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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

Kparkopouna nndaannona oueknBama (GUHAHCHjCKOT CEKTOPA CHIDKEHA CY ca
3,6% y jyHy Ha 3,5% y jyiy, y3 HacTaBak BbUXOBOT KpeTama y rpaHuliamMa nujba Haponue
bankxe Cpbuje u oko mpoceka of moueTka roguHe. OdexnBaHa nH(IANM]ja H3padyHaTa
IPEKO KOMIIO3UTHE Mepe HH(IAMOHMX 04eKnBama' cMameHa je ca 4,0% y jyny Ha
3,7% Yy jyJay, mpe cBera ycieA HWXKE MCKa3aHE OdeKuBaHe MHQuanuje koj OaHaka C
HajBehum TpxkumHuM yuemheM y oxBupy ankere Hunamenuja. Ilpema pesynraruma
aBrycToBcKe aHKeTe areHmnuje baymOepr, mHdnammona odexkuBama (UHAHCH]jCKOT
CEKTOpa 3a TOJIMHY JlaHa yYHamnpe] cMameHa ¢y ca 4,0% vy jyny Ha 3,9% y aBrycry, mro
IpeAcTaBJba MIPOCCUHY BPEAHOCT Of] IOYETKA TOANHE.

HNudaannona oyeknBama NPUBPEIHUKA 32 TOIMHY 1aHA YHAIIPe/ OCTala Cy Ha
HENPOMEHEHOM HHBOY YETBPTH MeECeIl 3apeoM, IITO je YjeOHO W HHBO KOjH je
IIOMHMHAHTHO Oeltexxed ox noderka 2025. ronune.

OuexknBana uHGuanuja (UHAHCHjCKOI CeKTOpa 3a JABe TOAMHE YHampen
cHWkeHa je ca 3,5% y jyny Ha 3,0% y jyny, 10K Cy O4eKHBaHha 3a TPU TOIHHE YHATIPET
ocTaja Ha HENPOMEHEHOM HHMBOY M mM3HOce 3,0% Yy jy/lCKOj aHKETH, y3 HAacTaBak
BUXOBOT KpeTama y unrepsaiy 3,0-3,5% ox janyapa 2024. ronuHe.

Cpeamopoyna MH(IANMOHA OYEeKHBAba CEKTOpA NMpPHUBPeAe 33aapXKaHa Cy Ha
HUBOY 011 5,0% YeTBPTH Mecell 3ape/ioM, y3 HaCTaBaK BHXOBOT KPETamha Y PACIoOHy O
4,0% no 5,0% ox neuem6Opa 2023. roguHe.

YoOuuajeHo BHIIA y OTHOCY HA OYEKHBamha OCTAJMX CEKTOPa, KPATKOPOYHA
HH(IALMOHA 0YeKHBalbha CTAHOBHMILTBA OCTaja Cy Ha HENPOMEEHEHOM HHUBOY Y
OJTHOCY Ha jyH M y jyickoj aHkeTu uszHoce 10%. CpeamopouHa wuH@IanuoHna
0YEeKHMBAaIba CTAHOBHMINITBA (32 IBe M TPU I'OAMHE YHANpPea) HENpoMemeHa cy Tpehu
Mecelp 3apenom u u3Hoce 10% y jyinckoj aHkeru. McToBpeMeHo, pe3yJiTaTh
KBAJINTATHBHO HCKa3aHe aHKeTe yKa3yjy HAa TO Ja CTAHOBHUIITBO O4YeKyje na he
uHdUuIanMja y HApeTHUX IBAHAECT Mecell OMTH HUKA Y OHOCY HA MePUUNHPAHY
uHGIALKjy Y IPETX0IHOj TOXVHY IaHA.

