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YBo/jHAa HaIOMeHa

Nudnanmona oueknBama SKOHOMCKHX CyOjekaTa BakaH Cy MOKa3aTesb KOJH Ce
KOPUCTH y JOHOLICHY OJUIyKa O MepaMa MOHETapHE MOJIMTHKE y PEKUMY LHIbamba
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.

Y cknamy ¢ Haj00JbOM MeljyHapOJIHOM MpakcoM, yBOHCHEM PEXMMa IUJbamba
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 MOJaTaKa KOPUCTH C€ aHKeTa O MH(IIAIIMOHUM OYEKHBambMMa, KOjy OJ ampuiia
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 yHarpen, ox Mapta 2014. o o4yekrBaHOM MelyroJHuIIBeM pacTy
IIeHa 3a JIBe TOJMHE yHanpe[, a ox ¢edpyapa 2021. 1 0 04eKHBaHOM MelyroaHIIBHeM

pacTy LieHa 3a TpH FOAMHE YHArpe..
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Pe3zume

KpaTtkopouna ungaannona o4yeKnBama (PUHAHCHjCKOT CEKTOPA 3aJpKaHa Cy
HAa HenmpoMemeHOM HHBOY o1 3,5%0 y jyHCKOj aHKeTH, YiMe ce OCaMHAeCT Meceln
Hayasze y rpanunama nuiba Hapomne 6anke Cpowuje.

[Ipema pesynratuma jyjcke aHkeTe areHuuje buaymOepr, undaanuona
OYeKHBawa CHM:KeHa cy ca 3,5% y jyny Ha 3,4%, mTo npeacraBba HajHUKHU HUBO
on oktobpa 2024. rogune. OuekuBaHa MH]IANMja U3padyHaTa MPEKO KOMIIO3UTHE
Mepe uH(IAMMOHNX OUeKHBamba' cMamena je ca 3,55% y majy na 3,4% y jyny.

HNudaanuona oyeknBama NMPUBPETHUKA 32 TOJAHHY JaHA YHAIIPeI 0CTaJIa Cy
HA HENMPOMEHEHOM HHBOY CeIMH MecCell 3apeIoM H Yy jYHCKOj aHKeTH H3HOCce
5,0%, 1mTo je yjenHo u MpoceyHa BPEIHOCT OKO KOje Cy ¢€ KpeTajia TOKOM IPETXOIHE
TOJIMHE.

CpeamopoyHa MH(JIALMOHA O0YeKUBAKHA (UHAHCUjCKOI CEKTOPAa HUKA Cy Y
OJIHOCY Ha Maj U Hajia3e ce HA HUBOY 01 3,2% M 3a iBe U 32 TPU rojJUHe YHANpe,
npu yemy ce of noudetka 2024, kpehy y unrepBany oz 3,0% no 3,5%. HMudnanmona
OUEKMBama MPUBPE/E 3a ABe TOAUHE YHAINIPEJ 0CTAJIa Cy HA HEMPOMEHEHOM HUBOY
o1 5,0%, a Ha TOM HUBOY HaJjla3ze ce U 0YeKHBamba 3a TPH roJAlHe YHANpeA, HAKOH
HITO Cy MpeTXomHo y Majy Owmna cHmkeHa Ha 4,3%. CpenmopodHa OdYEKHBamba
npuspene kpehy ce y uarepany oxa 4,0% 1o 5,0% ox kpaja 2023. roguse.

VYobuuajeHo BuIlla y OJHOCY Ha OYEKHBamba OCTAIMX CEKTOopa, HH(IanuoHa
0YeKHBaWka CTAHOBHMINTBA 32 CBa TPH NepHOda OCTajJa Cy HempoMeHeHa Yy
OHOCY Ha Maj U y jyHy u3Hoce 15,0% 3a roauHy naHa yHampen, JOK CE OYEKHBamba
3a IBe U TPHU ro/iMHe YHAMNpe Hajia3e Ha HUBOY o1 10,0%.

Pe3ysTaTn KBaJMTATUBHO HCKA3aHe aHKeTe YKa3yjy Ha TO 1a CTAHOBHMIITBO
ouekyje n1a he undaanuja y napenunx 12 mecenu OMTH HMKA O] MepUUNHUpPaHe
uH(IanMje y NpeTXoAH0j FOAUHY AaHA.

