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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
HaJlase ce Ha HeMpOMemeHOM HUBOY o1 3,5% Tpehu Mecern 3apenom, ynMe cy HacTaBHia
nma ce kpehy yHytap rpanuma mmba Hapomne 6ankxe CpOuje. OuexuBana mH Iamja
M3padyHara MPEKo KOMIO3MTHE Mepe MH(IAMOHMX OYeKHBama' mnosehana je ca
3,9% y aBrycty Ha 4,1% y centemOpy, mpe cBera yciel pacTta O4eKHBama OaHKa C
HajBehuM TpkumHUM ydenthem. [Ipema pesynratima oKTo0apcKe aHKeTe areHIHje
BbaymoOepr, nabranmona o4eknuBama (PMHAHCH]CKOT CEKTOpa 3a TOAWHY JaHa YHAIpes
cMameHa cy ca 3,8% y centeMOpy Ha 3,7% y okToOpY.

Kparkopouna wH}IanuoHa oYeKMBamka TMPUBPEIHMKA OCTala Ccy Ha
HENPOMEHEHOM HUBOY o7 5,0% o1 anpwuiia, MTO je yjeJHO U HUBO KOJH j& IOMUHAHTHO
OenexxeH of moueTka 2025. romuHe.

OuexknBana uHbIanuja (UHAHCHjCKOT CeKTOpa 3a JBe TOAMHE YHampes
nosehana je ca 3,0% y aBrycry Ha 3,4% y cenTeMOpy, JOK CE OYEeKHBamba 32 TPH
roIMHE YHAIIPEX Hajla3e Ha HEPOMEHCHOM HUBOY 01 jyHa u u3Hoce 3,0%, y3 HacTaBak
KpeTama CpeJmbOpPOUHIX OUeKuBama y uHTepsaiy 3,0-3,5% ox janyapa 2024. roaune.

CpeamopouyHa UHEQIANMOHA OYEeKMBaWba ceKkTopa mpuBpene uszHoce 5,0% y
cenTeMOpy, ITO MpeAcTaB/ba MoBehamke Y OMHOCY Ha MPETXOAHH MEcell, Kaua cy
04YeKHMBAaIbA 32 JBe roauHe ynanpea uznocusa 4,4%, ognocuo 4,7% 3a Tpu roamne
yHanpen. CpeamopoyHa OueKUBaba MPUBPE]IE HACTaBUIIA Cy Ja ce Kpehy y paciony of
4,0% no 5,0% on cpenune 2024. ronuHe.

YoOu4ajeHo BHIIA 0]l 04EKHBAKHA OCTAJINX CEKTOPa, HH(IAIUOHA 0YEeKHBAKa
CTAHOBHUINITBA 32 TOAMHY JaHA YHANPe] 0CTala Cy Ha HEMPOMemheHOM HUBOyY o 10%
yeTBpTH Mecel] 3apenoM. OuexkuBaHa wuH@Ianuja 3a OBe ToAMHE YHampen
3abenexxuia je mazg ca 10% y aBrycry Ha 8% y centeMOpy, 0K Cy 0UeKHBaHa 32 TPH
roAuHe yHampej 3aap:kaHa Ha HUBOY ox 10% netu mecen 3apenom. McroBpemeno,
pe3yJTaTH KBAJTUTATUBHO HCKAa3aHe aHKeTe YKa3yjy 1a CTAHOBHHUIITBO 04YeKyje 1a
he unduanuja y napegunx 12 meceuu OMTH HM:KA 0] NepUUNpPaHe UH(IanUje y
NMPEeTX0AHOj TOIMHH 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 NPUITHCYje ce apUTMETHYKa CPE/IHA O/iroBopa u3 aHkera Hunamenuja n birymbGepr 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 pe3ynrarnma ankete areHuuje Hunamenuja, kpaTrkopouna uH¢uianuoHa
0YEeKHBAIHA NMPEICTABHUKA (PMHAHCHjCKOT CEKTOpa ocTaja Cy Ha HEIMPOMEHCHOM
HHUBOY 01 3,5% Tpehu mMecel 3apenom, Ipy YeMy Cy HacTaBuIIa Jja ce Kpehy y rpanuiama
mba Hapoane Oanke CpOuje W OKO MpOCEUHE BPEIHOCTH Off MOYETKAa TOAWHE.
Wudmanuona oyeknBama 3a TOAMHY JaHa YHAIpeN, IpeMa pe3yJITaTHMa OKTo6apcke
ankete arennuje baymoepr, cmamena cy ca 3,8% y centemOpy Ha 3,7%.

