HAPO/IHA BAHKA CPBUJE

MN3BELITAJ O PESYJITATUMA AHKETE O
NHOJIAIIMOHUM OYEKUBAIBUMA

HMenembap 2023.

Beorpan, janyap 2024.



H3zeewimaj o pesynmamuma ankeme 0 UHPAAYUOHUM OUEKUBAFUMA Haponna 6anxa Cpbuje

Canpikaj:
VBOTHA HATIOMEHA. .....vuuunesieeeeieestusasseessesssssssnssesssssssssssassessssssssssssssesssessssssnnns 2
PEBHIME ... 3
Wudnanmona 04eKNBamba QUHAHCHJCKOT CEKTOPA .vveuveerrerreereaseesreenseasnesieenees 4
NH}IanroHa OYEKUBAA TIPUBPECIIC ...vvvverrrressreressreessssessssessssessssessssseessseeans 5
NHupnanmoHa OUeKUBAmHA CTAHOBHUIIITBA. .....c.vveeveessreeseessseessesssseessesssesssesanns 6




H3zeewimaj o pesynmamuma ankeme 0 UHPAAYUOHUM OUEKUBAFUMA Hapoana 6anka CpOuje

YBojHA HaIOMeHa

Wudnanmona oyeknBama SKOHOMCKHX Cy0jekaTa BakKaH Cy IOKa3aTesb KOjU CE€
KOPUCTH y JOHOLICHY OJUTyKa O MepaMa MOHETapHE MOJHUTHKE Y PEKHUMY LJbamba
uHnanuje. Crabunuzanuja WHPIANMOHUX OYEKMBAamba W HHUXOBO YCHUIpaBame Y
OKBHpY TpaHHla J03BOJHEHOT OJCTyMama OJ IHJba MEPHJIO Cy ycCIlieXxa CTpareruje

UJbaka HH(pIANWje U JonprUHOCE NoBehamky KpeInOMINTETa MOHETAPHE TIOJIUTHKE.

VY cknamy ¢ Haj00/bOM MeljyHapOJHOM IMpakcoM, yBOhCHEM peXHMa IUJbarbha
undnanuje y janyapy 2009. rogune, Haponna 6anka CpOwuje mouena je ja mpaTd U
aHaNM3upa 1 HHQIAIMOHA OYeKHBama eKOHOMCKIX Cy0jexaTa. Y IOMEHyTe CBpXe, Kao
W3BOP MO/IaTaka KOPUCTH Ce aHKeTa 0 MH(MIAIMOHUM OYEeKHBambHMa, KOjy Ol jaHyapa
2018. 3a Hapoany 6anky Cpbuje cripoBonu areHnmja Mncoc. YuecHunn aHkete, KOjH
Cy KIacu(PUKOBAHH Y YETHPHU CeKTOpa ((PHMHAHCH]CKU CEKTOp, MPUBPENA, CHHIANKATH H
CTaHOBHUINTBO), W3jallllbaBajy C€ O OYEKWBAHOM MeElyroAWIImeM pacTy IeHa 3a
TOAMHY JaHa yHampen, ox Mapta 2014. o ouekuBaHOM MelhyroJuIIBeM pacTy IeHa 3a
JBe roauHe yHampen, a ox ¢edpyapa 2021. u o ouekuBaHOM Mel)yroaummeM pacty

I[ICHAa 3a TPU I'OAUHEC YHAIIPC.
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Pe3zume

Pesynratu nenembapcke ankete areHuuje Umcoc moka3syjy 1a ce KpaTKOpoOYHA
HH(}IANNOHA OYeKMBama MNPeACTABHHKA (UHAHCHjCKOI CeKTOpa Hajiaze Ha
HuBoy o 5,0%, mrTo nmpeacTaB/ba CMamkbEHhe y OJHOCY Ha MPETXOAHH Mecel], ajiu
3HAYAjHO HMKM HUBO Hero y mpBoj mosioBuHu 2023. roaumHe, y Ko0joj cy ce
OYeKHBaWa KpeTaja oko HuBoa of 8,0%.

Hwxa BpemHOCT MH(DIALMOHUX OUYEKMBamba (PUHAHCHjCKOT CEKTOpa 3a TOAHMHY
JlaHa YHarpe[ 3a0elle)XeHa je U y TOCIeNk0j, jaHyapcKoj aHKeTH areHiyje baymoepr,
u u3Hocu 4,3%, unmMe Cy KpPaTKOpPOYHA OYEeKMBamha HAcTaBWiIa jJa ce Kpehy
yHyTap rpanuuna unuba Hapoane Oanke CpOuje. lcra BpegHOCT OYeKHBaHE
uH(nanuje 3a aeuemoap 2024. nobujeHa je u npemMa u3padyHaTo] KOMIO3UTHOj MepH
nadgIanMoOHuX oYeKHBamal, mMTO yKasyje Ha TO naa HajBehe (uHaHCH]cKe
WHCTUTYLMjE 0UEKY]y HIXKY HH(DIALHN]Y O]l OCTaTKa (UHAHCH]CKOT CEKTOpA.

