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Anketa o bankarskim kreditima na Kosovu (ABKK)
Uvod!

Sa primarnim ciljem produbljivanja razumevanja dinamike kreditiranja na Kosovu, Centralna
banka Republike Kosovo (CBK) sprovodi periodi¢no istrazivanje sa komercijalnim bankama koje
posluju na bankarskom trzistu Kosova. Kao sekundarni cilj, anketa procenjuje ocekivanja
bankarskog sektora u vezi sa kretanjem nivoa potrosackih cena (inflacije) u zemlji.

Tromeseéni izvestaj, koji analizira rezultate ove ankete, pruza sirok 1 sistematican pregled
percepcije rizika i spremnosti banaka da kreditiraju, kao i ponasanja domacinstava i preduzeca
prema promenama uslova kreditiranja. Pored standardnih pitanja, anketa takode ukljucuje dodatna
pitanja koja pruzaju kvalitativne informacije kako bi se objasnila trenutna dinamika u bankarskom
sektoru, kao 1 kako bi se razlozio razvoj ponude 1 potraznje za kreditima za preduzeta po
ekonomskim sektorima.

Ovo izdanje izvestaja odrazava ponasanje kredita za cetvrto tromesecje 2025. godine, kao 1
ocekivanja banaka u pogledu dinamike kreditiranja i inflacije u prvom tromesec¢ju 2026. godine.

1za detaljnije informacije o svrsi i istoriji ankete o bankarskim kreditima CBK, pogledajte publikaciju ,Anketa o bankarskim kreditima i o¢ekivanjima
inflacije” br. 1.
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Rezime

Dinamike bankarskog kreditiranja u ¢etvrtom tromesecju godine vodene su ponudom i potraznjom za
kreditima, pri ¢emu je ova druga imala veét uticaj na tok novih kredita za cetvrto tromesecje 2025.
godine. Ponuda kredita je nastavila da se donekle smanjuje za domaéinstva, dok je za preduzeéa
ostala uglavnom nepromenjena. S druge strane, potraznja za kreditima je generalno porasla i za
preduzeéa i za domacdinstva. Sto se tice razlic¢itih segmenata, medu preduzeéima je doslo do poveéane
potraznje za malim i srednjim preduzeéima, dok je za velika preduzeéa ostala nepromenjena. Kod
domadinstava je doslo do poveéanja za obe kategorije - za stambene kredite, a posebno za
licne/potrosacke kredite. Za naredno tromesecje (prvo tromesecje 2026. godine), banke ocekuju da ce
kreditni standardi ostati uglavnom nepromenjeni i za preduzeca i za domacinstva, dok se ocekuje da
¢e potraznja za kreditima biti veca.

Za segment preduzeca, kreditni standardi u cetvrtom tromesecju 2025. godine ostali su uglavnom
nepromenjeni, prekidajuci trend zaoStravanja iz prethodna dva tromesecja, kako za mala i srednja
preduzeéa, tako i za velika preduzeéa. Odlucujuéi faktori bili su bankarska i nebankarska
konkurencija, pristup izvorima finansiranja i ogranic¢enja kapitalne pozicije. U okviru ponudenih
uslova i odredbi, banke su objavile izvesno poostravanje kamatnih stopa koje se nude i malim i
srednjim preduzeéima 1 velikim preduzeéima. U meduvremenu, ostali uslovi kreditiranja - dospecée
kredita, zahtevi za obezbedenje i druge naknade - ostali su uglavnom nepromengjeni. Nivo odobrenja
kredita je porastao u poredenju sa padom zabeleZenim u prethodnom tromesecju. Zahtev za kredit
donekle se povecéao, uglavnom kao rezultat potraznje za finansiranjem invertara-obrinog kapitala i
fiksnih investicija od strane malih i srednjih preduzeéa, dok je za velika preduzeéa ostao uglavnom
nepromenjen. Kreditni kvalitet u ovom tromesecju je zabeleZio blagi pad, dok se ocekuje da ée ostati
uglavnom nepromenjen u narednom tromesecju. U prvom tromesecju 2026. godine, banke ocekuju da
¢e kreditni standardi ostati uglavnom nepromenjeni, dok se ocekuje povecanje potraznje za kreditima,
posebno za mala i srednja preduzeéa. Ocekuje se da ¢e primenjeni uslovi ostati uglavnom sliéni
onima iz tekuceg tromesecja, sa izuzetkom ublaZavanja zahteva za kolateral za segment malih i
srednjih preduzeca.