! MspauynaBa ce kao ToHIepUcaHA Me/MjaHa T0jeMHAYHUX OJITOBOPA, TIPU YeMy CE Kao TOHJEepH KopucTe ydemha
WHCTHTYIIWja y YKyITHOj aKTUBU aHKETHPAHNX (pUHAHCHjCKMX MHCTHTYIHMja. CBaKoj MHCTUTYLHjH KOja y4ecTByje y obe
aHKEeTe TMPHITHCYje Ce apUTMETHYKA CpEeIHA OATOBOpa U3 aHKeTa areHija Hunamenuja u birymOepr 3a Taj mecent. Ha 1aj
HayuH OaHkama ce ¢ BehuM Tp>kumHuM yuemhem iaje Behu yTunaj Ha arperupaHy pesysrar.
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Nudaanuona oyekuBama PUHAHCHjCKOT CEKTOPA

[Ipema pesynraruma ankere arenuuje Hunamenuja, uadianuona oyeknBama
npeAcTABHUKA (UHAHCHjCKOT CEeKTOpa 3a TOAMHY JaHA YHANpelJ CHU)XEHa Cy ca
3,6% y jyHy Ha 3,5% y jyay, Ipu 4eMy cy HacTaBuia Ja ce kpehy y rpaHunaMa 1nuba
Haponne 6anke CpOuje u OKO pOCeYHEe BPEIHOCTH Of ToueTka rogune. Kparkopouna
uH(IAIMOHa OYeKHBama, INpeMa pe3yJTaTHMa AaBIryCTOBCKe aHKeTe areHiuje
Baymo6epr, cMameHa cy Ha 3,9% y aBrycty, ca 4,0% y jyiny.

JetaspHMja aHanmM3a CTPYKType TIOjeAMHAYHUX OATOBOpa TIIOKaszyje Ja CBe
(mHaHCHjCKE MHCTUTYLHje KOje Cy Y4ecTBOBaje Yy aHKeTH areHuuje Hunamenuja
oueKyjy aa he ce nH}pmanyja 3a ronuHy JaHa YHAIpEA HATa3UTH YHyTap TpaHUIlA [HJba
Haponue 6anke Cpouje.

BpennocT xoMmno3utTHe Mepe HH(IAIMOHNX OYeKHBama (Koja KOMOMHYjE OATrOBOpE
(hMHAHCH]CKUX WHCTUTYIHMja KOj€ YYEeCTBYjy Yy aHKeTH areHiuja bmymbepr u
Hunamenuja) cmamena je Ha 3,7% y jymy, ca 4,0% y jyHy, mpe cBera yclien HIDKe
oueknBaHe nH(pIanuje 6anaka ¢ Hajpehum TpxumHUM yuenrthem (I'padukon 1).

'pacumkoH 1. Komno3uTHa mepa MHNaALMOHUX OYeKUBaHwa
cbnHaHcujckor cekTopa (y %)

9

0
14710147101 4710147101 4710147101 47101 471014710147
2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025. 2026. 2027.

WaBop: HBC, Uncoc, HuHameauja n bnymbepr.

Cpenmopouna nH(IanMOHA 0YeKMBAKa (PMHAHCHJCKOI CEKTOPA Hajla3e ce Ha
HEHTPaJHOj BpeAHOCTH Iiba Hapomne Oanke CpOuje, mpu dveMmMy je OYEKHMBaHA
uH(Ianyja 3a JBe TOIWHE YHANpea CHuxkeHa ca 3,5% y jyny Ha 3,0% y jyny, oK cy
OYEKHBAaba 32 TP TOJIMHE YHATIPE]T 33/IpKaHa Ha HUBOY U3 ITPETXOHOT MECeIa U U3HOCE
3,0% y jyny.
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"padmkoH 2. KpeTake MHNauMoHnx ovekuBamwa huHaHcHujckor
ceKTopa U npuBpepfe 3a jeAHy U ABe roguHe yHanpep (y %)
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®UH. cekTop — roauHy AaHa yHanpea ®UH. cekTOp — ABE ToAMHE yHanpea

