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Hszeewumaj o peyimamuma aHkeme o UHQIAYUOHUM OUeKUBARLUMA Hapomna 6anka Cpbuje

YBoaHa HAaIOMeHAa

Wndnannona oueknBamba €KOHOMCKHX CyOjexara BakaH Cy IOKas3aTesb KOjH ce
KOPUCTH y JOHOIIECHY OJUIyKa O MepaMa MOHETapHE MOJIMTHKE y PEKUMY LHJbarba
uHpnanuje. Crabunuzanuja UHPIANMOHUX OYEKMBAakba U HUXOBO YCHAPABAHKE Y
OKBHpPY TpaHHUIAa J03BOJHEHOI OJCTYNama O LHJba MEPUIIO Cy ycCIexa CTpaTeruje

UWbamka HHpIALWje U JonprUHOCe oBehamky KpeInOMINTETa MOHETAPHE TIOIUTHKE.

VY ckiamy ¢ Hajo0oJboM MehyHapogHOM MpakcoM, YBOHCHEM peKUMa IUJbakha
uHbnanuje y janyapy 2009. ronune, Haponna 6anka CpOuje mouena je na mpaTH U
aHanM3upa U HQIANNOHA OYCKHBakha CKOHOMCKUX cy0jekara. Y TIOMeHyTe CBpXe, Kao
M3BOP I0JIaTaKa KOPUCTH CE aHKeTa 0 MH(IAIMOHUM OYCKHBAaHmHMa, KOjy OJ] jaHyapa
2018. 3a Hapomny 6anky Cpbwuje cripoBoau areHnuja Mcmoc. Y4ecHUIM aHKeTe, KOjU
Cy KJacu(pUKOBaHU y YETHPH ceKTopa ((GPMHAHCH]CKH CEKTOp, MPUBPEAA, CHHINKATH U
CTAaHOBHUINITBO), W3jalllibaBajy C€ O OYEKHMBAHOM MehyromummeM pacTy IeHa 3a
roIMHY JdaHa yHarpen, a og Mapta 2014. u o ouekuBaHOM MehyroaumimeM pacTy 1eHa

Y CPEIEM POKY, Tj. 32 IBE TOAWHE YHAIPE]I.




Hszeewumaj o peyimamuma aHkeme o UHQIAYUOHUM OUeKUBARLUMA Hapomna 6anka Cpbuje

Pe3nme

Hakon mpuBpemeHor mnaga Ha 1,6%, y Majy, KpaTKopouHa HH]IanroOHA
oueKkrBama (MHAHCHJCKOT CEKTOpa, peMa pesynratuma Mricoc aHkere, y jyHY Cy ce
Bpatmwia Ha 2,0%. OuekuBama NpEJCTaBHHKA MPUBPENE, MO NMUTamky UHGIANUje 3a
TOOUHY JaHa YHalpen, cy JaomaTtHo cHmkeHa, ca 1,2% ma 1,0%. OuexuBama
Npe/ICTaBHUKA CHUHJMKATa BHINA Cy y oxHocy Ha Maj (2,3%) u uznoce 2,5%, nok cy
OYEKHMBaka CTAHOBHMILTBA 3aap:kaHa Ha 5,0%.

Kama je ped o cpenmOpOYHHUM OUYEKHBAHHMA, MPEICTAaBHUIM TPUBpENe 3a jyH
2022. rogune ouyexyjy uHpmanujy on 2,0%, A0K Cy oueKuBama (PUHAHCH]CKOT CEKTopa
HewTo Buma W u3Hoce 2,2%. IlpencraBHMLIM CHHIMKAaTa 3a JBE TOJAHMHE YHAIpe.
04eKyjy uHGIAMjy Ha HUBOY 0f 2,7%, a cTaHOBHHUIUTBO 011 5,0%.

