pPACTy II€HA
(%)
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3naTtHO noBehame VYmMepeno Bnaro moBehame  Bes mpomene ITan He 3na
nosehame
ﬁl'lpeixommx 12 Meceru -anpHiICcKa aHKeTa M [Tperxomuux 12 Mecenu -MajcKa aHKeTa
=Hapem-mx 12 Mecenu - anpHICKa aHKeTa B Hapenuux 12 Mecens - Majcka aHKeTa

W3Bop: Hunamennja.

? Kako 6H ce YCKIaTHIIH C OPaKcoM Koja je yoOH4dajeHa H y APYTHM LEeHTpadHHM OaHkaMa, ox Mapra 2014. je
[PH aHKETHPamkby HCIHTAHHKA YKHHYTO CAONINTAaBame NOAaTKa O TeKyhoj HH}IAIHjH H yBeJeHO NOAATHO,
KBAIHTATHBHO IHTAak€, Y KOME Ce HCIIHTAHHK H3jallllhaBa Ja JIH CMaTpa Ja Cy LeHe y mocleamux 12 mecenn: 1)
3HaTHO noBehane; 2) ymepeHo noBehane; 3) 6maro mosehane; 4) HenmpoMmemeHe; 5) nane. ITopex Tora, faje cBOjy
[pOLIeHy O TOMe Ja JH he ce meHe y HapexHHX 12 mecenn: 1) 3uatHo moseharn; 2) ymepeno noseharts; 3) 6maro
mosehartu; 4) nehe npomennTH; 5) mactw.




