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YBo1HA HANIOMEHAa

Wudnanmona odyekuBama SKOHOMCKHX CyOjekaTa BakaH Cy IIOKa3aresb KOjH ce
KOPUCTH y JOHOIICHY OJJIyKa O MepaMa MOHETapHE TOJHUTHUKE y PEKUMY IHJbamba
un(nanyje. Ctabunusaiuja HHPIAIMOHUX OUCKHBAA U (BUXOBO YCHIPABAE Y OKBUPY
IpaHMIa J03BOJHEHOT OJCTYIAma OJf IHJba MEPWIIO Cy yclieXa CTparerdje IHJbamba

nH}pNanyje u JonpruHoce nopehamy KpeAHOHINTETa MOHETAPHE TTOJTUTHKE.

VY cknamy ¢ HajoosbOM MeljyHapOTHOM IPaKCOM, YBOhEHEM peXuMa IHJbarba
nHdmanyje y janyapy 2009. rogunae, Hapogna 6anka CpOuje modena je ma mpaTv U
aHaNIM3Upa ¥ MHOIANMOHA OYeKNBakba CKOHOMCKHX Ccy0jekara. Y MOMEHYTe CBpXe, Kao
W3BOp MOAATaKa KOPUCTU c€ aHKeTa 0 MH(MIAMOHNM OYEKMBamUMa, KOjy OJ armpuia
2024. 3a Haponny 6anky Cpbuje cnpoBoau areHiuja Hunamenuja. YuecHUIM aHKeTe,
KOjH CY KJlacU()MKOBaHH Y YETHPH ceKTopa ((PUHAHCH]CKHU CEKTOP, IPUBPEAa, CHHINKATH
U CTAaHOBHHILUTBO), H3jallllbaBajy ce O OYEKMBAHOM MehyroguimimeM pacTy IieHa 3a
TOMHY JaHa yHampen, on MapTa 2014, 0 oueKMBaHOM MeljyroquIlllbeM pacTy IieHa 3a
JIBE TOIMHE yHaIpe, a ox Gpedpyapa 2021. u 0 ouekuBaHOM Mel)yroauIimeM pacTy eHa

3a TpH rOAMHE YHATpes.
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Pe3nme

KpaTkopouna undianuona ouekuBama (PUHAHCHjCKOT CEKTOPA y aBTYCTY Cy
ocTalla HENPOMEHCHA y OJHOCY Ha NPETXOJHH Mecell U u3Hoce 3,5%, umme cy
HacraBmia na ce kpehy uBpcTo yHyTap rpammma 1uiba Hapomae Oanke CpoOwmje.
OueknBaHa wuH}IANMja H3pauyyHATa TMPEKO KOMIO3UTHe Mepe WHQIANUOHUX
OYeKHBaMAa' HACTABHIIA je a Oy/ie Ha HEIITO BHIIEM HHBOY H Y ABTYCTY je H3HOCH/IA
3,9%., (3,7% y jyny). [Ipema pesynratuma centemdapcke ankere arenuuje birymoepr,
nH(pIaMoHa OYeKNBakba PUHAHCHjCKOT CEKTOpa 3a TOAMHY JaHa YHAIIpell CMambeHa CY
Ha 3,8%, ca 3,9%, KOIHKO Cy U3HOCHJIA Y aBI'YCTOBCKOj aHKETH.

Nuduannona oyeknBama NPUBPEIHNKA 32 FTOAMHY JaHa YHANpe] ocTaja cy Ha
HEMPOMEHEHOM HHUBOY 0f1 5,0% meTu Mecel] 3ape/ioM, IITO j¢ YjeJHO U HUBO KOJH je
JIOMHHAHTHO OeJekeH ox mouerka 2025. roguHe.

Cpeamopouna UH(JIANMOHA OYEeKMBAKHA (PMHAHCHJCKOI CEKTOPAa y aBryCTy
3ajJp:Kajia cy ce Ha HUBOY leHTpaJiHe BpeaHocTn nuba Hapoane 6anke Cpouje o
3,0%.