U segmentu domacdinstava, kreditni standardi su poostreni do odredene mere treée tromesecdje
zaredom, pri ¢emu je izrazZenije poosStravanje zabeleZeno kod potrosackih i kratkorocnih kredita.
Glavni faktori koji su uticali na ovo poostravanje bili su razvoj dogadaja u kvalitetu kreditnog
portfolija i, u manjoj meri, percepcije u vezi sa desavanjima na domacem irZistu. U okviru
ponudenih uslova i pravila banke su prijavile izvesno poostravanje kamatnih stopa u celini, dok
su ostali uslovi ostali uglavnom nepromenjent u odnosu na prethodno tromesecje. Uprkos
poostravanju standarda, nivo odobrenih kredita poveéan je u odnosu na prethodno tromesecje, sa
najizraZenijim poveéanjem kod potrosackih i kratkorocnih kredita, sto uglavnom odrazZava poveéanje
potraznje. Zahtev za kreditom zabeleZio je izvesno poveéanje uopsSte, a posebno za potrosacke
kredite, za razliku od prethodnog tromesecja kada je zabeleZen pad za ovu kategoriju. Poveéana
potraznja tokom ovog tromesecja uglavnom je bila pod uticajem poveéanog poverenja potrosaca i
potrebe za finansiranjem drugih potrosackih rashoda. Kreditni kvalitet zabeleZio je blagi pad, dok
se za naredne tromesecje ocekuje da ostane uglavnom stabilan, sa blagim trendom pada. Za pruvo
tromesecje 2026. godine ocekuje se da ce kreditni standardi ostati uglavnom nepromenjeni, dok se
oCekuje poveéanje potraznje za kreditima, sa naglaskom na licne/potrosacke kredite (Tabela 1).

Pristup finansiranju banaka zabelezZio je rast veé¢ drugo tromesecje zaredom, uglavnom
zahvaljujuci depozitima domacéinstava i nefinansijskih korporacija. Takode, primetan rast zabelezilo
je i finansiranje od strane medunarodnih finansijskih institucija, dok je u manjoj meri poveéano i
finansiranje unutar grupe. U narednom tromesecju ocekuje se da pristup finansiranju ostane
nepromenjen, uz blagu tendenciju pada.
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Tabela 1. Procena banaka o promenama u ponudi i potraznji za kreditima.

Ponuda Zahtevi
(Kreditni standardi)
TM1 2026
T4 2025 (oCekivanja) T4 2025 TM1 2026 (ocekivanja)
Preduzeéa = = ) *
MSP > = & A
Velika preduzecéa '::} 'é,\w’ ':> @
Domacinstva @ 'é,\w’ @ @
Krediti za kupovinu ku¢e | = 7)) &
Potrosacki kredit ) = ) qp

* Ublazavanje kreditnih standarda/P ovetana potranja za kreditima (pozitivan indeks iznad 0,20)
& Ublazavanije kreditnih standarda/P ovetana potraija za kreditima (pozitivan indeks ispod 0,20)
= Uglavnom nepromenjeno (pozitivan/negativan indeks do 0,05)

] Poostravanje kreditnih standarda/P ad potraxje za kreditima (negativni indeks ispod 0,20)

* Poostravanje kreditnih standarda/P ad potradnje za kreditima (negativan indeks iznad 0,20)

Izvor: CBK.

