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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
3aJpkaHa ¢y Ha HUBOY U3 aBrycra M usHoce 4,0% y centem0apckoj aHKeTH, IIpU
yeMy Cy HacTaBmia aa ce kpehy yHyTap rpanura unska Hapogne 6anke CpoOwuje.

[Ipema pesynraruma okTo0apcke aHkeTe areHuuje baymoepr, nHpnanuona
o4eKHBama (PMHAHCH]CKOT CeKTopa Oiaro cy nosehana, ca 3,7% y centemOpy Ha 3,8%
y okroOpy. OuekuBana wuHONIANMja u3padyyHarTa TMPEKO KOMIO3HUTHE Mepe
uH(IAHOHUX OUYeKHBama® y cenTeMOapcKoj aHkeT u3Hocua je 3,85%.

Kparkopouna wuHQUIalMOHA O4YeKHBaWka NPHBPEIHMKA OCTaja Cy Ha
HEMPOMEHEHOM HHUBOY y OJJHOCY Ha TIPETXOIHHU Mecell ¥ u3Hoce 5,0% y cenreMbapckoj
aHKeTH, IITO MPEICTaBba BPEIHOCT KOjy Cy Oenexuna y BeheM aemy oBe roanHe.

HNuduaannona oyekuBawa (UHAHCHjCKOI CEKTOpPAa 3a JABe TOJAUHEe YHalpen
3a/ip’kaHa Cy Ha ICTOM HUBOY y OIHOCY Ha IPETXOHU MECELl U y CENTeMOapCKOj aHKETH
uzHoce 3,5%, 10K cy oueKHBamba 3a TPU roAUHe YHanpe cMameHa ca 3,3% Ha 3,2%.
Cpeamopouna HHGUIAMOHA 0YEKHBamha NPHBPEAE 0CTajla Cy HeNPOMEH-eHa, Ha
HUMBOY oA 5,0%, y3 HacTaBak KpeTawma y unreppainy ox 4,0% mo 5,0% ox xpaja 2023.
T'OJIMHE.

VYobuuajeHo BHIIA OF OYEKHBamka OCTAIUX CEKTOpa, MHGUIALMOHA OYeKHBaHba
CTAHOBHHUINITBA 32 CBA TPH MEPHO/AA 0CTAJIA Cy HEIPOMEHEHA H Y CeNTeM0apCKoj
aHKeTH, IPY YeMy 3a FOIuHY JlaHa yHanpen usHoce 15,0%, 1ok ce oueknBama 3a J1Be U
TPH TOAMHE YHaIpes Hajnase Ha HuBoy ox 10,0%.

Pe3yaTraTn KBaJMTAaTHBHO MCKa3aHe aHKeTe YKa3yjy HAa TO Ja CTAHOBHUIITBO
odekyje na he mnduanmja y HapenHux 12 mecenu OMTH HUKA O NEepPUMIIMPAHe
HH(JIANMje y NPeTX0HO0j TOAUHH /IaHA.

! YspauynaBa ce OHAEpHCAbEM TI0jeJHHAYHIX OATOBOPA MPeMa KpUTepHjyMy yuemha y YKyIHOj AKTHBU aHKETHPAHUX
(uHaHCHjCKNX MHCTHTYIHMja. CBakoj MHCTUTYLHMjH Koja y4ecTByje y obe aHKeTe NMpHINCYje Ce apUTMETHYKa CPEIHHa
oxrosopa u3 ankera Hunamenuje n biaymOepra 3a taj mecen. Ha taj HauwmH ce 6ankama ¢ BehuM TpxuHuM yuenrhem
naje Behu yTHIaj Ha arperupaHy pesynTar.
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Nudaanuona oyekuBama PUHAHCHjCKOT CEKTOPA

[Ipema pesynrarnma ankere arenuuje Hunamenuja, uadianuona oyeKknBama
NpeCTABHUKA (PMHAHCHjCKOT CeKTOpa 3a TroAMHY JaHa yHAampeJ ocTaia Ccy Ha
HETPOMEHEHOM HUBOY Y OJHOCY Ha IPETXOAHHU Mecel 1 u3Hoce 4,0% y centeMbapckoj
aHKEeTH, JIOK Cy MpeMa pe3yTaTHMa aHkKeTe areHnuje bBaymoGepr y okToopy 0/1aro
noBehana, Ha 3,8% (3,7% y cenTem0py), y3 HacTaBaK KpeTama yHyTap TPaHHIa [I1Jba
Haponne 6anke Cpouje.

JetaspHMja aHamM3a CTPYKTYpe MOjeAMHAYHAX OATOBOPA IOKa3yje Ja TOTOBO CBE
¢unancujcke nHcTUTYIMje (21 onm 23 WHCTHTYyLHWje) KOje Cy YUYECTBOBAJE Yy aHKETH
ouekyjy aa he ce mH}pmanuja 3a ronuHy JaHa YHAIPER HATA3UTH YHyTap TpaHUIlA [HJba
Haponue 6anke Cpouje.

