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YBoaHa HANIOMEHa

Nndmannona odexmBama €KOHOMCKHX cy0jekara BakaH Cy IOKas3arelb KOju ce
KOPUCTH y JIOHOUICHY OJUTyKa O MepaMa MOHETapHE MOIUTHKE Y PEKHMY IIbarba
nHbmanyje. Ctabunn3anyja HHQIAMOHNX OYEKHBaka U FbUXOBO YCUIPABAkHE Y OKBUPY
TpaHMIA JJO3BOJEEHOT OJCTYNAama O IMJba MEPWIJIO Cy yCIieXa CTpareTHje LIbarba
uH}Ianyje u qornpuHoce nopehamy KpennomInTeTa MOHETAPHE TTOJTUTHKE.

VY ckimagy ¢ HajoObOM MeljyHApOIHOM IPaKCOM, YBOhEHEM pekuMa IHJbamba
uHdnanyje y janyapy 2009. rogune, Haponna Ganka CpOuje moduena je ga mpatu u
aHaM3uMpa U MHQIIAIMOHA OYEKHBambha CKOHOMCKHX CyOjekara. Y TIOMEHYTe CBpXe, Kao
W3BOp TOZIaTaKa KOPUCTU C€ aHKeTa 0 MH(UIAMOHMM OUYCKHBAamUMa, KOjy Of aIlphia
2024. 3a Haponny 6anky Cpbuje cnpoBoau areHiuja Hunamenuja. YuecHHUIIU aHKeTe,
KOjH Cy KJIacu(PMKOBaHH Y YETUPH CEKTOpa ((hMHAHCH]CKH CEKTOP, MPUBPEA, CHHIANKATH
¥ CTaHOBHUINTBO), HM3jallllbaBajy ce O OYEKWBAHOM MelyromuimmeM pacTy IieHa 3a
TOAWHY JaHa yHarpen, ox Mapta 2014. o odeknBaHOM MelhyroquIIlkbeM pacTy IeHa 3a
JIBE TOIMHE yHarpen, a ox gedpyapa 2021. u 0 ouekuBaHOM Mel)yronummeM pacTy reHa

3a TpY TOAMHE YHArpen.
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Pe3nme

HNudnannona oyekuBamba (PUHAHCUjCKOI CEKTOpAa 3a TOAMHY JaHa YHampes
cHmwkeHa cy ca 4,0% y Majy Ha 3,6% y jyHy, y3 HACTaBaK E(bUXOBOT KPEeTama y TpaHUIlaMa
nuba Hapomae 6anke Cpbuje. OueknBana nH(IAIMja N3padyHaTa MPeKo KOMIO3UTHE
Mepe MH(IANMOHMX OYEKHBaba' cMambena je ca 4,25% y majy na 4,0% y jyny, nox
yTHIIajeM CHIDKEHHX OYeKHBama y OKBUpPY aHkeTe HuHamenmuja, u To mpe cBera ycien
HWKE UCKa3aHe OYCeKHBaHE WHQIaIUje Kox 0aHaka ¢ Hajpehum TpxumHuM ydemhem.
IIpema pesynrarumMa jyJjicke ankere areHnuje baymoOepr, kparkopouna wHpIannoHa
OYCKHMBaba (PMHAHCHJCKOT CEKTOpa OCTaja Cy Ha HEMPOMEHEHOM HUBOY y OJHOCY Ha
nperxoaHu mecel u uzHoce 4,0%.

Kparkopouna wuHduianuoHa oveKkuMBamka TMPUBPEIHMKA OCTaja cy Ha
HENPOMEHEHOM HHBOY Tpehnm Mecenm 3apefoMm, IITO je yjemHO M HHUBO KOjU je
IIOMHMHAHTHO Oeltexxed ox noderka 2025. ronune.

CpeawopouHa MHGIANMOHA OYEeKMBAaKAa (PUHAHCHjCKOI CEKTOpa TOTOBO Cy
HEMPOMEmEHa y OTHOCY Ha MPETXOAHU Mecell M Y jyHCKOj aHKeTH u3Hoce 3,5% 3a aBe
roMHe yHamnpen, onHocHO 3,0% 3a Tpu roMHE yHaNpes, y3 HacTaBaK lUXOBOT KpeTama
y unTepBaiy 3,0-3,5% on janyapa 2024.

