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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

Kparkopouna uHduiannona oyekuBama (UHAHCHjCKOT CEKTOpPa CHUIKEHA Cy
Ha 3,1% y nemembdapckoj anketru ca 3,4% y HoBemOpy. OuekuBaHa uH(manyja
M3padyHaTa IPEKO0 KOMIIO3UTHE Mepe MH(UIAMOHMX OYeKMBamal y 1eneMb6apcKoj
ankeTu noBehana je Ha 3,9% ca 3,5% y HOBeMOpYy, ycies pacta O4eKHUBamba UCTTUTAHUKA
y oxBupy bmymbepr ankere (ca 3,5% y HoBemMOpy Ha 4,0% y meuemOpy). IIpema
pe3ynTaruMa jaHyapcke aHkKeTe areHuuje bBaymOepr, uH(bnanuoHa oYeKHBamba
¢buHAaHCHjCKOT ceKTopa cMameHa cy ca 4,0% y nenemOpy Ha 3,8% y janyapy.

HNudaannona ouekuBamba NPUBPEIHUKA 32 TOAMHY JAHA YHAINIPEI CMambeHa Cy
ca 5,8% y HoBeMOpy Ha 5,0% y neuemOapckoj aHKETH U Ha Taj HAUMH Cy C€ BpaTuia Ha
HUBO KOju cy Oenexxuna y Behem aenmy 2025. roguse.

Cpeamopoyna HHIANMOHA 0YeKHBabHa GUHAHCHjCKOT CEKTOPa Iopacia cy ca
HuBoa of 3,0% y HoBeMOpy Ha 3,5% 3a IBe roAuHE yHaNpex y AeneMOapcKoj aHKeTH,
omHocHO Ha 3,2% 3a TpW TOJWHE YHAINpPEd, y3 HACTaBaK KpeTama CPEIHOPOUHUX
oyekuBamwa y uHtepBaidy 3,0 — 3,5% on moderka 2024. CpeambopoyHa OYeKHBakba
ceKTOpa MpUBpene 33Jp)KaHa cy HAa UCTOM HHUBOY Y JAeleMOapcKoj aHKETH M M3HOCE
5,0%.

Yo6uuajeHo BUIIA y OHOCY HA 0YEKHBaIba OCTAJNX CEKTOPAa, KPATKOPOYHA
HH(JIANHOHA 0YeKHBaKkha CTAHOBHUIITBA CHIDKEHA ¢y ca 18% y HoBeMOpy Ha 15% y
nenemMOpy, MTO TpeACTaBlba MOBpAaTak HA HUBO KOJH je JOMHHAHTHO OEJeXeH Y
nperxogHoM mniepuony. OuexkuBama 3a JABe ToauHe YHampen wusHoce 12% wu
HENPOMEHEHA Cy y OHOCY Ha MPETXOIHH MECEI], IOK CY 0O4eKHBamha 32 TPH ToauHe
yHampen cHwkeHa ca 15% y HoBeMOpy Ha 11% y neriemOapckoj aHKeTH.

Pe3yaratn KBaJMTATHBHO HCKa3aHe aHKeTe YKa3dyjy /Ja CTAaHOBHHIITBO
odekyje na he nnduanmja y HapeIHUX JBaHAECT Mecell OMTH HUKA Y OHOCY HA
Nnepuunupany HHQJIAUMjy y IPETX0AHOj TOAUMHHU JaHA.

! Uspauynasa ce kao MOHAEPUCAHA MENHUjaHA MOjEAMHAYHUX OJTOBOPA, MPH YEMy Ce Kao MOHJEpU KopucTe ydemtha
WHCTHTYIIWja y YKyITHOj aKTUBU aHKETHPAHNX (pUHAHCHjCKMX MHCTHTYIHMja. CBaKoj MHCTUTYLHjH KOja y4ecTByje y obe
aHKeTe NPUITUCYje Ce apUTMETHYKa CpearHa oAroBopa u3 aHketa Hunamenuje u biymbepra 3a taj meceu. Ha taj HaunH
ce Gankama ¢ BehuM TpkunIHuM ydenrheM naje Behu yTHIaj Ha arperupaHy pesyInTar.
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Nudaanuona oyekuBama PUHAHCHjCKOT CEKTOPA

[Ipema pesynraruma ankere arenuuje Hunamenuja, uadianuona oyeknBama
npeAcTABHUKA (MHAHCHjCKOT CEeKTOpA 32 TOAMHY JAaHA YHANpea CMameHa Cy ca
3,4% y noBeMmOpy Ha 3,1% y neuembapckoj anketd. MH(nanuoHa ouekuBama npema
pe3yiTaTuMa janyapcke ankeTe arennuje baymoepr cumxena cy Ha 3,8% ca 4,0% y
JeneMopy.