YcuapeHocT WHGIANMMOHMX OYEKHBama MNPEICTaBJba jeAaH OJ IMperyciioBa 3a
MIOCTU3alke HUCKE, CTa0WiaHe W mpensuauBe uHbmanwje. [locTurHyTa CTaOMIIHOCT
nH(pIANUOHNX OYEeKHBama IMOTBphyje MOBepeme y Mepe Koje mnpeny3umma Hapomna
Oanka CpOuje m yKaszyje Ha OJACYCTBO jauynx HWHGMIATOPHUX M JAe3WH(IATOPHHUX
MIPUTHCAKA.
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Nudaanuona oueknBama QUHAHCHjCKOT CEKTOPA

Haxon npupemenor maga Ha 1,6% y majy (Koju je BepoBaTHO pe3yaTar mana
nH(panyje), WHGIANOHAa OYEeKHBama NpPEICTaBHUKA (UHAHCHJCKOT CEeKTopa 3a
TOAMHY JlaHa yHampel, MpeMa pesyiTaruMma aHkere arenuuje Mmcoc, y jyHy cy ce
Bpatmia Ha 2,0%. [Ipema pesynrarnma jyncke biaymOepr aHkere, GUHAHCH]CKH CEKTOP
3a TOAMHY JlaHa yHampen, ouekyje mHdmanujy ox 1,7%, mTo je HuKe y OJHOCY Ha
mperxonny aHkery (2,0%).

BpeHOCT KOMIIO3HTHE Mepe MH(IAIMOHNX OYeKHBama (DMHAHCHjCKOT ceKTopa’
Ce Yy jyHy BpaTWJia Ha HUBO OJIM3y MPETXOHUX OCTBapema U u3Hocu 1,95%.

padmkoH 1. KomnosutHa mepa uHcNauMoHUX ovyekuBawa
cdouHaHcujckor cekTopa
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MaBop: HBC, Mncoc n bny mbepr.

Buia cy u cpeamopoyHa HH(JIALMOHA 0YeKUBAKHa GUHAHCUjCKOT CEKTOPA -
3a jyn 2022. roguHe (pMHAHCHjCKH CEKTOP O4YeKyje HH(JIANUjy HA HUBOY 01 2,2%
(majcka amkera 2,0%). CpeamopouHa HH(]IAIMOHA OYEKHBamka (GUHAHCH]CKOT
cekTopa ce oja yBohema oBor murtama y aHkery (mapr 2014. romune) kpehy y
rpaHyLamMa uba.

Nudaanuona oueknBama npuspene

WNudnanmona ouexknBarma MpeACTaBHUKA TNPUBpPEAE 3a TOJAWHY JaHa YHampen, Y
jyHy cy momatHO cHikeHa U usHoce 1,0% (maj 1,2%) — miro je HajHM»Ka BPEIHOCT OJ1
Kajla ce crupoBoje aHkere. [laj ouekuBama NPUBPEIHUKA CE MOXKE JIOBECTH y Be3y ca

! UspauyHaBa ce TNOHJAEpHCAHEM MOjeIMHAYHUX OJArOBOpAa IIpeMa KpHMTepHjyMy yudemha y YyKYIHO] aKTUBM
aHKeTUpaHuX (UHAaHCHjCKUX HMHCTUTYIHMja. CBako] WMHCTUTYLHMjH KOja YYeCTByje y 00€ aHKeTe NpUIHUCYyje ce
apUTMETHYKa CpeJMHa ojroBopa M3 aHkera Mmcoca u biymbepra. Ha Taj HaumH ce GaHkama ¢ BehMM TPXKMIIHHM
yuemrhem faje Behu yTunaj Ha arperupanu pe3yarar.