OuexknBaHa uHGUIaMja CeKTOpa NMpHUBpele 3a JBe M TPH TOAUHE YHampesn
3ajpkaHa je Tpehu Mecell 3ape/loM Ha HEMPOMEHEHOM HHMBOY on 5,0%, y3 HacTaBak
KpeTama y pacnony ox 4,0% no 5,0% on neuemOpa 2023. roguse.

YoOuuajeHo BHIIA 0 OYEeKHBamba OCTAINX CEKTOPa, KPaTKOpPOYHa
HH(IALMOHA 0YeKMBAaKkha CTAHOBHMIITBA 3a0erexuna cy nan ca 15% y majy va 10%
y JYHCKO] aHKeTH, INTO MpeicTaB/ba HajHIDKM HUBO of jyHa 2024. roamHe.
Cpenmopoyna MH(JIANMOHA O0YCKHBaMkha CTAHOBHMINTBA (32 JBe M TPHM TrOAMHE
yHampen) u3Hoce 10% y jYHCKO] aHKETH U HEIIPOMEH-CHA CY Y OJHOCY Ha MPETXOIHU
Mmecenl. McToBpeMeHo, pe3y/iTaTH KBAaJMTATHBHO HCKa3aHe aHKeTe YKa3yjy 1a
CTAHOBHUIUTBO o4YeKyje na he unduanuja y Hapeqnux 12 meceny 0MTH HUKa 0
nepuunyupade uHQJIanuje y nperxoqHoj roAUHU JaHa.

! UspauyHaBa ce Kao TOHAEpHCAHA MEMjaHa TOje/IMHAYHMX OITOBOPA, MPH YeMy ce Kao TOHAEpPH KopHcTe ydemha
WHCTHTYIIWja y YKyITHOj aKTUBH aHKETHPAHNX (pUHAHCHjCKMX MHCTHTYIHMja. CBaKoj MHCTUTYLHjH KOja ydecTByje y obe
aHKeTe MPHIHNCYje Ce apUTMETHYKa CPe/lHa oAroBopa u3 ankera Hunamenuje u biymbepra 3a Taj mecen. Ha Taj Haunn
ce 6ankama ¢ BehuM TpkunIHuM ydenrheM naje Behu yTHIaj Ha arperupaHy pesyInTar.
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Nudaanuona oyekuBama PUHAHCHjCKOT CEKTOPA

[Ipema pesynraruma ankere arenuuje Hunamenuja, uadianuona oyeknBama
npeAcTABHUKA (MHAHCHjCKOT CEeKTOpA 32 TOAMHY JAaHA YHANpea CMameHa Cy ca
4,0% y majy Ha 3,6% y jyHCKO] aHKeTH, IIpM 4YeMy Cy HacTaBuia zia ce kpehy y
rpanunama nmiba Hapomune Oanke CpOuje. Kparkopouna wHGanmoHa oO4YeKUBamba,
mpeMa pe3yJTaTuMa jyJicke aHkeTe areHumje baymoepr, 3aapkana cy Ha HUBOY U3
jyHa u u3Hoce 4,0%.

JetarpHMja aHamM3a CTPYKTYpe MOjeAMHAYHAX OATOBOPA IOKa3yje Ja TOTOBO CBE
(hmHaHCHjCKEe MHCTUTYIIM]E KOje Cy y4ecTBOBaje y aHKeTH areHiuje Hunamenuja (22 ox
23 ¢uHaHCHjCKEe MHCTUTYIIMjE) OUeKyjy Aa he ce nH(manyja 3a TOANHY JaHa yHAIpe
HaJIa3UTH yHYTap rpanuna nusba Haponne 6anke CpoOwuje.

BpenHocT KoMIo3UTHE Mepe OYeKHBamba (Koja KoMOWHYje OAroBope (PUHAHCH]CKUX
MHCTUTYLIMja KOje y4ecTBYjy y ankeTu biaymOepra u Hunamenuje) cmamena je Ha 4,0%
y jyny ca 4,25% y majy, mpe cBera ycjeJ HIKE odekmBaHe MH(anuje OaHaka C
HajBehnM TpxkurmanM yuenthem (I'paduxon 1).

MpadukoH 1. KomnosutHa Mepa MHMNaUMOHUX OYeKBaHtba
cnHaHcujckor cektopa (%)

9

4 4,0
J
2

0
147101471014 7101 471014 710147101 471014710147101 4
2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025. 2026. 2027.

Waeop: HBC, Uncoc, HuHameauja u BnymbGepr.