HerarbHMja aHanm3a CTPYKTYpe TMOjeJUHAYHUX OATOBOpa IIOKaszyje Ja CBe
(hrHAHCH]CKEe MHCTUTYIIH]€ KOje Cy yU4ecTBOBaJle y aHKeTH O4eKyjy na he ce nudmanuja
3a rO/IMHY JlaHa YHANpea HAIa3uTy yHyTap rpaHuna nuba Hapogne 6anke Cpouje.

BpenHocTt KoMIIO3UTHE Mepe OUeKHBamba (Koja KOMOWHYje OAroBOpe (PUMHAHCH]CKUX
MHCTUTYLIMja KOj€ y4ecTBYjy y aHkeTu biymbepra u Hunamenuje) nosehana je ca 3,5%
y HOBeMOpY Ha 3,9% y nerieM0apcKoj aHKETH, YCJel pacTa OYeKHBamba UCITUTAHUKA Y
okBupy birymGepr ankere (ca 3,5% y HoBeMOpy Ha 4,0% y neuembpy) (I'paduxon 1).

pachmkoH 1. KoMnosuTHa mepa MH(NALMOHUX OYeKMBakba
comHaHcujckor cekTopa (%)
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WsBop: HBC, Uncoc, HuHameauja n BnymGepr

Cpenmopouyna HHQJIANHMOHA OYeKMBakba (UHAHCHjCKOI  CeKTOpa Yy
JierieM0apcKoj aHkeTH 3a0eexuia ¢y pact Ha 3,5% 3a aBe roaquHe YHANpeR, OTHOCHO
Ha 3,2% 3a TpM roauHe yHampena, ca HuBoa oz 3,0% y HoBeMOpy.
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padukoH 2. KpeTarwe nHcpnaumoHnx oyekmBamwa mHaHCHjcKor
ceKTopa 1 npuBpeae 3a jeaHy u ABe roauHe yHanpen (%)
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W3sop: HBC, HuHameauja n Mncoc

I/IH(I)JIaHl/IOHa OYCKHBalba NIPUBPEIAEC N OLl€HA IMMOCJTOBHUX YCJI0Ba

HNudnannona ouekuBama NpUBpee 32 IOAMHY JaHA YHaIpe] CHI)KEHA Cy ca
5,8% y HOBeMOpY Ha 5,0% y neuem0apckoj aHKETH U Ha Taj HAYMH Cy C€ BpaTwia Ha
HUBO KOju cy Oenexxuna y Behem aenmy 2025. roause.

CpenmopoyHa 04eKMBaH-a MPUBPEe 0CTAJIa Cy HA HEMPOMEHEHOM HHBOY O]
5,0% y oqHOCY Ha MPETXOAHU MECEIl, Y3 HACTaBaK KUXOBOT KPETama y MHTEPBAIY Off
4,0% no 5,0% ox kpaja 2023. ronuHe.

VYuemrhe npuBpeHIKa KOjU OYEKYjy PACT I[eHAa HHIYTAa U TOTOBUX NMPOU3BOAA Y
HapeJIHa TPU Mecella ce BpaTWJIO Ha HUBO OKO KOjeT ce y TIPOCeKy KpeTasio TokoM 2025.
TOJIMHE U y AeleMOapcKoj aHKeTH N3HOCH 29% y ciydajy IeHa MHITYTa, OXHOCHO OKO
34% y cny4ajy 1eHa roToBHX npou3sBoja u yciyra (I'padukon 3).
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padumkoH 3. Yyewhe npuBpeAHUKa KOjU OUYeKyjy pacT LieHa UHMyTa U LeHa
roToBUX Npon3BoAa y HapeaHa Tpu meceua (y %)
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e PaCT LeHa NHNyTa PacT ueHa rotosux npoussoaa

MsBop: Uncoc,HnHameamnja

Kama je peu o ouexknBammMa 10 MUTAKY KpeTama IieHa y HapemHux 12 mecenwn
(I'paduxon 4), yuemhe mpuBpeHHKa KOJHU OYEKY]y PacT Kako ,,YJIa3HHX®, Tako H
»H3Ja3HUX* 1leHa TOTOBO j€ HENMPOMEHEHO Y OMHOCY Ha MPETXOIHH MECell U U3HOCH
49% u 59%, pecreKTUBHO..