OuexkuBaHa HH(IALKja ceKTOpa MPUBPe/e 32 ABe roInHe cMameHa je ca 5,0%
y jyiy Ha 4,4% y aBrycry, JOK je 32 TPH ToquHe cMambeme 0uio ca 5,0% na 4,7%,
IITO Cy HajHWKH HUBOH OJf MapTa.

YoOuuajeHo BHIIA 0 OYeKHBamba OCTAJINX CEKTOPa, KPaTKOpPOYHa
HH(JIANUOHA 0YEKMBaba CTAHOBHHUINTBA OCTalla Cy HAa HEIPOMEHEHOM HHUBOY Y
OJTHOCY Ha jyJl M Y aBTyCTOBCKOj aHkeTH u3Hoce 10%. CpenmopoyHa uH(IaHOHA
OYeKHBam-a CTAHOBHHMINTBA (32 ABe W TPHU TOIMHE YHamNpel) HEMPOMEHEHa Cy
4eTBPTU Mecel 3apegoM u m3Hoce 10% y aBryctoBckoj anketu. HcrtoBpemeno,
pe3yiTaTd KBaJUTATHBHO HCKa3aHe aHKeTe YKa3yjy A1a CTAHOBHHUILITBO O4YeKyje 1a
he naduanmja y Hapennux 12 mecenu OMTH HMKa O MepUUNMpane HHIaNUje y
NMPEeTX0IHOj TOAUHHU AaHA.

! VispauynaBa ce kKao MOHJEpUCaHA Me/IHMjaHa T0j€MHAYHAX OIATOBOPa, TIPH YEMY CE Kao MOHJEpH KOopHCTe ydemha
HHCTUTYLIMjA Y YKYITHO] aKTHBH aHKETUPAHUX (UHAHCH]CKUX MHCTHTYLHja. CBAaKOj HHCTHTYLHjH KOja ydecTByje y o0e
aHKeTe NMPHUINCYje Ce apUTMETHYKa CPeArHa oaroBopa u3 ankera Hunamenuje u biymbepra 3a Taj mecen. Ha Taj HaunH
ce 6ankama ¢ BehuM TpxumenM yuemheM naje Behn yTunaj Ha arperupaHy pe3ysirar.
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Nudaanuona ouekuBamba (PUHAHCUjCKOT CEKTOPa

[Ipema pesynrarnma ankeTe arennuje Hunamenauja, nuaH(annoHa o4eKHBamHa
NpeIcTABHUKA (PMHAHCHJCKOT CEKTOPA 32 FOMHY IaHA YHAINPEeA Y aBTyCTy ce HHUCY
Memana y OOHOCY Ha jya u m3Hoce 3,5%, mpu dyeMmy cy HacTtaBmia aa ce Kpehy y
rpannuama nuiba Hapomne Oanke CpOuje M OKO MpoceyHe BPEAHOCTH Off TOYeTKa
ronune. Kparkopouyna mH(IannoHa odekuBama, IpeMa pe3y/ITaTuMa cenremdapcke
aHkete arenuuje baymoepr, cmamena cy Ha 3,8%, ca 3,9% y aBrycry.

HeraspHMja aHanm3a CTPYKType IIOjeIMHAYHUX OAroBOpa IIOKasyje Ha CBe
(UHAHCHjCKE HMHCTHTYLUje KOje Cy Y4YecTBOBaJe y aHKeTH areHnuje Hunamenmja
o4eKyjy aa he ce nH}pnanyja 3a rofuHy AaHa yHAIped HANIa3UTH YHyTap IpaHUla [1jba
Haponue 6anke Cpouje.

BpenHocT KOMITO3UTHE Mepe OYeKHBamba (Koja KOMOWHYje OArOBOpe (PUHAHCH]CKUX
WHCTUTYNHja KOje YIEeCTBY]Y V aHKeTH biaymOepra m Hunamenuje) memro cy Beha y
oxHocy Ha jyi (3,9% nacnpam 3,7%), anu HUKa Of] BpXyHLIA JOCTUTHYTOT Y IPETXOIHUM
mecernuma (I'padukon 1).