Cpenmopouna nHGIalOHA OYeKHBamba (GPHHAHCHjCKOT CEKTOpAa 33/p)KaHa Ccy
Ha HUBOY M3 MPETXOMHOT Mecellda U Yy jJYHCKOj aHKeTH u3Hoce 3,5% 3a JBe roauHe
yHampea, ogHocHO 3,0% 3a TpW romuHe yHampel, y3 HAacTaBaK H-MXOBOI KpETama y
untepsainy 3,0-3,5% ox janyapa 2024.
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padmkoH 2. KpeTarwse nHdnaumoHnx oyekmBamwa huHaHcujckor
ceKTopa 1 npuBpepe 3a jeaHy v ABe roanHe yHanpep, (%)
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®UVH. ceKTop — roauHy AaHa yHanpes ®uH. cekTop — fiBE rofuHe yHanpes

MpvBpena — roguHy AaHa yHanpes s [TPUBPEAA — ABE TOAVHE YHAMNPEA

WsBop: HEC, HuHamepauja n Uncoc.

I/IH(I)JIaHl/IOHa OYCKHUBalba MMPUBPEIAEC X OLl€HA IMTOCJTOBHUX YC10Ba

Kparkopouna u cpeamopoyHa MH(UIALIMOHA OYeKHBamba NMPHBPENE HUCY ce
MemaJia y jyHCKOoj ankeTH. MHGuiannoHa o4eKuBamha CeKTOPa NpUBpeae 3a FOIMHY
JAaHa YHampeJ OCTajla Cy Ha HEMPOMEHEHOM HHMBOY Tpehu Mecel] 3apeloM M H3HOCE
5,0%, 1mTo mpencTaBba HUBO KOjH j€ TOMHUHAHTO OenexeH ox nodetka 2025. ronuxe.

U cpeamopouHa nHQIAMOHA 0YeKHBaKa MPUBPETHUKA 32 IBe U TPH TOUHE
YHampena HenpoMmemweHa cy Tpehu mecen 3apeom u u3Hoce 5,0% y jyHCKOj aHKETH, y3
HAaCTaBaK HUXOBOT KpeTama y uHTepBany o 4,0% mo 5,0% y mociienm0j ToMuHA IaHa.

Vuemrhe npuBpeqHUKa KOjU OYEKY]y pacT CBOjUX YJAa3HMX LEHA Y KPAaTKOM POKY
nosehano je ca 26% y majy Ha 35% y jyHy, JOK je C Ipyre CTpaHe y[Ieo OHUX KOjH
npeasulajy nosehame M3Ia3HUX eHA 33pXaH HA HUBOY W3 Maja U u3Hocu 39% y
jyHckoj anketu (I padukon 3).
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pacukoH 3. Yuewhe npuBpenHMKa Koju o4ekyjy pacT LieHa UHNyTa U LieHa
roToBMX Npon3BoAa y HapeaHa Tpu meceua (y %)
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e PaCT LEeHa uHnyTa PacT ueHa rotoBumx npounsesoja

WsBop: Mncoc, HuHamepawja.

Kana je ped o odeknBamnMa Mo MHUTaky KpeTama IeHa y HapemHuX 12 mecenw,
yuenrhe IpUBpEAHUKA KOjU O4eKyjy moBehame yiaa3zHux mena Oemnexu pact ca 39% y
Majy Ha 47% y jyHy, alli je ¥ AaJbe HajBHILE OHUX KOjU HE 0YEKy]jy IIpoMeny 1eHa (52%).
Vneo npuBpenHuKa Koju npeasuhajy nosehame u3aa3HuX meHa 6iaro je mosehan — ca
53% y majy Ha 55% y jyHckoj anketu (I'paduxon 4).

padmkoH 4. Yyewhe npuBpeaHUKa KOju O04YeKyjy pacT LieHa UHNyTa U LieHa
roToBUX NpousBoAa y HapepaHux 12 meceum (y %)
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e P3CT LeHa NHMyTa PacT ueHa rotosux npoussoaa

MsBop: Uncoc, HuHamepawja.

