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Hszeewmaj o pezyimamuma aHkeme o UHQIAYUOHUM OUeKUBALUMA Hapomna 6anka Cpbuje

YBoaHAa HAIOMEHAa

WNudnannona oueknBama €KOHOMCKHX CyOjexara BakaH Cy IOKas3aTesb KOjH ce
KOPUCTH y JOHOIIEHY OJUTyKa O MepaMa MOHETapHEe IOJIMTHKE Y PEXUMY LHJbamba
uHpnanuje. Cradunuzanmja WHPIANMOHUX OUYEKMBAakba U HUXOBO YCHApPABAWkE Y
OKBHpY TpaHHUIIA J03BOJHEHOT OJCTYNama O LHJba MEPUIIO Cy ycIexa CTpaTertje

UWbamka HH(pIALWje U JonpruHOCe oBehamky KpeIuOMIHTETa MOHETAPHE TIOJIUTHKE.

VY ckiany ¢ HajooJboM MehyHapogHOM mMpakcoM, YBOhEHEM pekuMa IHJbarba
nHpnanyje y janyapy 2009. romune, Haponna 6anka CpOuje mouena je ma mpatu u
aHanu3upa u nHQIAIMOHA OYEKUBamha CKOHOMCKHIX cybjekaTa. Y MOMEHYTe CBPXE, Kao
M3BOp IOJIaTaKa KOPUCTHU CE aHKeTa O WH(MIAIMOHUM OYCKHBambMMa, KOjy Ol jaHyapa
2018. 3a Hapomny 6anky CpOwuje cripoBomu areHnuja Micoc. Y4ecHUIN aHKETe, KOjU
Cy KiIacu()UKOBaHU y YETHPH ceKTopa ((GPMHAHCH]CKH CEKTOp, IPUBPEAA, CHHINKATH U
CTAaHOBHUINITBO), W3jalllibaBajy Cce O OYEKMBAaHOM MehyromumimeM pacTy IeHa 3a
TOIMHY JaHa yHampen:, ox mapta 2014. o ouekuBaHOM MehyroauimmeM pacTy IeHa 3a
IIBe TOAWHE yHampend, a ox dedpyapa 2021. u 0 odyekMBaHOM MeljyTOOUIImBEM pacTy

IIeHa 33 TP F'OJAWHE YHAIIPE]I.
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Pe3nme

PesyaraTu jyiacke ankere areHuuje Mmcoc U aBrycToBcke aHKeTe areHuuje
BaymOepr nmo nuramy ouyekuBaHe HH(pIanuje npeacTaBHUKA (uHaHCHUjCKOT
CeKTOpa 3a TroAWHY AaHa yHanpea u3Hoce 6,0%. Ha Taj Haumn wH)Ianuona
OYCKHBama MpeICcTaBHUKA (DMHAHCH]CKOT CEKTOpa HACTaBHJIA Cy CTAOMIIHO KpeTame U
Tpehu Mecell 3apeioM Cy ce Halllla Ha HUBOY of1 0Ko 6,0%.

OuexuBana uH(IaNUja NMpeICTABHUKA NMPUBPEAE 3a TOAWHY JaHA YHampen
ocTajia je HeMpoMemeHAa y OAHOCY Ha jyH W u3Hocu 7,0%, mTo je HIKe Of
pe3ynrata u3 debpyapcke ankere (7,5%), y K0joj cy OuekuMBama OwWia HajBHINA Y
MTOCTIEAFUX HEKOJIHMKO TOMHA.

YoOuuajeHo BHIIA OJf OYEKHBama OCTAJIHMX CEKTOpPa, KPaTKOPOYHA WHQIAIMOHA
OUEKMBaka CTAHOBHUIITBA OCTAjJa Cy HENMPOMEHE€HA Y OJAHOCY HAa MPETXOIHY
aHkety u usHoce 20,0%, mTo oAroBapa CTonu pacTa HEKMX OCHOBHUX KMBOTHUX
HAMHMPHHIIA, HA KOje CTaHOBHMIITBO BHIIe oOpaha maxmwy npu ¢dopmupamy
oueknBama (Meco 25,6%, mirexo, cup u jaja 21,7%, xme6 u xutapune 20,5%, yiba u
mactu 20,4%, nosphe 18,8%). CpenmopoyHa o4eKHBamba CTAHOBHHIITBA Takohe
HHUCY MEHaHa y OTHOCY HA MPeTX0AHy aHkeTy U u3Hoce 10,0% u 3a nBe U 3a TpH
roauHe yHampea. PacroH kperama HHJIEKCa NEpUUIHUpPaHEe M HHIEKCA OYEKHUBaHE
vH(Ianyje jom yBeK yKasyje Ha TO Jia CTAaHOBHHUINTBO OYeKyje Aa he mHbmanumja y
HapenHux 12 Mecenn OUTH HYKa OJ MH(IIAIM]e Y MPETXOIHO] TOINHU JIaHa.

