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Haponna 6anka Cpouje H3zeewmaj o pesynmamuma ankeme 0 UH@OIAYUOHUM OHEKUBATLUMA

YBOI[Ha HaIlOMEHa

WNudpnanmona ouekrnBama €KOHOMCKHX Cy0jekara BakaH Cy MOKa3aTesb KOJH C€ KOPUCTH Y
JIOHOLICHY OJUIyKa O MepamMa MOHETapHe MOJUTHKE y pEeXUMy Lujbama HHpIanuje.
Crabunmsanuja WHQIAIMOHUX OYEKHWBaka W FHUXOBO YCHJIPABaWke Yy OKBHPY TpaHUIA
JI03BOJEEHOT OJICTYyIama Of [MJba MEPHIIO Cy YyCIexa CTparerrje Iubamba HHpIanmje u
nonpuHoce mnoBehamy KpeauOwnuTeTa MOHETapHE TNOJNHUTUKE. Y CKIagy ¢ Hajo0oJboM
Mel)yHapoaHOM TMpakcoM, ca yBohemeM pexuma Ibama uHIanuje y janyapy 2009.
roguHe, Haponna 6anka CpOuje je modena Ja mpaTd U aHAIM3Upa U UH(IAMOHA OYeKUBAba
E€KOHOMCKHX CyOjekaTa. Y TOMEHYTE CBpXe, Ka0o W3BOp I0JIaTaka KOPUCTH C€ aHKETa O
WH(OIAMOHUM OYCeKHBambUMa, Kojy o aeremopa 2014. 3a Hapoany 6anky CpoOwuje cripoBoau
arennja Hwunamenuja. VYdyecHHWIM aHKeTe, KOjU Cy KIacH()UKOBAHH Yy YETUPHU
WHCTHTYLIMOHAJHA CeKTOpa ((PMHAHCHUJCKU CEKTOp, MPUBpPEAA, CHHIUKATH U CTAHOBHHILTRBO),
U3jalllibaBajy ce 0 OYCKHMBAHOM MelyTroJMIIBEeM pacTy IieHa 3a TOJWHY JaHa yHaIpe., a OJ

Mmapta 2014. u 0 oYeKBaHOM MEl)yTOAMIIEBLEM PACTY IIEHA Y CPEIHEM POKY, Tj. 3a JBE TOJIUHE

yHanpey.




Hapopna 6anka CpOuje Hzeewmaj o pezyimamuma ankeme 0 UHDIAYUOHUM OYEKUBAFUMA

Pe3nme

PesysaraTtn geunemfapcke aHkeTe roBope y NPHJIOr TOMe 1a ()MHAHCHjCKH CEKTOP M MpHUBpena
o4eKkyjy Aa he craOmjaHoOcT meHa OMTH OYYBaHA KAKO Yy HapeAHOj TOJAMHHU JaHA, TAKO M Y
cpeameM poky. OuekuBama CBUX CEKTOpa, OCHM CTAaHOBHHILTBA, 38 HAPEIHY FOAMHY JaHa Omaro cy
MpoOMEeHa Y 0IHOCY Ha HOBeMOap, allil ce W Jlajbe Hala3e y TpaHulaMa JT03BOJEEHOT OACTYIamba Off
nuba. CpenmopoyHa OYCKHBaka CY HEMPOMEHEHA KON (DMHAHCHJCKOI CEKTOpa M CTaHOBHHMIITRA,

IITO HUje CTy4aj KOJ CEKTOpa MPHUBPEIE U CHHIUKATA.

[Ipema anketn arennvje Hunamenuja, nH(pIamona oueknBama QuUHAHCUJCKO2 CeKmopa Cy ca CBOje
HajHIXKe BpeAHOCTHU 01 2,5%, KOJIMKO Cy H3HOCHIIA Y OKTOOpY U HOBeMOpY, y neuemOpy noBehaHa Ha
3,0%. Ilocmarpano y qy»eM BpEMEHCKOM TEepHOy, HH(MIAINOHA OYeKHBakha (PMHAHCH]CKOT CEKTOpa

3a TOJIMHY JIaHa YHAIIPE]l Ce Iy’Ke O] IBe TOAMHE Kpehy y rpaHuiiaMa 1uba.