MpvBpena — rogmHy AaHa yHanpeq e [pUBpEA — ABE FOAMHE YHANpPes

W3eop: HBC, HuHameawja n Mncoc.
HNudaanuona oyekuBama nNpuBpee U OLeHa MOCJIOBHHUX YCJI0Ba

KpaTtkopouna u cpeamopoyna uHQIaloOHA OYeKHBamka NMPHUBpeIe HUCY ce
Memalia y jyjackoj ankeru. Undaanuona oueKuBama ceKTOpa NpUBpese 3a roAnHy
JaHa YHANpeJ OCTaja Cy Ha HePOMEHEHOM HUBOY YETBPTH MeCeI] 3ape/IoM M U3HOCE
5,0%, mTO NpeacTaBba HUBO KOJH j€ JOMHUHAHTHO OeliekeH of rmoyeTka 2025, roquHe.

Cpeamopoyna nHGUIAHOHA 0OYeKHBaWbHa MPUBPEIHNKA 32 IBe M TPU ToJANHe
YHaIpea HepoOMemeHa Cy YeTBPTU Mecell 3apeoM U n3noce 5,0% y jyJacKoj aHKeTH,
y3 HacTaBaK HUXOBOT KpeTama y uHTepBany ox 4,0% no 5,0% y mocieamo] roauHu
JlaHa.

VYuemhe npuBpeIHUKA KOjU OUEKY]y PacT CBOJUX ,,YJIa3HUX” LIEHA Y KPAaTKOM POKY
HETMPOMEHEHO j€ Y OIHOCY Ha MPETXOHHU Mecell U u3HOCH 23% y jyny. YIeo OHUX Koju
npeasulajy nosehame ,,u3J1a3HMX” HeHa cMameH je ca 36% Ha 28% y jylcKoj aHKeTH
(Tpadukon 3).

2V jynckoj aHkeTH areHuuje HuHaMeInja KOpUTOBaHM Cy MOJAIM 3a jyH KOjH CE OJJHOCE Ha OYEKHBAFa TIPUBPEE Y
HOITIey KpeTara MOCIOBHUX YCJIOBA U IPONU3BOAGE U IPOMETA.
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padmkoH 3. Yuewhe npuBpeaHUKa KOju O04YeKyjy pacT LieHa MHMyTa U LeHa
roToBUX NpousBoAa y HapeAHa Tpu meceua (y %)
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e PacT UeHa nHnyTta Pact ueHa rotosumx npounsesoja

MsBop: Nncoc, HnHameawja.

Kaga je peu o ouekuBamuMa y TOINIEAY KpeTama eHAa Y HapeIHUX ABaHACCT
Mecely, ydemrhe IpUBpeIHIKA KOju 04eKyjy moBehame ,,yaa3Hux” meHa ocrajo je Ha
HENPOMEHEHOM HUBOY 071 33% y oHOCY Ha jyH. YIeo NMPUBPEIHUKA KOju npenBuhajy
nosehame ,,u3aa3Hux” nena nosehan ca 47% y jyny Ha 53% y jyny (I'paduxon 4).

padmkoH 4. Yyewhe npuBpeaHnKa Koju 04YeKyjy pacT LieHa MHMyTa U LeHa
roToBUX Npou3BoAa y HapeAHUX ABaHaecT meceua (y %)
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e PaCT LeHa uHNyTa PacT ueHa rotoBumx npousesoja

MsBop: Uncoc, HuHamepawja.

[Ipeosnahyjyhu craB npuBpenHuka je 1a cy MOCJAOBHHU YCJIOBH Y MOCJIeIHa TPU
Mecena ocranu HerpoMmemeHu (72%). McTu craB MCIUTAaHUIM MMajy My TIOTIICAY
KpeTama MOCJIIOBHUX YCJIOBAa Y HApeIHHX ABaHaecT Mecelu (67% BHUX HE OYEKyje
NPOMEHY MOCJIOBHUX YCIIOBA).
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Vieo npuBpeHUKA KOjU OYEKY]y pacT COICTBEHE NPOU3BOIHE/IPOMETA Yy HapeJHa
Tpu Mecena nosehan je ca 24% y jyHy Ha 29% y jyny, y3 UCTOBPEMEHHU pacT yhena
MPUBPEIHHUKA KOjU MpeaBrlajy pacT NpoU3BOAK-E U IPOMETa Y HapeAHo] ToauHu ca 42%
y Jyny Ha 45%y jyny.