[peornalhyjyhn craB npuBpenHuKa je 1a cy MOCAOBHU YCJIOBH Yy MOCTAeqba TPH
Mecemna ocrtanu HenpomemeHu (74% mnpuBpeqHUKa mMa OBakaB craB). Mcrtu craB
WCIUTAHUIIN UMajy ¥ KaJa j€ ped O KpeTamy IMOCIOBHUX YCJIOBa Y HapeaHux 12 mecenu
(71% muX HE OYeKyje MPOMEHY MOCIIOBHUX yCI0Ba)
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Vneo npuBpeaHNKa KOjU OUEKY]y pacT COIICTBEHE MPOU3BOILE/TIPOMETA y HapeaHa
Tpu Mecena cMmameH je ca 41% y majy Ha 33% y jyHCKO] aHKeTH, AOK je yAeo
NPUBPEIHHUKA KOjU OYEKYjy pacT MPOU3BOAK-E U MPOMETA Y HAPETHOj TOAMHH OCTA0 Ha
HHUBOY IIpoceka ot moyetka rogune (48%). nak, Hajsehu yneo npuBpeHUKa HE OYEKyje
MIPOMEHE MPOU3BOMIKLE U MpoMeTe Y 00a nepuoza (64% y HapeaHa Tpu Mecena u 51% y
HapeIHUX ABAHACCT MECEITH).

I/IH(l)JIaHl/IOHa OYCKHBalba CTAHOBHHUIITBA

IIpema pesyaratuma ankete areHuuje Hunamenuja, unduannona oueknpama
CTAaHOBHUILUTBA 32 FOAMHY AaHA yHanpe[ 3a0enexuia cy naj ca 15% y majy Ha 10%
y JYHCKO] aHKeTH, INTO TMpeACTaB/ba HAjHIKM HUBO of jyHa 2024. romuHe.
Cpenmopoyna uH(pJIANMOHA OYeKMBamb-a CTAHOBHUINTBA (3a /BE W TPH TOIUHE
yHarnpen) u3sHoce 10% y jyHCKOj aHKETH U HENPOMEhEHA Cy Y OJHOCY Ha MPETXOIHU
Mecel.

[Ipema xBanmratuBHUM pe3yntaruMa ankere ([padukoH 5), yneo mcnuranHmka
KOjH cMaTpa Ja cy leHe 3HaTHO noBehane y nmporek/0j ronMHyn 1aHa cHIOKEH je ca
40% y majy Ha 37% y jyHy, IpH 4YeMy U Jajbe HajBehu yeo HCIIUTaHuKa OLCHY]je Aa CY
neHe ymepeno wim Omaro moeehane (59%). McroBpeMeHo, yieo MCHHTAHMKA KOjH
04YeKYjy 3HATHM pacT LeHa y HapeaHux 12 meceum cMmameH je ca 25% Ha 23%, y3
JIOMUHAHTHO yuernihe oHux koju npenBuhajy ymepeHo wiu 0j1aro nmosehame nexa (65%).

pachmkoH 5. Auctpubyumja ucnUuTaHMKa CeKTopa CTAaHOBHULLTBA NpemMa
nepuMnMpaHoMm U O4eKMBaHOM pacTy LieHa

MpeTxoaHnx 12 meceun

HapegHux 12 meceun

0% 20% 40% 60% 80% 100%

3HaTHo noBeharwe ®YMmepeHo unu 6naro nosehawe  bes npomeHe " [lMag ®He 3Ha

MsBop: HuHameguja.

Hapomna 6anxa Cpouje
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Kontunyunpano Behu wHzmekc nepuunupane HH(IaLUje 0o HHACKCA OUYCKHUBAHE
nadnanyuje (I'padbukon 6) ykasyje Aa CTAHOBHHIUTBO ovekyje Aa he mHduanuja y
Hapeauux 12 mecenu OMTH HUKA 01 HHGJIANMje Y NPETXOIAHOj TOIUHM AaHA.”

padbmkoH 6. MepuunupaHa u oyeknBaHa UHcpnaumja cTaHOBHULLTBA
(y MHOEKCHUM noeHuma)
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e ||HOEKC NepuMnupaHe nHdpnauvje MHpekc oveknBaHe nHdnauvje

W3Bop: HuHameauja, Mincoc n npepavyH HBC.

2 TlomenyTH HHAEKC J0OHja ce Kao pasnuka usmely monaepucasor ydyemha MCIUTaHUKA KOjU MHUCIIE Ja Cy LieHe Omie
BHIIIE HEro Onaro mosehaHe M OHMX KOjU MHCJIE Jia Cy IIeHe ocTajie ucTe wim mane. 3a jgeraibe Buaetn OcBpr 2y
W3Bemrajy o nadnanuju — dedpyap 2016.

(https://www.nbs.rs/export/sites/NBS _site/documents/publikacije/ioi/izvestaji/ioi_02 2016.pdf).