W umHdnanmona oYekuBama npuepede 3a HapeaHy roAMHY JaHa y JAeueMOpy Oelexe pacT y OJHOCY
Ha HoBeMOap (2,0%) u u3Hoce 2,5%, 0HOCHO yIUTa Cy Y TPaHHMIlE [HJbAHOT Kopuaopa. MHdmarmona
OYEKHBaba CMAHOGHUWMEA CY, HAKOH TPU Mecella U3HaJ] TOPe TPaHuIIe II1ba, 0]l OKToOpa BpahieHa
y BETOBE OKBHpPE U cTabuin3oBana Ha HUBOY oJ1 5,0%. Koy cunouxama ce 6enexxu naj uHOIAIMOHUX

OUYeKHBama, ca HoBeMOapckux 3,5% na 3,15% y nenemoOpy.

Cpeamopouna nHMIANNOHA OYEKHBabha CBUX MHCTUTYIHOHATHUX CEKTOpa Cy CKOpPO TOJUHY JaHa Y

rpaHuiamMa nujba.

Ycunpenoct MHGIALMOHMX OYEKHBama NPEACTaBba jeAaH Of IMPEHyCciIoBa 3a MOCTHU3aHmE HUCKE,
crabuine u npensuauBe uHIanyuje. [locTurayra ycuapeHocT HH(IAIMOHUX OYEKHBama MOTBphYje
na je uH¢manumoHn unib Haponue Oanke CpOuje kpeanbuiaH M ykasyje Ha OACYCTBO jayux

WHQIATOPHUX U 1e3UH(IATOPHUX IPUTHCAKA.




Hapopnna 6anka CpGHje H3zeewimaj o pezynmamuma aHkeme 0 UH@IAYUOHUM OYEKUBAFUMA

Nudaanuona oyeknBama PHHAHCHjCKOI CEKTOpPa

IIpema aHkeTH areHnHje HuHameqwja, HHQIAIHOHA OYCKHBama (PHHAHCH|CKOI CEKTOpa 3a TOJHHY
JlaHa yHAIIpe]| Cy BHIIE OJ ABe rofauHe (o okTo6pa 2013. roauHe) y rpaHAIaMa [HJba H y JEHEMOpPY
u3Hoce 3,0%. [Ipema aHkeTH areHnHje biaymGepr, ouekuBama (PHHAHCH]CKOT cEKTopa ce Takolje kpehy

y rpaHHIIaMa [TAJba o7 okTo6pa 2013. roauHe H y jaHyapy 2016. H3HO0CE 3,5%.

I'pagukon 1. KomnoznTHa Mepa HH}IAMHOHAX OYEKHBamka (PHHAHCH]jCKOT CEKTOpa

(%)
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Ussop: HBC, Uncoc, Huramenunja u Biymbepr.

KOMIIO3HTHA Mepa HH(IAIHOHHX OUYEKHBAaK-a (PHHAHCHjCKOT cekTopa' (Koja oGyxBara
pe3yInTaTe H3 aHKeTa areHiHja HunaMenuja 1 birymGepr) 3a roJHHy JaHa yHaIPE][ CHIDKEHA je
3a 0,25 .., ca 3,25% y HoBeMOpY Ha 3,0% y neneMopy.

! MapauynaBa ce mOHIEpHCAameM IOjeJHHAYHHX OJTOBOPA NpeMa KPHTepHjyMy ydemha y yKyIHO] aKTHBH
aHKeTHPaHHX (PHHAHCHjCKHX HHCTHTyIHja. CBako] HHCTHTYIHJH KOja y4ecTBYje Y 00e aHKeTe ce IpHIIHCYje
apHTMETHYIKA CPeJJHHAa OJTrOBOpa H3 aHKeTa areHnHja HuHamenmHja H BoymGepr. Ha Taj HauHH ce GaHkama c
BehiuM TpxumHHM ydgemheM faje BehH yTHIA) Ha arperHpaHH pe3yiTaT, INTO OATOBapa PeaaHOj CHTYAllHjH,
6yxyhH na one uMajy HemTo BehH yTHIa) HA €KOHOMCKE TOKOBE.




Hapopna 6anka CpOuje Hzeewmaj o pezyimamuma ankeme 0 UHDIAYUOHUM OYEKUBAFUMA

Cpenmopouna HHQIIAIMOHA OYEKHBamka (32 IBE TOAWHE YHAmpe]) (PMHAHCHjCKOT CeKTopa Cy y
rpaHuIamMa 1usba ox Kamga ce mpate (Mapt 2014) m y geuemOpy, Kao m y HOBEMOpY, H3HOCE
3,5%.