padhmkoH 1. Komno3uTHa Mepa MH(pNALMOHMX OYeKMBakba
cmHaHcujckor cektopa (%)
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W3Bop: HBC, Uncoc, HuHameauja n BnymGepr.
I/IH(]maunona OYC€KUBaAHA (l)I/IHaHCI/IjCKOF CeKTOI)a 3a IBC U TpU IrOAUHE YHAIIPCIQ

ocrara Cy HENPOMEHmEHa y OMHOCY Ha jyJICKy aHKeTy W Haja3e Ce Ha ICHTPAIHO]
BpenHocTH uiba Hapoaue 6anke Cpouje oxn 3,0%.
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padukoH 2. KpeTarwse nHdpnaumoHnx oyekmBarwa hmHaHcHjckor

ceKkTopa u npuBpeAe 3a jeaHy u ABe roguHe yHanpen (%)
12

10

4 4.4

0
147101 47101 4 7101 4 7101 4 7101 4 7101 4 7101 4 7
2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025. 2026.
®UH. cekTop — roauHy AaHa yHanpes ®uH. cekTop — [ABE roAuHe yHanpes

MpvBpena — roanHy AaHa yHanpeq e [pUBPESA — [ABE rOAMHE YHANPES

WMseop: HBEC, HnHameawja n Mncoc.
Nudaanuona oyekuBama NpuBpeae U OleHa NOCJOBHHUX YCJI0Ba

Kparkopouna oueknBama MpUBpeJie ce HICY MEHmhAJIa Y aBI'YCTOBCKOj AaHKETH,
aJlu cy ce cMambUJa cpelmbopoyHa oyekuBama. QOyekuBaHa uHdIanuja cekTopa
npuBpe/e 3a TOAUHY JaHA YHANPEX OCTaja je Ha HEMPOMEHCHOM HHUBOY METH MeCel]
3apenoM u m3HOCH 5,0%, IMTO MpeAcTaB/hba HUBO KOjU j€ AOMHHAHTHO OEJIeKEH Of
nouetka 2025. roguxe.

C apyre crpaHe, MH(JIALMOHA OYeKHBalha NPHBPEIHHKA 3a [Be TOAMHE
yHampeJ y aBryCTy Cy ce TIOHOBO BpaTHjia y TpaHHIIE [IUJba, jep Cy cMameHa ca 5,0%,
KOJIMKO Cy M3HOCHJIA MIPETXOAHa YeTHpHU Mecena, Ha 4,4%. MHdnaunona oueknBama 3a
TpH TOAWHE YHampe Takole cy cMameHa, ca 5,0% y jymy Ha 4,7% y aBrycTy.

VYuemthe npuBpenHiKa KOju 04€KYyjy PacT CBOJHX YJAa3HMX LEHA Y KPaTKOM POKY
n3HocH oko 20,0%, mTo je cMameme y OTHOCY Ha mpeTxomHu Mecell (oxo 23,0%), nok
je Koz OHMX Koju TpeaBulajy mosehame H3Ja3HUX IeHA HAKOH 3HATHOT CMambeHbha y/ela
y jyackoj anketu (oko 28,0%) mouuto mo oxpehenor mosehama y aBrycty (33,4%)
(I'padukon 3).
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padmkoH 3. Yuewhe npuBpeaHnKa Koju O4eKyjy pacT LieHa MHMyTa U LeHa
roToBUX NpousBoAa y HapeaHa Tpu meceua (y %)
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e PACT LEHa nHnyTa PacTt ueHa rotoBmx npousesoga

MsBop: Uncoc, HuHamepawja.

Kana je peu o ouekuBamKMa 0 NMHTAkY KpeTama 1eHa Y HapeaHux 12 mecenu,
HHUje I0LLI0 3HAYAjHUX NMpoMeHa. Y aBrycry je oko 34% mpuBpeqHHMKA OYEKUBAJIO
noBehame ymazaux mena (33% y jyny), 1ok je oko 52% mnpuBpefHuKa npeapuhano
nosehame u3aa3Hux HeHa (53% vy jymy).

"padmkoH 4. Yyewhe npuBpeAHUKa KOju OYEKyjy pacT LieHa MHNyTa U LeHa
roToBMX Npon3BoAa y HapeaHux 12 meceum (y %)
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e PCT LieHa NHNYTa PacT ueHa roToBux npoussoaa
W3Bop: Mncoc, HuHamepawja.