Haxon mro cy y HoBeMOapckoj aHkeTd cMmameHa ca 9,0% Ha 7,0%, oyekuBama
NpHUBPEAHUKA 33 TOAMHY JaHa YHAINpe]l HUCY ce Memala y JIeleMopy.

Cpeamopouna UH(JIANNOHA 0YeKMBamba (MHAHCHJCKOT CEKTOpa HAacTaBHIIA CY
ma ce kpehy yHyrap rpanumna nmba Hapoane 0anmke CpoOuje, Oynyhu ma cy y
JereMOpy odeKrBarba 3a JABe roauHe ymanpen wsnocuiaa 4,0% (4,2% y mHoBeMOpYy),
JIOK ce OoveKrBaHa WH(pJanWja 3a TPU TOAUHE YHANpeA Hamuia Ha HUBOY of 3,4%
(3,5% y nHoBeMOpy). IIpuUBpeAHUIM 32 TEPHUO OJ] IBE IOJMHE YHANPEI OYECKY]y Marby
MHQIAMjy HEro Y NPeTX0JHOj aHkeTH — ca 6,0% y HoBemOpy Ha 5,0% y meuemOpy,
HITO je yjeJHO M BpPEJIHOCT OYCKHMBama 3a TPU TOAMHE YHANpen, Koja cy ocrana
HETIPOMEHhCHa.

Yob6uuajeHo BUIlIa O OYEKHBAKHa OCTAJIHMX CEKTOPa, KPATKOPOYHA HH(pIanMOHA
0YeKHBaWka CTAHOBHMINTBA I[IOHOBO ce Hajaze Ha HHMBOY on 15,0% (HakoH
NPUBPEMEHOI CMamema y HoBeMOpy Ha 12,0%), mro npexnctaBjba HUBO HA KOME Cy
oueKuBama Ouia TokoM Beher nena 2023. ronuHe.

HNuduanuona ovyekuBama CTAHOBHULITBA 3a J1Be M TPU TOJHMHE YHAampen
u3noce 10,0% u ocrayia cy HEepOMEWEHa y OJHOCY Ha HOBeMOap. Benuku jas usmely
MHJIeKca OYeKHBaHe HHGIIaNMje U MHAEeKca epUunyupane nHganyje ykasyje Ha To 1a
HajBehH 1€0 aHKeTHPAHOI CTAHOBHUIITBA o4YeKyje Aa he uHpaanuja y HapegHux
12 mecenu 6MTH HUKA 01 MH(pIALMje MePUUNUPAHY Y IPETX0AHOj TOAMHH JaHA.

! MzpauynaBa ce MOHIEpHUCameM II0jeJMHAYHHX OJrOBOpa MpeMa KpuTepujyMy ydemha y YKyNHO] aKTHBM
AQHKETHpaHUX (pUHAHCHjCKUX HHCTUTynMja. CBakoj HMHCTHTYLHMjH Koja ydecTByje y o00e aHKeTe NpUIIUCyje ce
apUTMETHYKa CpeIrHa OJroBopa M3 aHkera areHiuja Mmcoc m Baymbepr. Ha taj HaumH ce Gankama c Behum
Tp>KUIIHUM y4eutheM faje Behu yTunaj Ha arperupanu pe3ynTar.
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Nuduaannona oyeknBama PUHAHCUjCKOT CEKTOPA

[Ipema pesynratuma nemnemMOapcke ankere areHunuje HMmcoc, kpaTkopodyHa
HH(IANMOHA OYeKHBamba NMpeACTaBHUKA (puHAaHcHjckor cexkTopa u3Hoce 5,090,
IITO je HWKa BPEAHOCT Hero y HoBeMOpy (5,7%). [lerasbHuWja aHamu3a CTPYKType
MOjeIMHAYHAX OATOBOpa TMOKadyje Ja cy oOdeknBama Hajehux QuHaHCH]CKHX
WHCTHUTYIIMja Ha HIKEM HHUBOY O]l MEAMjaJlHE BPEIHOCTH, INTO je JONPHUHENIO aa
KOMIIO3MTHA Mepa oO4YeKuBamba (UHAHCHjCKOI CEKTOpa, Koja ce [po0uja
KOMOHMHOBambeM 0roBopa (pMHAHCHjCKMX HHCTUTYHMja KoOje YUeCTBYjy Y aHKeTH
arenuuja Baymoepr u Uncoc (I'padukon 1), Oyne HMKa HEro y aHKETH arcHIM]je
Hncoc u na y nenem6py usHocu 4,3%.