HNudaanuona ouekuBama npuspeae

Hakon mTo cy ce nBa Mecena Hajiasuiaa Ha MUHEMYMY oJl 2,0%, WH(IaMOHa OYEKUBamba PUBPEIE
3a TOAMHY JaHa yHampen y paeueMOpy usHoce 2,5%, umme cy BpaheHa y TpaHWIEe LHUJBAHOT
WH}IANMOHOT Kopuaopa. TeHAeHIWja HUCKHX WHQIAIMOHUX OYEKMBamkha NPHUBpPEAE je pe3yaTar

crnaduje TpaKbe, M ¥ MambUX TPOIIKOBHUX MPHUTHCAKA yciiel HUCKUX LieHa Hadre.

Hero nporienar’ (HII) npemyseha koji o4ekyje pacT LeHa unnyma y HapeIHa TPH Mecela y AeHeMopy

m3HocH 11,9 m.m. (moBemGap 17,1 n.m.), mox HII ox 5,6 m.n. nCUTaHWKa y UCTOM MEPHOTY OUYEKYje
pacT LeHa comosux npouzéoda. Y HCTOM MNepHOAy BeJuKka BehHMHa HCIHMTAaHHKA OYeKyje
CTAarHANMjy y MOIJedy KpeTama LeHa y HapeIHa TPH Mecela KAKO MHIYTa, TAKO M IOTOBHUX
npousBoaa. To ykasyje ma mpemy3eha He ouekyjy na he mopacT TpomkoBa mMohu na mpebare Ha

Kpaji-e ToTpolnade. Y Norieay OYeKnBama y HapeaHoj TOJIMHY JiaHa Oelnexke ce cienehu pesynraT y

neremOpy: HII ox 17,3 m.m. mpeayseha ouekyje pact nena uwnyma (HoBemOap 23,3 ma.), a HII

npey3eha Koja 04eKyjy pacT leHa 2omosux npouzeoda wsnocu 1,8 m.i. (4,1 m.m. y HoBemOpy).

IIto ce Thue npousBoame/mpomera, HIT ucnutanuka Koju ce y AeteMOpy n3jacHHo Aa Y HapeIHa TpH
Mecella O4eKyje BHX0B pacT cMameH je Ha 10,3 m.a. (ca 16,4 nm.m. y HoBemOpy), mok HIT ncnmranuka

KOjU Yy Hape/lHo] TOJAMHU JIaHa OYEKYyjy PacT Mpou3Boame/mpoMera nuzHocu 20,8 mm. (32,7 ma. y

HOBeMODY).

? UspauynaBajy ce kao pasmuka yuemha mpemyseha koja 04eKyjy pacT leHa M OHHX KOja OUEKYjy HHXOB Iaj,
TIOH/IEPUCAHUX TIOCJIOBHUM IPUXOANMA.




Hapoana 6anxa CpGHje Hzgewmaj o pezynmamuma aHkeme 0 UHGIAYUOHUM OYEKUBAFRUMA

I'padukon 2. OuekHBama cEKTOpa IPHBPEJIE y IOrIeAy KpeTama IeHa HHITyTa H [IeHa TOTOBHX
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==#=]]eHa HHIIyTa - 3 Mecena ==i==]]eHe rOTOBHX IIPOH3BOJIa - 3 Mecela

*BpefHOCT H3HAJ Hylle yKasyje Ha PacT, a HCIOJ HyJle Ha Iaj.
WzBop: Nncoc/Hunamemja.

I/Imlmannona OYCKHBalbha CHHIHKaTa

Hudnanunona oyeKHBama CHHAHKATA 3a TOJAHHY JaHa yHANpe] y AeneMopy m3Hoce 3,15%, oXHOCHO
6enexe majJ y oJHOCY Ha HoBeMOap, Kajia Cy H3HOCHNIA 3,5%. CpembopouHa HHIAHOHA 0YCKHBAKA,
HAaKOH HOBeMOapcKuXx 4,5%, y neneM6py m3Hoce 4,0%, a y rpaHANaMa ITijba kpehy ce ox mapra 2015.
TOJHHE.




Hapopnna 6anka CpGHje Hzgewmaj o pezynmamuma aHkeme 0 UHGIAYUOHUM OYEKUBAFRUMA

HNudiaannona oueKHBamba CTAHOBHHIIITBA

HYMepE‘!Kll HCKa3aHa nm]mamlona OYCKHBAKHA CTAHOBHHIIITBA

HHpnanuoHa oueKHBama CTAHOBHHINTBA Cy Yy AENEMOpPY oOcTala HENPOMEHEHAa y OJHOCY Ha
MIPETXOJHA JBa MECEIa, Tj. OcTala Cy y rpaHdnaMa nwsa Hapogne Ganke Cp6mje (4.0 £ 1,5%). ¥V
NepHOAY jyn—cenTeMbap HH(GIANHOHA OYEKHBaHa CTAHOBHHINTBA HANA3WIa Cy C€ H3HAJ TOPHE

TPaHHIIE J03BOJBEHOT OJICTYNIamkha OJf ITHbA, 1a OH Ce Y OKTOOpY IIOHOBO BpaTHIIA Y TPaHHIIC IH/bA H

cTa0HIIH30Balla Ha HUBOY 0 5,0%.