Iopea cTaHOBHMIITBA, M NPeACTABHUIIA (PMHAHCHjCKOT CEKTOPA CY 3aPKAIHU
CB0Oja CpeIH-OPOYHA 0YEeKMBAaKA Y OJHOCY HA jyH, 1A je oueknBaHa nH(JIanuja 3a
IBe roauHe yHanpen u3Hocuiaa 4,0%, a 3a Tpu rogune yHampen 3,5%. C apyre
cTpaHe, HH(JIAIMOHA 0YeKHBAKA MPUBPEIHUKA 32 TPHU FOUHE YHATIPE] mopaciia
cy ca jynckux 4,0% Ha 5,0% y jyjickoj aHKerMm M caga €y HICHTHYHA
0YeKMBambLUMa 32 JIBe IoUHe YHANPE.

YeuapeHocT MH(IANIMOHUX OYEeKHMBamba (PUHAHCH]CKOT CEKTOpa Y CPElbeM POKY
n3mely ocrainor je u pesynrar cTaOMIIHOCTH JEBH3HOT Kypca M IPE/CTaBiba jellaH Of
MpeayclioBa 3a MOCTH3alke HUCKE, cTaOWIHe W mpeasuauBe uHdnanuje. [locturayra
cTaOMITHOCT MH(]IAIMOHUX OYeKHBama MOTBplyje MoBepeme Y Mepe Koje IMpery3uma
Haposna 6anka CpOuje.
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Nudaanuona oueknBama QUHAHCHjCKOT CEKTOPA

[Mpema pesynratuMma jyncke aHkeTe areHuuje Mmcoc, kparkopouHa MH(IannoHa
OUYeKMBama MPEeCTaBHIKA (PMHAHCH]CKOT CeKTopa Oerneke Omaru pacT u ymecto 5,9%,
KOJIMKO Cy M3HOCHJIA y jyHY, caja ce Haja3e Ha HuBOYy ox 6,0%. Ako ce mocMarpa
HEKOJTMKO aHKeTa yHa3ajg — MWrcocoBa w3 mapra u biymGeproa w3 Maja —
KpaTKopodHa HH(IaoHa ouekuBama kpehy ce y pacrony nzmely 5,0% u 6,0%.

Jyjicka  BpPeJHOCT  KOMIO3UTHE Mepe  HHQPIANMOHUX  OYEKHBAHA
¢unancujckor cexropa’ Takolhe ce Haa3M yHyTap MOMEHYTOr PACIOHA H H3HOCH
5,75% (I'paduxon 1).

pacumkoH 1. Komno3sntHa Mepa MHNAUMOHNX OYEeKMBaHba
cdmHaHcuHjckor cekTopa
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W3Bop: HBEC, Uncoc n Brniymbepr.

OueknBaHe BpeIHOCTH HH(IIALU]E Y CPEABEM POKY KOA (PMHAHCHjCKOT CEKTOpa y
jyly cy ce Haja3wie Ha WCTOM HHBOY Kao u y jyHy — 4,0% 3a aBe u 3,5% 3a Tpu
roguHe yHanpea. Ha ocHOBy oOBHX pe3ynTara MOXe c€ 3aKJbY4YUTH Ja Cy
CPEeABOPOYHA OYEeKMBaKka (PMHAHCHjCKOI CEKTOpPa HacTaBujIa Ja ce Kpehy y
pacnoHy KOju ce Haja3u y rpannuama uuba Hapoane 6anke Cpouje.