padukoH 1. Komno3sutHa Mepa MHNaALMOHUX OYeKMBaHba
cdmHaHcujckor cekTopa
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M3Bop: HBC, Nncoc n Brniymbepr.
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[Ipema nocnenmoj, janyapckoj BaymoeproBoj ankeTd, KpaTKOpOYHA OUEKHUBAHA
takole u3Hoce 4,3%, mTO NMpeACTaBiba CMamkEmhe Y OHOCY Ha aenemoap (4,5%).

CpenmbopoyHa o4YeKHBamba (UHAHCHjCKOI CeKTOpa y aeneMOpy M3HOCHIA CY
4,0% 3a aBe roaumue yHampen (4,2% y noBemOpy) u 3,4% 3a TpH TOAWHE yHANpen
(3,5% y HOBeMOpy), UnMe je HACTaBJbEHO HUXOBO KpETame YHyTap TpaHHIA LUJba
Haponne 0anke CpOuje, TO yKa3yje Ha BUCOK KPEAUOMIUTET MOHETApHE MOJUTHKE
Haponne 6anke CpOuje.
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HNudaanuoHa ouyekuBama npuBpeae

Wndnanmona oueknBama NpUBpPEAE OCTaNa Cy Ha UICTOM HUBOY Kao y MPETXOAHO]
aHKETH Kajia je ped O OueKHBambMMa 3a roauHy gaHa yHampen (7,0%). OdekuBama 3a
JBe TOIMHE YHANpeR cMameHa cy ca 6,0% y HoBemOpy Ha 5,0% y neuneMOpy, A0K ce
OUCKUBama 32 TPU TO/IMHE YHANpea HHUCY Memana u takohe cy Ha HUBOY of 5,0%
('pacdukon 2).

AHanmn3za yJaa3HuX U U3JT1a3HuX IeHa y KpaTkoMm poky (I'padukon 3) mokasyje 1a y
HapeIHa TPH Mecella BHIe NMPUBPEIHMKA OYeKYje pacT meHa umHmyTa (oko 67%)
padmkoH 2. OvekmBaHa Mefjyroguilba uHdNaunja 3a jeaHy, Ase m
TPpU rogouHe yHanpena
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M3Bop: Uncoc.

HEro y NMpeTxo/iHoj aHkeTH (54%), ajiu je UCTOBPEMEHO 3a0eJieskeH MambH| yIe0 OHUX
KOjH OYEKYjy pacT leHa roToBMX nmpousBona/yecayra (32%, nan y onHocy Ha 48% y
HOBEMODY).

Ha ayrum pok (y Hapenuux 12 mecenn), nmpema aereM0apckoj aHKeTH, MPBH MyT Yy
2023. roquHu Mam-e 0/ MOJOBHHE HCIUTAHMKA O04YeKYyje pacT yJa3HUX U M3Ja3HUX
1leHA, HAKOH IITO je 3HATHO CMameH yJIe0 OHMX KOjH OYEKYjy pacT HeHa roOTOBHX
NMpou3BoAa/ycjayra y oBoM nepuoay — ca 66% y HopemOpy Ha 49% y aeuemoOpy. Y aeo
WCIIUTAaHWKA KOjU OYeKyje pacT LeHa MHOYTa y HapeaHux 12 mecenu y Ipyroj
MOJIOBUHH TOJMHE HUje Oelle)xno 3HavyajHe QUIyKTyalHje, IpU 4YeMy ce€ Kperao y
NPOCEKY OKO HHUBO0a 01 45%, KOJIMKO ¥ TPEHYTHO U3HOCH.
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pacdukoH 3. OuyekMBaHa ceKTopa npuBpeae y norneny Kpetawa LeHa
MHMyTa U LeHa roToBUX Npou3BoAa y HapedHa Tpu Mmeceua
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= | |eHa nHNyTa — 3 Mecela LleHe rotoux nponseoaa — 3 meceua

* BpedHOCT U3Hap, Hyne ykasyje Ha pacT, a UCNoA Hyne Ha naj,.
M3Bop: Huramepawja/Mncoc.