1.0 Krediti prema preduzeéima

1.1 Kreditni standardi

Proseéni rezultati 2Ankete banaka za ¢etvrto tromesedje 2025. godine (TM4 2025) pokazuju da su
kreditni standardi u segmentu preduzeca — za mala 1 srednja preduzec¢a (MSP), a narocito za velika
preduzecéa — prekinuli trend poostravanja iz prethodna dva tromesecja, s obzirom na to da je za ovo
tromesecje navedeno da ¢e oni ostati uglavnom nepromenjeni (Grafikon 1). I za mala 1 srednja
preduzeca 1 za velika preduzeca, kreditni standardi koje primenjuju banke prati¢e opsti trend,
odnosno ostacde uglavnom nepromenjeni nakon dva uzastopna tromesecja prijavljenog poostravanja,
posebno za ova druga.

Grafikon 1. Kreditni standardi koji se primenjuju na preduzec¢a

0.2 * Oc¢ekivanja za naredno tromesecje

0.15

0.1

0.05

0 . . . . .

-0.05

0.1

-0.15

0.2

-0.25
AN AN MO MO T T WO W O ANNMM T T IO W O ANANOMOMT T W O ANANMOMST T W W O NN MO T S W o
Al AN A A A A A A A AN A A A A A A A A A A A A A A A A A A A A Al Al A Al A A A Al Al
O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O OO0 OO O OO0 O O O O O O o O
AN AN AN AN A AN AN A AN AN A A AN AN A A AN DA A A A AN A A A A A A A A A A AN A AN A AN Ny
M rE M MO MMM MO MO OO MMM MO M- M- M-
S=S=S=S==S==S=S==S==S====S=S=:=S=2==S===2==S=2==2=z2=:2:===z=z2==z2=:=°:=
FFFFFFFFFEFFFFFFRFFEFFEFFFFRFFEFFFRFREERFFERFEFRFERFRERERERRRELE

Uopste Krediti za MSP Krediti za velika preduzeca Kratkoro¢ni krediti Dugoro€ni krediti
lzvor: CBK.

Veéina faktora koji uticu na kreditne standarde ostala je uglavnom nepromenjena, kao Sto su
konkurencija, ograniceniji pristup ukupnim izvorima finansiranja i ogranicenja kapaciteta banaka.

2 Odrazavaju ponderisani prosek u kreditiranju svake banke.
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Faktori sa poostravajuéim uticajem bili su percepcija izgleda domaceg trziSta i niza tolerancija
banaka na rizik, ali je njihov efekat neutralisan olaksavajuéim faktorima kao $to su povoljnija
pozicija likvidnosti i kontinuirana podrska od strane KFKJ (grafikon 2).

Grafikon 2. Faktori koji uti€u na kreditne standarde primenjene na preduzeca
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jemstvo

lzvor: CBK.

Za prvo tromesecje 2026. godine, banke ocekuju da ée kreditni standardi za korporativni sektor ostati
uglavnom nepromenjeni. Ocekuje se da ¢e podrska KFKJ imati pozitivan efekat. Faktori za koje je
ocenjeno da bi mogli imati negativne efekte na kreditne standarde, ali za koje se ocekuje da ée biti
neutralisani zbog njihovog slabijeg uticaja, jesu niZa tolerancija banaka prema preuzimanju rizika,
kvalitet kredita i likvidnosna pozicija.(Grafikon 2).

1.2 Uslovi koris¢enja

U cetvrtom tromesecju 2025. godine, uslovi 1 pravila kreditiranja za preduzeca pokazali su
poostravanje samo u komponenti kamatne stope (Grafikon 3). Konkretno, banke su izvestile o
povecanju kamatnih stopa kako za mala 1 srednja preduzeca (MSP), tako 1 za velika preduzeca, ¢ime
je nastavljen trend poostravanja Cetvrto tromesecje zaredom. Za razliku od prethodnog tromesecja,
kada je takode doslo do smanjenja veli¢ine kredita, ova kategorija je ostala uglavnom nepromenjena
u Cetvrtom tromesecju. Isto tako, ostali elementi uslova kreditiranja — kao Sto su rokovi dospeca
kredita, zahtevi za obezbedenjem i druge naknade — ostali su uglavnom nepromenjeni. +.