Hszeewumaj o peyimamuma aHkeme o UHQIAYUOHUM OUeKUBARLUMA Hapomna 6anka Cpbuje

OYCKMBAaHUM TaJOM TpaXme y ycloBuMa manHaemuje. CpeamopodyHa WHQIIAIMOHA
OYEKHBaha OCTalla Cy Uy jyHy Ha HUBOY o1 2,0% (HempoMemeHo of aeremopa 2019).
Y onpHOoCy Ha TpeTXojHE aHKeTe, NOOJaTHO CYy IIONpaBjbeHa OYEKHBarba
NpUBpeJHMKA Yy TOMVIeLy TIOCIOBHMX YyclIoBa y HapegHux 12  Mecenm.
OnTUMHCTUYHHjH CTAaBOBH Mel)y mpuBpeAHHIIMMA Oeneke ce M Kaja Cy y MUTamby
KpeTame MPOU3BOAE/IPOMETa KaKo Y HapeiHa 3, Tako U y HapegHux 12 mecem, Kao
Y MHBECTHUIIMj€ Y OCHOBHA CpeJICTBA Y HapeAHnX 12 mecenn. CIMYHO aHKETH U3 Maja
Mecela, jeANHU Mapamerap rae ce OeJe)ke HEMOBOJbHHUjH PE3YNTaTH Y OAHOCY Ha
MIPETXOHY aHKETY j€ OUYeKHBaHa JOCTYITHOCT KPeAuTa y HapeaHux 12 mecerm.

pacdukoH 2. O4yekMBaHa ceKTopa npuBpeae y norneny Kpetawa LeHa
MHMYyTa U LeHa roToBUX NPoOM3BOAa Y HapeAHa Tpu Mmeceua
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e | |eHa WHMYTa — 3 MeceLa LleHe roToBux npou3Boga — 3 mMeceua

* BpeOHOCT U3Haf Hyne yka3dyje Ha pacT, a UCMOoA Hyne Ha naj.
W3Bop: HuHamegwmja/Mncoc.

Kana je peu 0o oueknBaHOM KpeTamy lieHa MHITyTa Y HapeaHa Tpu Mecera oko 80%
HCIUTaHNKA HE 0YEKYyje HUXOBY MpoMeHy. FICTOBpeMEHO, HEIITO BHIIE O MOJIOBUHE
AaHKeTHPAHUX  TPEJACTABHWKA TPHBPEAE OYeKyje pacT IieHa  COICTBEHHX
MPOU3BO/Ia/yCIyTa y HapeIHa TpU Mecela.

Nudiaanuona oueknBama CHHAUKATA

IIpema pesynraTuMa jyHCKe aHKeTe, HH(JIaLMOHA OYCKUBama IPEJICTABHUKA
CHHJMKATa 3a TOJWHY JlaHa YHAalpeJ BUIIA Cy y OJHOCY Ha IMPETXOJHY aHKETy |
n3Hoce 2,5% (maj 2,3%), 10k cy ce cpenmopouHa uHuanuoHa ciycruia ca 3,0% Ha
2,7%.




Hszeewumaj o peyimamuma aHkeme o UHQIAYUOHUM OUeKUBARLUMA Hapomna 6anka Cpbuje

padmkoH 3. OvekmBaHa mefyroguwta uHdnaumja 3a jeaHy n aose
rogvHe yHanpep
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PuHaHCHjCKN cekTop MpuBpena CuHaukaTtn CTaHOBHULLTB O

51 roguHa y Hanpea-majcka aHkeTa = 1 rogvHa y Hanped—jyHcka aHkeTa

2 roavHe y Hanpea—majcka aHkeTa 2 roaviHe y Hanpen—jyHcka aHkeTa

M3Bop: Nncoc.

HNudaanuoHa o4eKUBamba CTAHOBHUILITBA

HYMepI/ILIKI/I M OITMCHO HMCKa3aHa I/IH(l)JIaHI/IOHa O4YCKHBamka
CTaHOBHHUIITBA

Pesynratn jyHcke aHkeTe areHumje Mmcoc mokasyjy Aa M KpaTkopodHa U
cpenmOopoyHa WH(QIAMOHA OYeKHWBama CTaHOBHUIITBA wm3HOce 5,0%, mTo cy
HETNPOMEH-CHE BPEAHOCTH U3 IIPETXOAHE TPH aHKETE.