I/IH(l)JIaHl/IOHa OYCKHBalba CTAHOBHUMIITBA

IIpema pe3yrratTuma anHkere areHumje HuHamenmja, KpaTkopoyHa u
cpelHO0POYHA HH(QUIALMOHA OYEeKMBAKbAa CTAHOBHUIITBA OCTaja Cy Ha
HENPOMEHCHOM HUBOY Y OJIHOCY Ha MPETXOJHU MECeIl U Y jyJICKOj ankeTn usHoce 10%.

[Ipema kBanuraruBHUM pesynraruma aHkere (Ipadukon 5), ymeo menuranmka
KOjH cMaTpa J1a Cy 1leHe 3HATHO nmoBehaHe y MPOTEKJI0j rOAUHM IaHA CHIDKEH je ca
37% y jyny Ha 30% y jyny, npu yeMy U Jiajbe HajBehu y/ieo nCiuTaHuKa OlCHYje J1a Cy
LeHe yMepeHo uiau Onaro nosehane (61%). McroBpeMeHO, yieo MCHUTAHUKA KOjH
04Y€eKYjy 3HATHH PAcT lieHAa Y HAPEeHUX IBAHAECT Meceln cMambeH je ca 23% Ha 15%,
y3 IOMUHAHTHO ydenhe OHUX KOjU O4eKyjy yMepeHo unu Onaro nosehame neHa (71%).

pachmkoH 5. AncTpmubyumnja ucnuTaHuka ceKkTopa CTaHOBHULUTBA NpemMa
nepuMnMpaHoMm U o4eKMBaHOM pacTy LieHa

MpeTtxogHux 12 meceumn

HapegHux 12 meceuun

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

3HaTHO noBeharbe ®YmepeHo unu 6naro nosehawe  be3 npomeHe " ag ™ He 3Ha

M3Bop: HnHamepauja.

Kontunympano Behm wHaekc mepuunupaHe WHQIAIMje O HHIEKCAa OYCKHBAaHE
undnanyje (I['padukon 6) ykasyje Ha TO Jia CTAHOBHHIIITBO o4eKkyje Aa he unduianuja
Y HapeQHUX JBaHAECT Mecelln OUTH HUKA Yy OAHOCY HA MHGUIALUjY Y MPETXOIHOj
roquuu gana.’

3 TlomenyTu uHAEKC J00Hja ce Kao pasnuka usmely monaepucasor ydemha MCIUTaHUKA KOjU MHUCIIE Ja Cy LieHe Omie
BHIIIE Hero Onaro rnoehaHe W OHHMX KOjH MHCIE Jia Cy I[EeHE OCTale MCTe MM cy maje. 3a aerabe Buaetn OcBpr 2y
W3Bemrajy o nadnanuju — dedpyap 2016.
(https://www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/publikacije/ioi/izvestaji/ioi 02 _2016.pdf).

Hapomna 6anxa Cpouje



H;’selumaj O pezyimamuma ankeme o ltll(/),‘l(llﬂl()llLLlfi oyeKkusarouma

padhmkoH 6. MepumnupaHa n oyekmBaHa uHdNalumja CTaHOBHULLTBA
(y vHOEeKCHUM noeHuma)
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e |\HOEKC NepuunupaHe nHdnauvje MHpekc oveknBaHe MHdNauvje

W3Bop: HuHameauja, incoc n npepayyH HBC.

Hapomna 6anka Cpowuje