Grafikon 3. Uslovi i pravila primene kreditnih standarda za preduzeca
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Izvor: CBK.

Faktori koji su uticali na uslove 1 pravila kreditiranja u segmentu preduzeca, posebno u pogledu
poostravanja kamatnih stopa, uglavnom su povezani sa percepcijom ekonomskih izgleda na
domacem trzistu, kvalitetom kreditnog portfelja (blagim porastom nekvalitetnih kredita), kao 1 sa
smanjenjem tolerancije banaka prema riziku. S druge strane, faktori sa pozitivnim uticajem
ukljucuju kontinuiranu podrsku KFKJ-a, stabilnu poziciju likvidnosti 1 nivo konkurencije na trzistu,
sto je doprinelo da se drugi uslovi 1 pravila kreditiranja ne poostravaju dalje. U narednom

8 | Centralna banka Republike Kosova



Anketa o bankarskim kreditima na Kosovu Broj 26

tromesecju, ocekuje se da ¢e uslovi i pravila koja primenjuju banke ostati uglavnom nepromenjeni u
odnosu na tekucée tromesecje, sa izuzetkom ublaZavanja zahteva za kolateral za segment malih i
srednjih preduzeca.

U cetvrtom tromesecju 2025. godine, stopa odobravanja kredita za preduzeca je zabelezila porast.
Konkretno, zabelezen je veéi nivo odobrenja za kredite malim 1 srednjim preduzeéima i kredite sa
kratkoroénim rokovima dospeéa. Ocekuje se da ce se stopa odobravanja znacajno povecati za oba
segmenta, a posebno za mala i srednja preduzeca, kako za kratkorocne, tako i za dugorocne kredite.

1.3 Zahtev za kredit

Prema rezultatima ankete, potraznja za kreditima u Cetvrtom tromesec¢ju 2025. godine je porasla,
uglavnom kao rezultat veée potraznje malih i srednjih preduzeca, dok je potraznja preduzeca ostala
uglavnom nepromenjena. Kod malih i srednjih preduzeéa, banke su prijavile poveéanu potraznju i za
kratkoro¢nim i za dugoro¢nim kreditima (grafikon 4).

Grafikon 4. Traznja za kreditima od strane preduzeca
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lzvor: CBK.

Glavni faktori koji su pozitivno uticali na ukupnu potraznju za kreditima od strane preduzeéa u
ovom tromesecju bili su potreba za investicijama u zalihe 1 obrtna sredstva, kao 1 za finansiranjem
fiksnih investicija (Grafikon 5).

Kvalitet pristiglih kreditnih zahteva od strane preduzeca ostao je uglavnom nepromenjen u
ovom tromesecju, ali se ocekuje da ce se blago poboljsati u prvom TM 2026. godine.

Grafikon 5. Faktori koji su uticali na potraznju za kreditima od strane preduzeca
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Fiksne investicije Zalihe i obrtni kapital Spajanja, akvizicije i restrukturiranje korporacija Restrukturiranje duga

lzvor: CBK.

U prvom TM 2026. godine, banke ocekuju poveéanu potraznju za kreditima od strane preduzeca, sa
posebnim akcentom na mala i srednja preduzeéa. Ocekuje se povecana potraznja u svim segmentima
dospeca. Faktori koji uticu na ovu dinamiku biée uglavnom potrebe za finansiranjem zaliha i obrtnih
sredstava i, u manjoj meri, potraznja za finansiranjem fiksnih investicija.
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1.4 Kreditni kvalitet

Banke su, uopsteno, izvestile o blagom porastu neprihodujuéih kredita u segmentu preduzeca.
Ocekuje se da ¢e nivo NPK-a za prvo tromesecje 2026. godine ostati uglavnom nepromenjen.