[Ipeosnahyjyhu craB npuBpeaHuka je 1a cy NOCJOBHHU YCJIOBH Yy MOC/I€IHa TPU
Mecela octanu HenpoMmewmenu (77,5% mnpuBpenHuka uMma oBakas cTaB). Mctu craB
HCIMTAaHULIU UMajy U KaJa je ped 0 KpeTamy IOCIOBHUX yciIoBa y Hapeanux 12 mecenn
(72,7% wux HE 04YeKyje MPOMEHY MOCIOBHUX YCIIOBA).
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Vneo nmpuBpeIHHKA KOjU OYEKYjy PacT COINCTBEHE MPOM3BOAME/IPOMETa Takohe je
0CTao Ha cTaOWJIHOM HHMBOY y OJHOCY Ha HPETXOAHY aHKeTy, rae oko 30% m\ux To
OYeKyje y KpaTKOM POKY Yy HapeaHa TPH Mecela, IOK je Ha AyTH POK Taj HUBO Behu u
n3HocH oxo 45%.

HNuduanmona oyeknBamba CTAHOBHULITBA

Ilpema pe3ynratumMa ankere areHnuje HwuHamenuja, kparkopoyHa u
CpellkOpPOoYHAa HMHEMJALMOHA OYEeKHBakba CTAHOBHMIITBA oOCTajla Cy Ha
HETIPOMEHEHOM HHUBOY Y OJJHOCY Ha MPETXOTHHU MECEIl M y aBI'YCTOBCKO] aHKETH H3HOCE
10%.

[Ipema kBanmuTaruBHUM pesyaTaruma ankere (I'paduxon 5), ymeo mcmUTAHHKA
KOjM cMaTpa Ja je JOULI0 A0 3HATHOT MoBehama HeHa y NPOTEeK/I0j TOAHMHU JaHA
6naro je moeehan — ca 30% y jymy Ha 34% y aBrycry, npu 4eMmy u gajbe Hajsehu yneo
HCTIMTaHKKA OLCY]je J1a Cy LeHe ymepeHo uin Onaro nmosehane (60%). UctoBpemeHo,
y1eo HCTIUTAHNKA KOjH 04eKYjy 3HATHH PacT 1eHa y HapeaHux 12 meceun nosehan
je ca 15% na 19%, y3 noMmrHaHTHO yuemhie OHMX KOjU MpenBuhajy yMmepeHo uiu Onaro

nioBehame mera (68%).

padmkoH 5. AucTpmubyLmja ncnutaHMKa cekTopa CTaHOBHULUTBa Npema
nepuunMpaHoM U o4eKUBaHOM pacTy LieHa

MpeTxogHux 12 meceumn

HapegHux 12 meceumn

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

3HaTHO noBeharwe ®YwmepeHo unu 6naro nosehawe  bea npomeHe “lMag ®He 3Ha

M3Bop: HuHamepwja.

Kontunyupano Behum MHIEKC Nepuunupane MHGIANMje OA WHACKCA OYCKUBAHE
nHpnamuje (Ipadukon 6) ykasyje ma CTAHOBHHUINTBO o4dekyje na he mudaamuja y
Hapeanux 12 Mecenn GUTH HIKA o MHIANMje Y PETXOHOj TOAMHH JaHa.’

% TlomeHyTH HHJIEKC N00Hja ce Kao pasnuka usMel)y MoHaepucaHor ydeniha NCIIMTaHUKa KOjH MHCIIE Jia Cy lleHE Ouie
Bullle Hero Onaro moBehaHe M OHHX KOjM MHUCJE Aa Cy L€HE ocTaje UCTe WM mane. 3a aerasbe Bugetd OcBpr 2 y
UsBemtajy o nudnanuju — dpedbpyap 2016.

(https://www.nbs.rs/export/sites/NBS _site/documents/publikacije/ioi/izvestaji/ioi_02 2016.pdf).
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pachukoH 6. MepunnupaHa un oyeknBaHa uHdNaumnja CTaHOBHULLTBA
(y vHAEKCHUM noeHuma)
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e |\HOEKC NepuunupaHe nHdpnauuje MHpekc oyeknBaHe nHdnauvje
W3sop: HuHameamja, Mncoc u npepavyH HBC.