! UspauyHaBa ce TNOHAEpHMCAEM MOjeAMHAYHUX OJArOBOpa IIpeMa KpUTepHjyMy yudemha y yKYNHO] aKTUBM
aHKeTUpaHuX (UHAHCHjCKUX HMHCTUTYIHMja. CBako] WMHCTUTYLHMjH KOja YYecTByje y 00€ aHKeTe IpHINCyje ce
apUTMETHYKa CpeJyHa OATroBopa M3 aHKeTa areHnmuja Mmncoc m BmymGepr. Ha Ttaj maumn ce Gamkama ¢ Behum
TPXUIIHUM yueriheM fnaje Behu yTHllaj Ha arperupaly pe3ysrar.
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HNudaanuoHa ouekuBama npuspeae

KpatkopouHa uH(}anyuoHa o4eKnBama MpeJACTaBHUKA MPHUBPEIE Y jyldy €€ HUCY
Memala y OJHOCY Ha BPETHOCT U3 jyHA, kKaga cy m3Hocwia 7,0%. Kama cy y nutamy
CpeImBOpOYHa OYCKUBaha, MPUBPEIHUIM O4eKyjy uHbmanujy ox 5,0% u 3a nBe u 3a
Tpu roaune yHanpen (I'padukon 2).

pacdukoH 2. OyekmBaHa Mefjyroamwikba MHNauuja 3a jegHy, ABe u
TpW roavHe yHanpep,
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JyH 2023, JyH 2024, JyH 2025. SJyn 2023. SJyn 2024. SJyn 2025.
M3Bop: Uncoc.

I[IpuBpeaHUIM OYEKYjy H3BECHO MONYIITalk€ LEHOBHMX IPHTHCAKA Ca
CTpaHe yJa3HUX TPOIIKOBA, Mpe CBera y KPaTKOM POKY, 3a TPU Mecella yHarpel,
I je MPOIIEHAT OHUX KOjHU OYEKYjy pacT IieHa WHITyTa CMamkeH ca oko 75% y jyHy Ha
oko 67% y jyny, anu ¥ 3a IEPHOJ OJ TOJMHY JaHa, Iie OKo 68% ucnHuTaHuKa OveKyje
pact neHa (oko 72% y jyHy). OBH pe3ynTaTH CIHYHHM Cy pe3yjiTaTMMa W3 MajcKe
ankere. Kaga je ped O OYEKMBAaHOM KpETamy I[I€HA CONCTBEHUX TOTOBUX
Mpowu3BOAa/ycayra, mpuMeheHe cy pasnuunuTe TEHICHIHje. Y KPaTKOM POKY VACO
MIPUBPEHUKA KOjU OYEKYje pacT IieHa TOTOBHX MPOU3BOJa/yciayra uzHocu oko 60%
(74% y jyHCKO] aHKETH), IITO MPEACTaBba HajMamu pesynarar of anpuia (I'padhukon
3.), oK je 3a mepuox 01 HapeXHUX 12 Meceny, HAKOH NMAajaa y jyHy, 3a0eJieskeH pacT
ylaeJia OHMX KOjHu 04YeKYjy pacTt neHa — ca 53% Ha HuBo o1 oko 79%.

Pacryha HemsBecHocT yciex cykoba y VYKpajuHM M jOII yBEK MPHUCYTHHUX
nopemehaja y CBETCKMM JIaHIIUMa CHa0/eBama JONpPUHENa je HACTaBKy CIMYHUX
KpeTamkha KajJa je y MuTamy IMepleniyja MocjioBama npuBpeanuka, te je 60%
WCMUTAHWKA y jyJly CMaTpajio Jia Cy ce IMOCJIOBHHU YCJIOBH y NPOTEKIa TPHU Mecela
noropuianu. OBa Opojka oJroBapa NpoceKy Koju je 3a0esIeKeH Y epruo Iy arpi—jyH.
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padukoH 3. OYekMBaKba ceKTopa NpuBpeae y norneny Kpetaka LieHa
MHNyTa W LeHa roTOBUX Npou3BoAa y HapedHa Tpu Meceua
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e | leHa MHNYTa — 3 MeceLa LleHe rotosux npoussoaa — 3 meceua

* BpeqHoOCT M3Haj Hyne ykasyje Ha pacT, a ucrog Hyne Ha napg.
WsBop: HuHameawmja/Mncoc.