2.0 Krediti domacinstvima

2.1 Kreditni standardi

Na osnovu rezultata Ankete o kreditima za cetvrto tromesecje 2025. godine, kreditni standardi koji

se primenjuju na domadinstva generalno su donekle poostreni, nastavljajuéi trend poostravanja

trece tromesecje zaredom (grafikon 6). Poostravanje je bilo izrazenije za potrosacke i1 kratkorocne

kredite, u poredenju sa kreditima za kupovinu kuée 1 dugorotnim kreditima.
Grafikon 6. Kreditni standardi primenjeni na domacinstva

* Oc¢ekivanja za naredno tromesecje
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Uopste Krediti za kupovinu PotroSacki krediti Kratkoro¢ni krediti Dugoroéni krediti
nepokretnosti
lzvor: CBK.

Glavni faktori koji su uticali na poostravanje kreditnih standarda bili su razvoj u kvalitetu
kreditnog portfolija, naime blagi porast neprihodujuéih kredita kao i izgledi domaceg trzista
(Grafikon 7). U pravcu ublazavanja, iako u ogranicenoj meri, uticala je povoljna pozicija likvidnosti.

Grafikon 7. Faktori koji utiCu na kreditne standarde primenjene na domacinstva

0.40 * Oc¢ekivanja za naredno tromesecje

0.30

0.20

- II | i1y ||II| M .. il ||I I 1 " I Il

0.00 IIII II I II I __ I II 1 =11 _ Ii 1 .I I .I7 7I77 I I_ 'Illllll [ | 1

-0.10

-0.20

-0.30
ANANODTITOOLOANNODDTIUOLONNDDTITIOLULOLOANNDDTITIULOLONNDNDOTITIOLOLOANNDNDTITILOLONND®NS T WOLWO
(SRS VS U o RSV S R a Vo VoV Vi o\ oV IV oV SV oV oV oV o VN oV o\ QU ISV SV S VoV a Vo U o\ IV oV S VS U a VKo Vi a Vo Vi o\ I o\ I VN SV SV eV o VN o VN o VI o\ N SV SV SV AV o VNS U o VRl o\ I\ ISV SV SY)
OO0 O0O0O0O0OO0OODODOODOO0ODOOOOOODODOOOOOODOOODOODODOODOO0DOODOODOOCODODOOODOOODODODOODOODOODOODOO0DOODOODOOCODOOOOOOOO0OO
LSV SV SUR SV N oV I U I SV ISV N QU SV SV N SN oV N oV I SV A SV oV I S U S Ui oV N S U SV I oV I S U oV ANV IR oV oV oV I SV SV I SV I S SV oV I QU SV N SV N SUR SV ISV QU SV oV I SV SV I oV I SV SV I oV I SV VI oV I S U oV I SV I SUR SV NSV oV oV e oY)
F O r O r O rr O rrrr O rOrr O rr O rrrFr O rr O rr O rr O rrr O r OO rr O rr OO rr O rrOr OO rrOrrOrr O OO M
S=S=S=S=S=S=2SS=2=S=====2==S=2S2S=2=====2==2=S2S2==S=====2==2SS2S=2==========S:=:==:=
FFFFFFFFEFFFFFFFFERFFFFFRFRFRFERFRFRRFRFRFRFRFFRFERFFRFFRFRFFRRFFRFERFFRFRFRFRFRFRFERFRFRFRFRFRRFE
Perspektiva domaceg  Pristup ukupnim izvorima Likvidnosna pozicija banke  Konkurencija drugih Tolerancija vaSe banke  Kvalitet kreditnog portfelja Ogranitenja u kapitanoj

trzista finansiranja banaka prema riziku (KKP) poziciji

lzvor: CBK.

Ocekuje se da ¢e kreditni standardi za domacinstva, za prvo tromesecje 2026. godine, ostati uglavnom
nepromenjeni, kako za potrosacke, tako i za stambene kredite. Ova ocekivanja su podrZana
medubankarskom konkurencijom i izgledima domacéeg trzista, dok se ocekuje da d¢e pozicija

likvidnosti imati ograniceniji uticaj.