CpeamopodHa 09EKHBaka CTAHOBHAIITBA Cy HENPOMEReHa. OBaj CEKTOP. jelaHAECTH MECEI] 3aPEIOM,
ogeKyje Mehyrogummy HH(QIANH)y 3a JBE TOJHHE YHampeJ OX 5%, ImMTO yKazyje Ha TO Ja
CTaHOBHHINTBO Y CPEAHEM POKY OUEKyje CTaGHIH3aIH]y HH(IaHje y OKBHPY IPAaHHINA J03BOJHEHOT

OZICTYIama OJf IJbA.

I'paguxon 3. OuckuBaHa MT. HH()TaIHja 3a jeIHY H JIBE TOJHHE YHAIIPE
(%)
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DHHAHCH]jCKH CEKTOp ITpHBpena CHHJIHKaTH CTaHOBHHIITBO

BiIommy nana ynanpen - Hopem6apcka ankeTa M OJHHY NaHa yHANpen - JeneMGapcka aHKeTa
=5J1Be roaHHe yHampen -HOBeMGapcKa aHKeTa 1 JIBe roQHHE yHaNpe[ -AeneMbGapcka aHKeTa

HWsBop: Hunamenmja.




Hapoana 6anxa CpGHje Hzgewmaj o pezynmamuma aHkeme 0 UHGIAYUOHUM OYEKUBAFRUMA

OnucHO HCKa3aHA ml(lmannona OYCKHBAKBHA CTAHOBHHINITBA

OmHCHO (KBAaIHTaTHBHO) HCKA3aHA OYEKHBAaKka CEKTOPAa CTAHOBHHUINTBA Y IIOIJIEY pacTa LieHa yKa3y]y
Ha To Ja BehnHa HcnuTaHHKa (67%) 04eKyje yMepeHo HiH Giaro noBehame IeHa y HapeJIHO] TOJHHA
JaHa. Y/Ieo aHKETHPAHHX KOJH HE 0YEKYje IPOMEHY [IeHA HITH OYEKYj€ BHXOB Iaj H3HOCH 11% u 2%,

PECHEKTHBHO, JIOK ce 6% HCIHTaHAKA H3jaCHHIIO J1a HE 3HA. Y10 HCIIHTAHHKA KOJH OYEKYjy 3HaTHO

nopehame IIeHa y HapeIHOj TOIMHH JJaHa y IeneMOpY ce 3a/ipkao Ha MEHHAMYMY of] 14%.

V mpeTxoJHOM NEPHOTY IPHCYTAH j€ TPEH] CMamkbemha Opoja HCIIMTAaHHKA KOJH C€ H3jallkbaBajy Ja y
HapeJHOj TOJWHH JaHA OYEKYjy 3HATHO moBehame IeHa y KOPHCT OATOBOpPa KOjH IOJpa3yMeBajy
yMepeH H GlIar pacT HIH HempoMemeHe IieHe. TakBa CTPYKTypa O4eKHBama je MOXKeJbHA, ¢ 063HPOM
Ha TO Ja je cTalHIIHA H HHCKA HH()IanHja OCHOBHH ITHJb MOHETApHE IOJHTHKE, YAME CE JOIPHHOCH

CTBapany IIPEABHIHBOI H CTa0HIHOT EKOHOMCKOT OKPYXCHa.

I'padmkon 4. JlucTpuOyIHja HCIHTAHHKA CEKTOpa CTAHOBHHINTBA IIPEMa INEPHHIHPAHOM H
OYEKHBAHOM PacTy LIEHA
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3HaTHO moBehame VYMepeHo Bnaro mosehame  Be3 mpoMeHe ITanm He 3Ha
noBehame
BIIperxonunx 12 MecenH -HOBeMOapCcKa aHKeTa HTIperxonHHX 12 MecenH -AeneMb6apcka aHKeTa
“sHapenuux 12 MecellH - HOBeMGapcKka aHKETa M HapenHexX 12 MecenH - eneM6apcka aHKeTa

W3Bop: Hunamennja.