JetarpHMja aHanmM3a CTPYKType TIOjeAMHAYHUX OATOBOpa TIIOKaszyje J/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.

BpenHocTt KOMIIO3UTHE Mepe OUeKHBamba (Koja KOMOWHYje OAroBOpe (PMHAHCH]CKUX
WHCTHUTYIIHja KOje YUeCTBYjy y aHkeTH biymbOepra u Hunamenuje) 3abenexmuna je pact
ca 3,9% y aBrycry Ha 4,1% y centeMOpy, ycliea pacTa o4eKrBama OaHaka ¢ Hajpehum
TpkumHIM yuentheM (I'padukon 1).

padmkoH 1. Komno3utHa Mepa MH(NaLMOHUX OYeKMBakba
c¢mHaHcujckor cektopa (%)
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Waeop: HBC, Uncoc, HuHameauja u BnymGepr.

OuexknBana WHQIaNUja (UHAHCHjCKOI CEKTOpPa 3a JBe TOAMHEe YHampex
noeehana je ca 3,0% y aBrycry Ha 3,4% y cenTeMOpy, JOK ce OYEeKHBamba 32 TPH
roaMHe yHANpe] Hajla3e Ha HEIIPOMEHEHOM HUBOY 0f jyHa 1 nu3Hoce 3,0%, y3 HacTaBak
KpeTama CpeIhOPOYHHX OUeKHBamba y nutepsany 3,0-3,5% oxn janyapa 2024. roause.
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padmkoH 2. KpeTtare nHdnaumoHnx oveknsamwa huHaHcujckor
ceKkTopa v npuBpeae 3a jeaHy u aBe roguHe yHanpega (%)
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®UH. cekTop — roavHy AaHa yHanpes ®UH. cekTop — ABe roauHe yHanpes

MpuBpena — roauHy AaHa yHanpes e [pBPEAA — OBE roavHe yHanpes

W3Bop: HEC, HuHamepauja n Uncoc.

HNudaanuona oyekuBama npuBpee U OLeHa MOCJIOBHUX YCJI0Ba

Kparkopouna ouyexkuBama NpHBpele HHCY Ce Memala y cenreMOapcKoj
aHKeTH, IOK Cy CPeIbOPOYHa oYeKUuBama 0jaro nopacia. OuekuBana unduianuja
ceKTOpa MpuBpede 3a FOAMHY /IaHA YHAIpeld OCTala je HAa HENPOMEHEHOM HUBOY
IIECTH Mecell 3apeoM u u3Hocu 5,0%, MITo MpeacTaB/ba HUBO KOjU j€ JIOMHUHAHTHO
OenexeH o mouerka 2025. rogune.

Cpenmopouyna MHQUIAaLIMOHA OYeKHBamba CeKTopa mpuspene uszHoce 5,0% y
centeMOpy, ITO MpeAcTaBjba MoBehame y ONHOCY Ha IMPETXOAHUM MeEcell, Kaja cy
O4YeKHBambA 32 Be rofiHe yHanpea usHocuiaa 4,4%, onHocHo 4,7% 3a Tpu roquHe
yHarmnpen.

VYuemhe npuBpeqHUKa KOjU OYEKY]y pacT CBOjUX YJAa3HMX LlEHA Y KPAaTKOM POKY
cHKeHO je ca 20% y aBrycry Ha 18% y centeMOpy, y3 maj yaejia OHUX Koju npenBubajy
nosehame u3jaasHux HeHa ca 33% na 27% y centembapckoj anketu (I'paduxon 3).
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padmkoH 3. Yuewhe npuBpeaHnKa Koju OYEKyjy pacT LieHa MHMyTa 1 LeHa
roToBMX Npou3sBofa y HapegHa Tpu meceua (y %)
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e PQCT LeHa NHMNyTa PacT ueHa rotosux npoussoaa

MsBop: Uncoc, HuHameawja.

Kana je peu o ouekuBamuMa 10 MHUTaky KPeTama leHa y Hapeanux 12 mecenu,
yAeo MpUBPEIHNKA KOjU O4eKyje noBehame ylaa3HuX eHa y centeMOpy usHocu 35% u
Ousaro je moehan — 3a 1 m.m. y oJHOCY Ha MPeTX0MHU Mecell. VICTOBpeMeHO, yieo OHUX
KOjU O4YeKyjy pacT u3Ja3HuUX neHa nosehan je ca 52% y asrycty Ha 55% y
cenTeM0apcKoj aHKeTH, MPH YeMy C€ Haja3W Ha HHUBOY MPOCEKa O]l MMOYeTKa TOIuHE
(I'padukon 4).

padmkoH 4. Yyewhe npuBpeaHnKa Koju 04eKyjy pacT LieHa MHMyTa U LeHa
roToBUX npousBoaa y HapeaHux 12 meceum (y %)
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— PaCT LueHa nHnyta Pact LieHa rotosux npoussoaa

MsBop: Uncoc, HuHameauja.