BpenHocT KOMITO3UTHE Mepe OYCKHMBamba 3a cenremMoap (koja KOMOMHYjE OATrOBOpPE
(hMHAHCH]CKUX WHCTUTYIMja KOje Yy4YecTByjy y aHketnm bmymOepra m Hwunamenmje)
usHocH 3,85% (I'paduxod 1).

pacpukoH 1. Komno3uTHa Mepa MH(NALMOHUX OYEeKUBaHa
cdmHaHcujckor cektTopa (%)
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Wasop: HBC, Uncoc, HuHameawja n BnymGepr

O4exkuBana WHQIaNUja (PUHAHCHjCKOI CEKTOpPa 3a [Be TOAMHE YHampesx
3ajipKaHa je Ha HEMPOMEHEHOM HUBOY y OTHOCY Ha aBI'YCT Uy CENTeMOapCKOj aHKETH
n3Hocu 3,5%, 10K je ouekmBaHa MH(JIALKMja 32 TPH FOANHE YHANpeN 3a0esiexnia naj
ca 3,3% na 3,2%, y3 HacTaBak KpeTama CPEImOPOYHMX OYEKHBAKka Y WHTEPBAITY O
3,0% mo 3,5% on janyapa 2024. ronuHe.
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pachukoH 2. KpeTarwse nHcpnaumoHnx oyekmBamwa hmHaHCHjcKor
ceKTopa 1 npuBpeae 3a jeaHy u ABe roauHe yHanpen (%)
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MpuBepeaa - roguHy AaHa yHanpeq e [DVBpPEAA - ABE FOAMHE YHaNpes

W3sop: HBC, HuHameauja n Mincoc

HNudaanuona oyekuBama NpuBpee U OLEHA MOCJOBHHUX YCJI0BA

Kparkopouna un(ianmona ouekuBama NpuBpeae 3aJpKaHa Cy Ha HUBOY U3
aBrycra u uzHoce 5,0% y cenrem0apckoj aHKeTH, IITO j€ BPEAHOCT KOjy Cy Oenexuia y
BeheMm geny oBe roguHe. CpenmOpovHa OUYeKHBAaMba NMPUBPEIE U 32 Be U 32 TPHU
TOIMHE YHAINpe/ 0CTAJIa €y ce Ha HCTOM HUBOY o 5,0% y cenTreM0apcKoj aHKeTH,
y3 HacTaBaK KpeTama y uarepsany on 4,0% mo 5,0% ox kpaja 2023. roaune.

OuexknBama NPUBPEIHUKA O PACTy IleHA HWHNYTAa W TOTOBHUX MPOHU3BOAA Y
HAapeJIHA TPH Mecella CHIKEHA Cy Y CenTeMOapCKoj aHKeTH. YIeo MPUBPEIHUKA KOjH
ouekyje nopehame 1eHa uHITyTa cMarbeH je ca 30% y aBrycty Ha 20% y centeM0apcKoj
aHKETH, y3 UCTOBPEMEHH MaJl yuerha OHUX KOjU 04EKy]jy PacT IieHa TOTOBUX ITPOHU3BO/IA
ca 32% y aBrycty Ha 28% y cenremOapckoj anketu (I padukon 3).
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padmkoH 3. Yuewhe npuBpeAHUKa KOju OYEKyjy pacT LieHa MHIyTa U LieHa
roToBMX NpousBoAa y HapegHa Tpu meceua (y %)
90,0

70,0 /’\,,

e A A AR
20,0 \V \\\JN//\ \[\

147101 4 7101 4 7101 4 7101 4 7101 4 7101 4 7
2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025.

e PaCT LeHa nHNyTa PacT ueHa rotosux npounsesoja

WsBop: Mncoc,HnHameawja

Kapna je peu o kperamy HeHa MHIYTa M TOTOBUX MPOM3BOAa y HapeaHux 12
Meceld, Takohe je mpuMeTaH maj ydemha NPUBPETHUKA KOjU OYEKYjy HHUXOBO
noeehame. Ymeo onux koju npensubajy nosehame 1ieHa WHIYyTa CHIDKEH je ca 53% y
aBrycty Ha 47% y centeM0apckoj aHKETH, y3 MCTOBPEMEHHM Iaj yAeja NMPHUBPEeIHHUKA
KOJH OUYEKY]y PacT IIeHa TOTOBUX Ipou3Boja ca 62% Ha 60% (I'padukon 4).