! VspauynaBa ce TOHJEPHCAmEM TOjeJMHAYHMX OATOBOpa MpEMa KPUTEPHjyMy ydemha y yKyMHO] aKTHBH
aHKETHpaHUX (UHAHCHjCKMX WHCTUTyIMja. CBakoj WHCTUTYIHMjH Koja ydecTByje y oOe aHKeTe MpHIHCyje ce
apUTMETHYKa CpeIrHa OATOBOpa M3 aHKeTa aHKeTa areHuuja Hunamenuja u Biym6epr 3a taj mecen. Ha Taj Hauun ce
6ankama ¢ Behum TpyxuinHuM yuentheM naje Behu yTuiaj Ha arperupany pe3ysTar.
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Nuduaannona oyeknBama (PUHAHCUjCKOT CEKTOpPa

[Ipema pesynratuma ankere areHuuje Hunamenuja, nadianuona ouyeKnBama
NpeACTABHUKA (PMHAHCHjCKOT CEKTOpAa 3a TOAMHY JIaHA YHAMpe] 33jpXKaja cy ce
Ha WCTOM HHMBOY Yy JYHCKOj aHKETH M H3HOce 3,5%, y3 HacTaBak KpeTama yHyTap
rpannnia nmwiba Hapomne Oanke CpOuje. Ilpema pe3yaraTuma jyJicKe aHKeTe
areduuje baymoOepr, undaanuona oyekuBamba (PUHAHCHJCKOT CEKTOPA CHMKEHA
cy ca 3,5% y jyny Ha 3,4%. /leTaspHHja aHaNM3a CTPYKTYpE TOjeANHAYHIX OATOBOPa
MoKa3syje Ja cBe (PMHAHCHjCKE MHCTUTYIIM]jE KOje Cy YYECTBOBAJIC Y aHKETH OYEKYjy Ja
he ce nH(DNanwja 3a ronMHY JAaHa yYHANpe ] HalIa3UTH YHyTap rpaHuna uuka Hapomne
banke CpoOuje.

BpeaHocT koMmmo3uTHE Mepe OueKHMBama 3a jyH (Koja KOMOHMHYje OATrOBOpE
(hMHAHCH]CKUX WHCTUTYIMja KOje YYeCcTBYjy y aHKeTH areHuuja biaymOepr wu
Hunamenuja) msnocu 3,4% (I'padukon 1), mTo mpeactaB/ba max y OTHOCY Ha
MIPETXOTHU Mecel], Kana je m3Hocuna 3,55%.

IpadwmkoH 1. KomnosuTHa mepa MHNauMoOHNX oMeKuBara (PHUHAHCHjCKOr ceKTopa
(y %)
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W3eop: HEC, Hunamenwja w BEnymbepr.

CpeamopouHa HH(JIAIMOHA 0OYEKNBAKHa (PUHAHCHjCKOT CEKTOPa CHUKEHA CY
y jYHCKO] aHKeTH u u3Hoce 3,2% 3a JBe U TPU FOJMHE YHAIPEl, y3 HACTaBaK KPeTama
y unTepBaiy oxa 3,0% 10 3,5% ox janyapa 2024. roguse.
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"padmkoH 2. KpeTare nHdnaumoHnx oye kuBatwa huHaHcujcKor ceKropa u
npuBpee 3ajeaHy U ABe roAuHe yHanpen
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M3Bop: HBEC, HuHameayja.

HNudaanuona ouekuBama NpuBpeae M oleHAa MOCJOBHUX
yciaoBa

HNuduannona oyekuBama NpuBpeae 3a roAUHY AAaHA YHATpen 3aJp:KaHa cy
HAa HENpPOMEeHEHOM HMBOY CEeAMH Mecell 3apefioM M y jYHCKOj aHKeTH HM3HOce
5,0%, mTo mpejgcTaBiba MPOCEK OKO KOra Cy ce KpeTajia TOKOM IMPETXOJHE ToJIUHE.
OuexkuBama NpuBpeae 3a JIBe IoiMHe YHAIpel OCTAJAa Cy HA HENPOMeHEeHOM
HUBOY, 01 5,0% y jyHCKoj aHKeTH, a HA TOM HMBOY HaJjla3e C€ U OUCKHBamba 3a TPH
TOJMHE YHampeja, HAKOH INTO Cy MPETXOAHO Yy Majy Omna cHmwkeHa Ha 4,3%.
CpenmopouHa ouekuBama npuBpene kpehy ce y marepany oa 4,0% mo 5,0% on
kpaja 2023. rogune.

OuexknBama NPUBPETHHKA O PACTy IleHA MHIYTA M TOTOBHX MPOU3BOAA Y
HapeJHa TPH Mecela CHIDKEHA Cy Y JYHCKOj aHKETH. Y 1€0 IPUBPEIHUKA KOjU OUEKyje
noBehame 1IeHa UHITyTa CMarbeH je ca 25% y majy Ha 21% y jyHy, 0K je yuerrhe oHUX
KOjH OYEKYjy pacT LieHa TOTOBHUX MPOU3BOJIAa cMambeHO ca 35% y Majy Ha 26% y jyHy
(T'pacdukon 3).