10 | Centralna banka Republike Kosova



Anketa o bankarskim kreditima na Kosovu Broj 26

2.2 Uslovi koriSéenja

Uslovi koji su se primenjivali na nove kredite domaéinstvima bili su donekle poostreni, kako za
kupovinu kuce, tako 1 za potrosacke kredite (Grafikon 8). Konkretnije, u okviru uslova i odredbi,
proglaseno je poostravanje kamatne stope, dok ostali uslovi i1 odredbe ostaju uglavnom
nepromenjeni. Faktori koji su uticali na ovo poostravanje bili su pristup ukupnom finansiranju,
izgledi za domace trziste 1 kvalitet kreditnog portfolija.

Grafikon 8. Uslovi i pravila primenjeni u okviru kreditnih standarda za domacinstva
* Ocekivanja za naredno tromesecje
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Stambeni krediti Potro$acki krediti
Izvor: CBK.

Za prvo tromesecje 2026. godine, kao i u prethodnom tromesecju, banke ocekuju promene uslova i
pravila koja se primenjuju na domaéinstva, u oba smera. Konkretnije, ocekuje se smanjenje kamatnih
stopa na stambene kredite, dok se za potrosacke kredite ocekuje da ée kamatne stope ostati uglavnom
nepromenjene, ali praéene izvesnim zaostravanjem po dospecu..

Nivo odobravanja kreditnih zahteva domacinstavazabelezio je rast u odnosu na prethodno
tromesecje, pri ¢emu je izrazeniji rast zabelezen kod potrosackih i1 kratkorocnih kredita, sto
uglavnom odrazava povecanje traznje, dok su kreditni standardi za ovu kategoriju ostali poostreni.
Ocekuje se da c¢e se nivo odobrenja blago povecati za domacéinstva uopste za prvo tromesecje 2026.

godine.

2.3 Zahtev za kredit

Na osnovu rezultata ankete za Cetvrto tromesecje 2025. godine,za razliku od prethodnog tromesecja,
ukupna traznja za kreditima od strane domacinstava zabelezila je izvestan rast (Grafikon 9).
Izrazeniji porast tokom ovog tromesecCja zabelezen je kod potrosackih kredita, u poredenju sa
povecanjem potraznje za kreditima za kupovinu stanova.

Grafikon 9. Potraznja domacinstava za kreditima
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Uopste Stambeni krediti Potrosacki krediti Kratkoro¢ni krediti Dugorogni krediti
lzvor: CBK.
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Glavni faktori koji su uticali na ukupnu potraznju za kreditima od strane domacinstava bili su
povecanje poverenja potrosaca 1 potreba za finansiranjem potrosackih rashoda (grafikon 10). Za prvo
tromesecje 2026. godine ocekuje se veci rast potraznje, sa akcentom na potrosacke kredite.

Grafikon 10. Faktori koji su uticali na potraznju za kreditima od strane domacinstava
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lzvor: CBK.

Kvalitet pristiglih kreditnih zahteva domacinstava, slicno kao 1 u prethodnom tromesecju, ostao
je nepromenjen, dinamika koja se ocekuje da ¢e se nastaviti i1 u prvom tromesecju 2026. godine.

2.4 Kreditni kvalitet

Banke su prijavile blagi porast nivoa neprihodujuéih kredita u odnosu na prethodno tromesecje. Za
prvo tromesecje 2026. godine ocekuje se da ce se ovaj indikator povecati, ali po nizZoj stopi nego u

tekucem tromesecju.

3.0 Finansiranje

U cetvrtom tromesecju 2025. godine, pristup banaka finansiranju zabelezio je najveéi rast ove
godine. Ovakav razvoj dogadaja rezultat je povecanih depozita domadinstava i nefinansijskih
korporacija, koji su zabelezili znacajan rast prema deklaracijama veéine banaka. Finansiranje od
medunarodnih finansijskih institucija takode je zabelezilo znacajan rast tokom ovog tromesecja, dok
je intragrupno finansiranje zabelezilo nizi rast nego u prethodnom tromesecju. Sto se ti¢e roka
dospeca, kratkorocno finansiranje je poraslo vise nego dugorocno finansiranje (Grafikon 11).