Kana je ped 0 mocJ10BHUM yCJI0BHMA, U J]aJbe TOMHUHUPA MUIBECH-E TPUBPEIHUKA
Jla Cy YCIIOBU y TIOCJIC/iba TPU Mecella ocTalu HermpoMermeHH (oko 85% npuBpeaHnka
“Ma OBaKaB CTaB), ITO je mpeoBmahyjyhu cTaB u kaga je ped 0 OYeKHBAmKBHUMA O
Ooynyhem KpeTamy MocJaoBHHX ycaoBa (oko 68% wmcmuTaHnKa 0YEKyje HEMPOMEHEHE
HOCJIOBHE yClIOBe y HapeaHux 12 wmeceiu), J0K Oko 27% HCHHTaHUKA OYEKYje
NM00OJbIIAKE MTOCIOBHUX YCIIOBA.

OueknBama Be3aHa 32 KpeTame NPOHM3BOAE/POMETa Yy HapelHa TpH Mecela
MOKa3yjy Jia TOTOBO JiBe TpeliMHEe MPUBPEIHUKA HE OUEKYje MPOMEHE MO OBOM MHTambY,
y3 ok0 TpelinHy OHUX KOjU OYeKyjy pacT MpOU3BOAKmE/TIpoMeTa. Y HapemHux 12
Mecern oko 48% WCIUTaHWKAa O4YEKyje pPacT COICTBEHE MPOW3BOAE/TIPOMETa, a
CJIMYaH je U YJIe0 OHUX KOjU He 0YEKYjy HUKAKBE IPOMEHE.

Nudaannona oueknBama CTAHOBHUIITBA

IIpema pesynraTuma ankere areHnuje Hmcoc, kpaTkopoyHa WHGIANHOHA
O0YeKHBamkha CTAHOBHUIITBA VY JEIIeMOAPCKO] aHKETH Hallia Cy C€ Ha HHUBOY O]
15,0% (12,0% y nHoBemOpy). Kama je ped o cpeamOpOYHHM OYeKHBAHBHMA
CTaHOBHHMIIITBA, OHa ce 3a 00a mepuoja (3a ABe W TPH roJAMHE YHANpeR) Hajga3e Ha
HuBoy oA 10,0% u HuCy MemaHa y OJHOCY Ha NpeTXOAHYy aHkeTy. IlocmaTpano 1o
KBAJINTATHBHO HCKAa3aHUM OATOBOPUMaA, HUCY 3alelie)keHe 3HAYajHUje MPOMEHE.
VY1eo ucnuTaHuKa KOju UMa MEepLEIyjy 3HaTHOT [opacTa [ieHa y NPETX0JHOj TOANHH
JaHa u3HocH OKO 61%. Yeo OHMX KOjU OYEKyjy 3HAaTaH PacT IieHa M Yy HapeIHOj
TOJMHU JaHa U3HOCH OKO 25%, JOK HEUITO BHILE O MOJIOBUHE HCIUTAHUKA OYEKYje
yMepeH nnu 0y1ar pact niena (I'paduxon 4).
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pacpumkoH 4. OncTpmbyumja ucnutaHuka ceKkTopa CTaHOBHULLTBA Npema
nepuMnupaHoM U O4eKMBaHOM pacTy LieHa
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3HaTHo YmepeHo Bnaro nosehawe bes npomexe Mag He 3Ha
nosehare noseharse
lMpeTxoaHuX 12 meceumn — HoBembapcka aHkeTa MlMpetxoaHnx 12 meceuun — feuembapcka aHkeTa
HapenHux 12 meceun — HoBemGapcka aHkeTa HapenHux 12 meceun — neuembapcka aHketa

N3Bop: Uncoc.

Benuku ja3 usmel)y uwHImekca odekuBaHe WHQIIANMjE W WHACKCA TMEPIUIHPAHE
uapamyje (I'padukon 5) uMruTunKpa 12 HajBehu 1e0 aHKeTHPAHOT CTAHOBHUIITBA
odekyje na he undaanuja y Hapegnux 12 mecenmu OMTH HUKA ox MHpIaAOHje y
NPeTX0JHOj roAMHH AaHa.’

padukoH 5. MepuunupaHa v oyekMBaHa UHdaumnja CTaHOBHULLTBA
(y MHBEeKCHUM NnoeHuma)
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WHpekc nepunnupare wHdnauvje WHpekc ovekmBaHe nHnauvje

M3Bop: Nncoc n npepadyH HBC.

2 MomenyTn uneKc A0OHja ce Kao pasnuka usMmely monzepucasor yueniha HCIIMTaHUKA KOjH MUCIE [a Cy LieHe Oue
BHIIIE Hero GJiaro nosehiaHe M OHMX KOjU MHUCJIE 1A Cy LIEHE OCTalle HCTE WM Cy cMameHe. 3a faeTasbe Buaet OcBpr 2y
HM3Bemrajy o nadmanuju — Gpedpyap 2016.
(https://www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/publikacije/ioi/izvestaji/ioi_02_2016.pdf).