[Ipeosnahyjyhu cTas npuBpeaHnKa jecTe 1a Cy MOCJAOBHH YCJI0BH Y NOCJIEIH-a TPU
Mecemna ocrtanu HenpomemeHu (77% mnpuBpeqHUKa wWMa OBakaB craB). Mcrtu craB
WCTIHTAHWIIN UMA]jy U KaJ1a je ped 0 KpeTamy MOCIOBHUX yciioBa y Hapenuux 12 mecenn
(66% wuX He 04YeKyje MPOMEHY MOCIOBHUX yCIIOBA).
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Vuemrha ncniutanuka Koju npeasuhajy pact Mpou3BOAKE/IPOMETa y HapeIHa TpU U
HapenHux 12 mecenu 3abenexuna cy nag u uzHoce 24% u 41%, pecnekTuBHO, y3 U
Jlajbe MPHUCYTaH mpeoBnaljyje cTaB IpUBPEAHUKA 12 A0 POMEHE MPOU3BOAE/IPOMETa
Hehe nohu y 06a nepuona (72% mux He O4eKyje IPOMEHy y HapenHa Tpu Mecena u 59%
y HapenHux 12 Mecernn).

HNudaanuoHa oueKuBamba CTAHOBHULIITBA

IIpema pe3ynararuma aHkere areHuuje Hwunamenmja, KpaTkopo4Ha
HH(UIANMOHA 0OYeKHBalba CTAHOBHUIITBA 33Jp)KaHa Cy HAa UCTOM HUBOY YETBPTH
Mmecer 3apenoM u u3Hoce 10% y cenremOapckoj anketd. OuekuBaHa nHduianuja 3a
JBe roauHe yHamnpen 3abenexuna je naza ca 10% y aBrycrty Ha 8% y centemMOpy, 10K Cy
0YEeKHMBabA 32 TPM FOAUHE YHAINPe/ 33Ap)kaHa Ha HUBoY ox 10% meTu Mecel 3apeaom.

[Ipema xBanmratuBHUM pe3yntaruMa ankere ([padukoH 5), yneo mcnuraHmka
KOjH cMaTpa /Ja je 0110 10 3HATHOI noBehama 1eHa y NpoTeK/I0j TOAMHU J1aHa
nosehan je ca 34% y aBrycty Ha 39% y centemOpy, ipu ueMy U Jajbe Hajsehu yneo
HCIUTAaHHKA OLICHY]j€ a CY IIeHe yMepeHo win Os1aro nosehane (55%). Hacynpor Tome,
YA€0 HCIIMTAHUKA KOjH OYeKyje 3HATHM PacT LeHa y HapenHux 12 Meceum 3aapxaH
je Ha HUBOY U3 aBrycrta U u3Hocu 19%, y3 noMuHaHTHO yuenrhe OHHX KOjH npeaBubajy
yMmepeHo win 61aro nosehame nena (61%).

pacukoH 5. AucTpubyLmja CNUTaHMKA CeKTopa CTaHOBHULUTBA Npema
nepuMnMpaHoM U OYeKMBaAHOM pacTy LeHa

MpeTtxoaHnx 12 meceumn

Hapeahux 12 meceumn
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3HaTHo noBehawe ®YmepeHo unu 6naro nosehawe  bes npomeHe " Mag ®He 3Ha

M3Bop: HuHamegwja.
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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.”

padhmkoH 6. MepumnupaHa n oyekmBaHa nHdNalumja CTaHOBHULLITBA
(y HAEeKCHUM noeHnma)
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e |\HAEKC NepuMnupaHe nHdnauvje MHaekc oveknBaHe nHdNaumje

W3asop: HuHameauja, incoc n npepayyH HBC.

2 TlomenyTH HHAEKC J0OHja ce Kao pasnuka usmely monaepucasor ydyemha MCIUTaHUKA KOjU MHUCIIE Ja Cy LieHe Omie
BHIIIE HeTo Oraro moehaHe 1 OHMX KOjH MHCIIE 1a Cy IIEHe OcTane HCTe WK Cy cMameHe. 3a ferasbe Bujetn OcBpT 2 'y
W3Bemrajy o nadnanuju — dedpyap 2016.

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