Grafikon 11. Promena u finansiranju bankarskog sektora o N
* Oc¢ekivanja za naredno tromesecje
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institucija
lzvor: CBK.

U prvom tromesecju 2026. godine, ocekuje se da ée pristup ukupnom finansiranju ostati uglavnom
nepromenjen, sa blagim trendom pada. Ocekuje se da ée se depoziti domacdinstava, finansiranje od
medunarodnih finansijskih institucija i medubankarsko trzZiste novca poveéati donekle, dok se
oCekuje da ée finansiranje od nefinansijskih korporacija ostati uglavnom nepromenjeno.
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3.1 Rezime fokusiranih pitanja

Upitnik ankete za cetvrto tromesecje 2025. godine dopunjen je sa dva dodatna pitanja, koja imaju za
cilj da prosire sadrzaj ankete izvan standardnih pitanja koja se odnose na ponudu i potraznju
kredita i faktore koji na njih uticu. Banke su pitane o glavnim rizicima kojima su izlozZene 1 kako ¢e
oni uticati na njihovu aktivnost, kao 1 o pristupu koji ¢e slediti kako bi obezbedile finansiranje, kako
bi odrzale stabilnu poziciju likvidnosti 1 istovremeno podrzale kreditnu aktivnost.

U odgovorima datim na prvo pitanje, uopsteno, banke procenjuju da su glavni rizici za 2026. godinu
1 dalje upravljivi, sa uglavnom niskom stopom uticaja. Konkretno, kao veliki, ali upravljiv rizik,
smatran je rizik od poveéanja neprihodujuéih kredita (NPK-a) pod uticajem makroekonomskih
faktora kao $to su inflacija, ekonomsko usporavanje 1 pritisci cirkulacije (novéani tok), posebno za
preduzecéa. Rizik likvidnosti se generalno smatra niskim zbog stabilne depozitne baze. Banke su
takode identifikovale makroekonomske i politicke rizike kao potencijalne rizike, uglavnom rizike od
kasnjenja u formiranju institucija i rizik od zatvaranja budzeta ili njegovog neodobravanja.
Medutim, preduzele su preventivne mere kako bi ublazile potencijalne efekte, povecanjem nivoa
rezervisanja.

U odgovorima datim u vezi sa drugim pitanjem, uopsteno, banke su deklarisale oprezan 1 razborit
pristup zdravom rastu uz odrzavanje klju¢nih indikatora likvidnosti. Konkretno, banke su navele da
odrzavaju visok nivo pokazatelja likvidnosti kroz konzervativno upravljanje 1 kontinuirano pracenje;
diversifikaciju 1zvora finansiranja, prvenstveno kroz saradnju sa medunarodnim finansijskim
institucijama kao dopunsku meru, kao 1 povetanje kreditiranja bez ugrozavanja stabilnosti
likvidnosti.

Sto se tice disagregiranih odgovora banaka za preduzeéa po ekonomskim sektorima, kreditni
standardi, kao 1 primenjeni uslovi 1 pravila, ostali su uglavnom nepromenjeni, uz blagu tendenciju
poostravanja uslova koji se nude sektoru gradevinarstva. Slicno kao 1 u prethodnom tromesecju,
potraznja za kreditima u cetvrtom tromesecju 2025. godine zabelezila je rast u skoro svim
ekonomskim sektorima, sa posebnim naglaskom na sektor stambenih nekretnina. U narednom
tromesecju ocekuje se ublaZavanje kreditnih standarda za sektor usluga, dok ¢e za ostale sektore
uglavnom ostati nepromenjeni. Slicno tome, primenjeni uslovi 1 pravila ostace uglavnom
nepromenjeni, sa izuzetkom gradevinskog sektora, koji ¢e biti donekle poostren. Ocekuje se da Cée
potraznja za kreditima biti znatno veéa, posebno u sektoru stambenih nekretnina, a zatim slede
proizvodnja i sektor usluga. Ocekuje se i povecanje potraznje za gradevinskim sektorom, ali niZe u
poredenju sa drugim sektorima gde se ocekuje rast.