padmkoH 4. Yyewhe npuBpeaHMKa Koju o4eKyjy pacT LieHa UHMyTa U LieHa
roToBMUX NPOM3BoOAa y HapeAHUX ABaHaecT meceua (y %)
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— PaCcT LieHa uHnyta Pact LieHa rotosux npounssoaa
MsBop: Uncoc, HnHameamja
[Ipeosnahyjyhu cTaB npuBpeaHuKa je Aa Cy MOCJTOBHH YCJIOBH Yy MOCJIeIHa TPH
Mecela 0CcTajJu HenmpoMemeHH (64% TpUBpeTHUKA UMa OBAaKaB CTaB), a MOJIOBUHA HHUX
cMmarpa J1a 0 npomeHa Hehie nohn HU y HapeIHUX JIBAHACCT MECEIIH.
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Vneo npuBpeaHNKa KOjU OUEKY]y pacT COIICTBEHE MPOU3BOILE/TIPOMETA y HapeaHa
Tpu Mecena 6maro je nmosehan ca 33% y HoBeMOpy Ha 34% y neuem0Oapckoj aHKETH.
HctoBpemeHo, mouuio je A0 3Ha4ajHUjer pacTa ydemha MPUBPEIHHKA KOjU OUYEKYjy
noBehame mpom3BoAmE/pOMETa Yy HApEAHNUX IBaHAeCT Meceny ca 37% y HoBeMOpy Ha
46% y nereM0apCcKoj aHKETH.

HNudaanuoHa oueKuBamba CTAHOBHULIITBA

IIpema pesyrratuma aHkere arenumje HuHamenmja, KpaTkopoyHa
HH(JIANHOHA 0YeKHBaKkha CTAHOBHUIITBA CHIDKEHA ¢y ca 18% y HoBeMOpy Ha 15% y
nenemMOpy, MITO TpPEeACTaBlba MOBpAaTak HA HUBO KOJH je JOMHHAHTHO OEJexeH Y
NpeTXOAHOM Teprony. OueKkuBamba 3a IBe roAMHe YHANPe/ 3a/p>KaHa Cy Ha HUBOY M3
HOBeMOpa u uzHoce 12%, oK cy 04eKHBama 32 TPU IoJMHe YHAIpeJ CMambeHa ca
15% y HoBemMOpy Ha 11% y neniemOapckoj aHKETH.

[Ipema kBanuraruBHUM pesynraruma aHkere (Ipadukon 5), ymeo menuranmka
KOjU cMAaTpa /a je JOLLI0 10 3HATHOI nosehama neHa y nporek/ioj rolMHU JAaHa
CHIKEH je ca 42% y HoBeMOpy Ha 41% y meneMOpy, 1ITo je ucro npoceka ox 44% on
noveTka roguse. VicToBpeMeHo, yieo HCIIMTaHUKA KOjU 38 HApeAHUX IBaHAeCT MeCelH
OYEKyje 3HATHU PacT IieHa cMameH je ca 30% y HoBemOpy Ha 28% y neremM0apcKoj
aHKeTH, y3 JOMHHAHTHO ydemhe OHHX KOjU OYeKyjy moBehame IeHa y MameM
MHTEH3UTeTy (YMepeH Wi Onar pact 1ieHa), Ha HUBOY of 62%.

padmkoH 5. AncTpubyumja ncnuTaHMKa ceKkTopa CTaHOBHULITBA Npema
nepuunMpaHoMm U o4eKMBaHOM pacTy LieHa

MpeTxogHnx 12 meceumn

HapegHux 12 meceuun
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M3Bop: HuHamegwja.
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Kontunyunpano Behm WHACKC NepuunupaHe WHQIAIMje O] MHICKCAa OYCKHBAHC
nadmnanyuje (I'papukon 6), UMIUIAIIPA 12 CTAHOBHUIITBO o4eKyje Aa he nnduanuja
Y HApeIHUX JIBAHAECT Mecel OUTH HUKA Yy OAHOCY HA MHGIANUjY Y NPETXOIHOj
roOJMHM JaHa.>

"pachmkoH 6. MepumnupaHa n oyekMBaHa UHdNaunja CTaHOBHULLTBA
(y MHAEeKCHUM noeHuma)
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e |\HAEKC NepumnupaHe nHdnauwje MHpekc odekmBaHe uHgnaumje
W3Bop: HuHameawja, Mncoc u npepavyH HBC.

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).