Y onHOCy Ha MpeTxoaHy aHkeTy Oenexu ce 6maru pact HII ucniuranuka xana cy y
[UTakby OYCKHBaHA MOCKYIUbEHha MPeXpaMOSHUX MPON3BO/Ia U MECEYHUX padyHa.

Yaeo umcrnmraHWKa KOju cMmaTpajy Aa he mohm go 3HatHOT moBehama IeHa y
HapeAHUX TOAMHY JaHa y jyHy je m3Hocuo 17,1%, mTo je BHmIE y OOHOCY Ha Maj
(12,0%). Nnak, u nabe Hajeehu meo mcmmranuka (56,4%) cmatpa ma he ce meHe y
HapeAHUX TOAMHY AaHa yMepeHo uiu Onaro nmoseharu.

OBakBO KpeTame HWH(QIAMOHWX O4YeKHBama, Tne Hajsehm Opoj wucnuTanuka
OueKyje yMepeHo u Osaro mnosehame IIEHA y HApeIHO] TOJAMHHU JaHa, CBEAOYH O
NPEBUIMBOM M CTAa0MIHOM EKOHOMCKOM OKpYXXEHY W JIONPUHOCH OCTBAapemy
OCHOBHOT IIMJba MOHETApHE MOJIUTHKE Y CPEIAHEM POKY.
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padmkoH 4. AucTpmbyumja McnUTaHMKa CeKTopa CTaHOBHMULUTBA Npema
nepuUNUPaHoOM U OYEKMBAHOM pacTy UeHa
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3HaTHO YMepeHo Bnaro nosehawe be3 npomeHe Map He 3Ha
nosehare nos ehare
WNpetxogHnx 12 Meceuy - Majcka aHkeTa H[peTxoaHux 12 meceum - jyHcka aHKeTa
HapepaHux 12 meceum -mMajcka aHkeTa HapegHux 12 meceum -jyHcka aHkeTa

M3sop: Mncoc.

CraHOBHHMIUTBO OueKyje U Aa he mH(Ianuja y HapeAHUX TBAHAECT MECEIH OUTH
HWKa O WH(QIAIMje y MPEeTXOAHO] TOIWHH JlaHa, Ha IITa yKa3yje BHUIIA BPETHOCT
WH/IeKCa IepUuupane nHGIaKje o1 HHIeKca oueKuBaHe nHpmanuje. TakBo KpeTame
pe3ynTar je Tora ITO Je0 CTAHOBHHUIITBA KOjH HMAa NepuUenuujy Aa cy IleHe
noBehane y nperxoaHux aBaHaecT Mecelld He o4ueKkyje aAa he ce To HacTaBuUTH Y
HapeIHHX ABAHACCT Meceln.”

"padmkoH 5. MepuunupaHa 1 o4yekmBaHa UHdNauuvja cTaHOBHULLTBA
(y vHOeKCHUM noeHnma)
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e /AHAeKC nepummmpaxe nHdnauvje WHpeke ovekvBaHe nHdauvje

3B op: Mincoc u npepadyyH HBC.

2 [lomMeHyTH MHJEKC 100Mja ce kKao pasinka usmel)y monaepucanor ydemha MCTIMTaHMKA KOjH MHCIIE Jia Cy IieHe Guie
BHIIIE Hero Omaro moBehaHe W OHMX KOjH MHUCIE Jla Cy IIEHe OCTajle MCTe Wiu mnaie. 3a nerasbe Buaetu OCBpT 2 y
W3Benrajy o undnanuju — hedpyap 2016.

(http://www.nbs.rs/system/galleries/download/pdf_ioi/ioi_02_2016.pdf).