padmkoH 4. Yyewhe npuBpeaHnKa Koju o4eKyjy pacT LieHa MHMyTa U LieHa
roToBMUX Npou3BoAa y HapeaHUX ABaHaecT meceua (y %)
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— PacCT LeHa uHnyrta Pact LileHa rotosunx npoun3eoaa
M3Bop: Nncoc, HnHameamja
[Ipeosnahyjyhiu cTaB npuBpeaHuKa je Aa Cy MOCJTOBHH YCJIOBH y MOCJIeIHa TPH
Mecela ocTajgn HempoMemeHn (73% NMpUBpeIHIKA UMa OBaKaB CTaB), a BehnHa BHUX
(oko 67%) cmarpa 1a 10 npoMeHa Hehe qohu HY y HApeIHUX JBAHAECT MECEIH.
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Vieo npuBpeHUKa KOjU OYEKY]y pacT CONCTBEHE IPOU3BOAKE/IPOMETA Y HapeaAHa
Tpu Mecena 61aro je cHukeH, ca 34% y aBrycty Ha 32% y cenTeM0apcKoj aHKEeTH, 10K
je ¢ apyre ctpane nosehaH yneo NpuBpeAHNKA KOjU OYEKY]y pacT MPOU3BOIbE/IpOMeTa
y HapenHux 12 mecenu ca 47% Ha 53% y cenTeM0apcKoj aHKETH.

I/IH(l)JIaHl/IOHa OYCKHBalba CTAHOBHUMIITBA

IIpema pe3yararuma aHkere arennuje Hunamenuja, KBaHTHTATHBHO
U3paxkeHa O0YeKHBaMkha CTAHOBHUIUTBA 3a CBAa TPHU mepuoaa (roaMHy, ABe U TPHU
roaMHe YHANpea) 0CTaJa Cy HempoMemeHa y centeM0apckoj ankeTu. Kparkopouna
OYeKHBamka Hajase ce Ha HUBOY ox 15,0% ox aBrycra 2024, mok cy cpeamopodHa
ouekuBama n3nocwmia 10,0%.

[Ipema kBanutaruBHUM pesynraruma aHkere (Ipaduxon 5), ymeo menuraHmka
KOjH cMaTpa J1a Cy 1leHe 3HATHO nmoBehaHe y MPOTEKJI0j rOAUHM IaHA CHIDKEH je ca
44% y aBrycty Ha 40% y cenTeMOpy, IIITO je UCTIOA nmpoceka o 45% of1 moyeTKa roJuHe,
y3 yaeo of 53% OHMX KOjU cMaTpajy [a Cy y MPOTEKJIOM IIEPUOAY LIEHE YMEPEHO HIIH
onaro noehane. Kama cy y nuramy oyekuBama CTAHOBHUIITBA 3a Hapennux 12
MecelM, Y/IeO OHUX KOjH O4eKyjy 3HaTaH pacT LeHa noBehaH je ca 24% y aBrycry Ha
26% y cenTeMOpy, 10K ce yIeo OHUX KOjH 04€eKYjy YMepeH uJju 0J1ar pact ieHa kpehe
Ha HUBOY 011 63% y cenTeM0apcKoj aHKeTH.

pachukoH 5. AncTpmubyumja ucnuTaHUKa ceKTopa CTaHOBHULUTBA NpemMa
nepuMnMpaHoOM U o4eKMBaAHOM pacTy LeHa

MpeTtxoaHnx 12 meceun

HapegHux 12 meceumn
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3HaTHo noBeharwe ®YmepeHo unu 6naro nosehawe ' bes npomeHe " Mag ™ He 3Ha

W3Bop: HuHamegyja.
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Kontunyunpano Behu wHzmekc nepuunupane HH(IaLUje 0o HHACKCA OUYCKHUBAHE
nabmnanyje ([ padukon 6) IMITTHIEPA 1a CTAHOBHUIITBO 04eKyje Aa he nnduaanuja y
Hapeanux 12 mecenn GUTH HUKA o1 MHQJIANM]je y TIPETXOTHOj FOXMHH AaHAa.2

padpmkoH 6. MepumnupaHa n oyekmBaHa uHcnalmja CTaHOBHULITBA
(y MHAEKCHUM noeHuma)
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e |\HOEKC NEpUMNpaHe nHdnauuje MHpekc oyekmBaHe nHdnaumje
W3Bop: HuHamepmja, Mncoc u npepavyyH HBEC.

2 TlomenyTu uHAEKC J00Hja ce Kao pasnuka usmely monaepucasor ydemha MCIUTaHUKA KOjU MHUCIIE Ja Cy LieHe Omie
BHIIIE HEro Onaro moehaHe M OHMX KOjH MHCJIE Jia Cy IIeHe ocTajie ucTe mim mnane. 3a jgeraibe Buaetn Ocepr 2y
W3Bemrajy o nadnanuju — dedpyap 2016.

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