Kana je peu o kperamy neHa HHIYTA U FTOTOBUX MPOM3BOAAa y HapeaHux 12
Meceld, TpUMeTaH je maj yuyeurha NpuBpeAHMKa KOjH 0UEKYjy pacT ,,yla3HuX LeHa —
ca 51% y majy Ha 40% y jyHY, Y3 UCTOBPEMEHO CMamhCHE yeda OHUX KOjU 0YEKY]jy
nosehame ,,A3TIa3HUX" meHa —  ca 60% Ha 54% y  jyHy
(Tpacdukon 4).
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padmkoH 3. O4MekuBarba ceKTopa NpuBpeae y Nnorneay KpeTarba LieHa MHNYTa WU LieHa
roToBUX NpousBoaa y HapeaHa Tpu meceua (y %)
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FacT yswe wenyTa PacT yeks roTOEKE NpOKIE0NE

padmkoH 4. O4ekuBarba ceKTopa NpUBpeae y norneay KpeTakba LieHa UHNyTa U
ueHa roToBMX NpousBsoaa y HapeaHWX ABaHaecT meceuM (y %)
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FacT yswe wenyTa PacT yeks roTOEKE NpOKIE0NE

W3eop: Hunamenwja.

[Ipeosnahyjyhu cTaB npuBpeaHUKa je Aa CYy MOCJAOBHH YCJIOBH Y MOCJIEAHa TPH
Mecena 0CcTau HempoMemeHn (76% npuBpeHUKa MMa OBaKaB CTaB), a BehnHa HUX
(oxo 66%) cmarpa na 1o npoMeHa Hehe mohu Hu y HapenHuX 12 Mecery.

Yaeo mnpuBpeaHMKA KOjU OYEKYjy pacT COICTBEHE IPOM3BOMAIE/TIPOMETA Y
HapeaHa TPH Mecela cMameH je ca 37% y Majy Ha 31% y jyHy, Ipu 4eMy je yAe0 OHHX
KOju 0oueKyjy nopehame mpou3Boame/IpoMeTa y HapeaHux 12 Mecer cHuxkeH ca 57%
Ha 45%.
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HNudaanuoHa o4YeKuBamba CTAHOBHUIITBA

IIpema pe3yaratuma ankere areHuuje Hunamenmja, KBaHTHTATHBHO
U3paxkeHa OYeKHBalkha CTAHOBHMINTBA 32 CBa TPU IlepHoAa ocTajlna cy
HelpoMemeHa y jyHCKOj aHkeTH. KpaTkopoyHa ouekrBama Halla3e c€ Ha HHUBOY O]l
15,0% opx aBrycra 2024, nok cy cpeamopodHa oueknBama nzHocuia 10,0%.

IpadwmkoH 5. OucTpubyumja MCNUTAHMKA CeKTopa CTAHOBHUILITBA Npema
nepuMnUpaHoM M OYeKMBaHOM pacTy LeHa
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W3eop: Hunamenwja.

ITpema kBanutaTHBHUM pesynaratiMa aHkere (I'padukon 5), yaeo mcnuTaHmka
KOjU cMaTpa Aa Ccy leHe 3HATHO noehane y mporexksaux 12 mecenu roropo je
HEMpPOMemeH Y jYHCKOj aHKeTH M U3HOcH 44%, MTO je MUCTOMA MPOILIOTOAHIIHEr
npoceka o1 46%, y3 yzneo on 52% OHMX KOjU cMaTpajy Aa Cy y NPOTEKIOM IEepHOaY
1eHe yMmepeHo wim Onaro nosehane. Huje Ouno OMTHMjUX NpOMEHA HHM Kajaa Cy y
NUTaky OYeKHBamha CTAHOBHMINTBA 3a HapeaHux 12 Mecenu — yaeo OHUX KOjU
OUeKyjy 3HATHH pacT IieHa Kpehe ce Ha CIIMYHOM HHBOY Kao MPETXOAHOT Mecela W
u3Hocu 26%, A0K ce yae0 OHMX KOjH O4YeKyjy yMepeH ujM OJjar pact neHa kpehe
HAa HUBOY 011 63% y jyHCKOj aHKeTH.

Kontunynpano Behu mHzaexc mepumnupane uH(IaLUje O HWHAEKCA OYEKUBAHE
uadramuje (I'paduxkon 6) UMIUIMIMPAa HA TO Ja CTAHOBHUIITBO ovekyje ma he
uHpIanuja y HapeaHux 12 mecenu OWTH HIKA 01 HH(IANHMje Y MPETXOTHO]j
rOAMHH 1aHa.’

2 omenyTn uneKc n00Hja ce kao pasianka usmely monaepucanor ydermha MCIHTaHEKA KOjU MHCTIE A Cy lieHe Ouie
BHIIE Hero Onaro mosehaHe M OHMX KOjU MHCIE Jja Cy LIEHE OCTajle UCTe WM Taine. 3a JeTajbe BUACTH M3gewmaj o
ungpnayuju — pedpyap 2016, Ocspt 2.
(https://www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/publikacije/ioi/izvestaji/ioi_02_2016.pdf).
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[padmkoH 6. MepunnupaHa U o4eKUMBaHa MHdpNauKWja CTaHOBHUWITBA
(Y MHAEKCHUM noeHuMma)
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Wiknexc

WMagop: HuHameanja w npepadyH HBEC.