Yneo mpuBpeqHHKAa C HEMOBOJBHUM OYEKHMBAaKBUMa TII0 IHTamy KpeTama
MOCTIOBHUX ycJoBa cTabmin3oBao ce Ha oko 30%. Y ciydajy Kperama COICTBEHE
MIPOM3BOAE/TIPOMETa, ydemhe MPUBPEIHUKA KOJH OYEKYjy pacT 3a MEepHOJ O TpH
Mecena u3HocH oko 35%, unme HacTaBiba 1a ce kpehe y uarepsany og 30% g0 40%, y
kojeM ce kpehe on pebpyapa. 3a nepuoa o 12 Meceln yaeo OHUX KOjU OYEKYjy pact
IPOM3BOe/IpoMeTa noBehao ce ca oko 61% Ha rotoso 70%.

HNudaanuoHa o4yeKuBamba CTAHOBHUIIITBA

Wudnanrona oyekuBama CTAHOBHHILNTBA 3aapikana cy ce Ha HuBoy oz 20,0% 3a
roguHy Aasa yHampen u 10,0% 3a 1Be 0THOCHO TpH FOJIMHE YHANpE,.

Kaga je y mnurtamy nuctpubyuuja oarosopa craHoBHuiTBa (I'paduxon 4),
MpOIleHaT MCIUTAHNKA KOjU OYeKyjy yMepeHo miH Omaro mosehame 1eHa y HapeaHoj
rOAMHY JlaHa y jyJIy ce BpaTho Ha HHMBO U3 Maja W u3Hocu 43,7% (jyn 48,8%), a
ydemhe OHUX KOju O4YeKyjy 3HaTHO moBehame 1eHa moehano je ca HuBoa ox 39% y
jyHy Ha 44% y jymy.
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pacpmkoH 4. OncTpmubyumja ucnutTaHuka ceKkTopa CTaHOBHULLTBA Npema
nepuunMpaHoM M O4EeKMBaAHOM pacTy LieHa
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3HaTHO YmepeHo Bnaro nosehawe bBes npomeHe Map He 3Ha
nosehate nosehatse
SMpeTxoaHux 12 Meceuy — jyHcka aHkeTa B[IpeTxoAHMX 12 Meceum — jyncka aHkeTa
HapenHux 12 meceum — jyHcka aHkeTa HapenHux 12 meceum — jynicka aHkeTa

M3Bop: Nncoc.

Pacrion kperama mHAeKkca nepuunupane u odekusane nHduanuje (I'padpuxon 5)
yKa3yje Ha TO Jla CTAHOBHHIITBO M Jajbe odeKkyje na he mHbmanuja y Hapemaux 12
Mecenn OUTH HIDKa O WH(IaNMje Y NPETXOJHOj roguHd aaHa. OBaKBO KpeTame
AMIUTMIUpPA [1a 1e0 CTAHOBHUIITBA KOjU MMa Nepuenuujy aa cy uexHe nosehaune y
nperxoaHux 12 Mecenu He o4eKyje HACTABaK pacTa y HapeAHux 12 mecenm, mTo
yKa3yje Ha TO Ja U CEKTOP CTAHOBHMIITBA O4YeKyje yOJaxkaBame HH(JIATOPHUX
NPHTHCAKA Y HAPETHOM MepHoay.>

padukoH 5. MepununupaHa n oyeknBaHa UHdNalumja cTaHoBHULWITBA
(y “"HAEKCHUM noeHuma)
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WHpekc nepumnupaxe nHdnauvje WHpaekc oveknBaHe nHdnauuje

M3Bop: Nncoc n npepadyH HBC.

2 [lomMeHyTH MHJEKC 106Mja ce kKao pasinka usMmel)y moHaepucaHor ydemha HCTIMTAHUKA KOjH MHCIIE Jia CY lieHe Ouie
BHIIIE Hero Omaro mosehaHe W OHMX KOjH MHUCIE Jla Cy ILIEHE OCTajle MCTe WiM mane. 3a jaetajbe Buaetd OcpT 2 y
W3Bemrajy o undnanuju — hedpyap 2016.
(https://www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/publikacije/ioi/izvestaji/ioi_02_2016.pdf).

Hapopna 6anka Cpowuje