4.0. Sazetak rezultata o o¢ekivanjima inflacije

Podaci 1z ankete iz januara 2026. godine pokazuju da komercijalne banke ocekuju da ¢e inflacija u
prvom tromesecju 2026. godine blago usporiti u poredenju sa prethodnim tromesecjem. Prema
njihovim procenama, ocekuje se da ¢e stopa inflacije usporiti na 4,6 procenata u prvom tromesecju
2026. godine sa 5,2 procenta u prethodnom tromesecju, dok se ocekuje da ¢e godisnji prosek za 2026.
godinu biti oko 4,2 procenta (Tabela 2).

S obzirom na to da je prosecna stopa inflacije u 2025. godini iznosila 3,9 procenata, ocekivani nivo za
2026. godinu podrazumeva povecanje u odnosu na prethodnu godinu, uprkos o¢ekivanju postepenog
ublazavanja tokom same 2026. godine.
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Tabela 2. Inflaciona o¢ekivanja banaka, godi$Snja procentualna promena

Banke TM4 2025 TM1 2026 2026
1 5.0% 4.0% 3.5%
2 5.3% 45% 3.2%
3 5.2% 4.9% 4.7%
4 5.3% 4.5% 3.5%
5 5.3% 5.2% 4.3%
6 5.2% 4.9% 46%
7 5.3% 5.3% 5.0%
8 5.3% 5.5% 5.5%
9 5.3% 2.7% 2.7%
10 5.3% 5.0% 5.0%
Prosek 5.2% 4.6% 4.2%

Izvori: Komercijalne banke i prora¢uni Centralne banke.

Na slici 12 je prikazana procena banaka o Grafikon 12. Verovatnoéa inflacije (osa x: inflaciona
verovatno¢i postizanja razli¢itih nivoa  oéekivanja, godisnja promena u procentima; osa y:
inflacije. Rezultati ukazuju na pomeranje Verovatnoca)

oc¢ekivanja ka viSim nivoima inflacije u 6%

poredenju sa anketom iz treéeg tromesecja 5o

2025. godine. U tom periodu, ocekivanja za
naredno tromesecje bila su uglavnom
koncentrisana u rasponu 3,9-4,9 procenata,
dok se trenutno raspodela pomerila ka  20%
rasponima 4,0-5,9 procenata. Ova promena

40%

30%

10%

ukazuje na povecanu percepciju rizika od '\

. S Y. 0% =
inflacije, iako ocekivana stopa za prvo 25-29 30-34 35-39  40-49 50-59  6.0-6.9
tromesecje 2026. godine pokazuje =—Q12026 Q4 2025

usporavanje u poredenju sa prethodnim Izvor: Komercijalne banke i proraéuni CBK-a.
tromesecjem. Takav razvoj dogadaja je u skladu sa u¢inkom HICP-a, koji je ubrzao sa 4,5 procenata
u tre¢em tromesecju 2025. godine na 5,2 procenta u ¢etvrtom tromesecju.

Ocekivanja banaka u vezi sa inflacijom u narednom periodu odrazavaju uticaj nekoliko klju¢nih
faktora koji su do sada podstakli rast cena 1 ocekuje se da ¢e nastaviti da vrse inflatorni pritisak.
Poveéanje cena hrane, koja ¢ini znacajan deo potrosacke korpe, ostaje jedan od glavnih pokretaca
inflacije prema bankama 1 ocekuje se da ¢e nastaviti da utice u narednom periodu, uglavnom zbog
velike zavisnosti zemlje od uvoza 1 desavanja na medunarodnim trzistima. Banke takode povezuju
ubrzanje inflacije sa povecanjem cena elektricne energije, posebno tokom zimske sezone, kada je
potraznja veca. Dok su, u manjoj meri, cene hotelskih usluga takode doprinele poveéanju inflacije.

Iako se ocekuje da ¢e inflacija ostati visoka u prvoj polovini 2026. godine, u poredenju sa prosekom iz
2025. godine, oc¢ekuje se njeno ublazavanje tokom druge polovine godine. Ipak, perspektiva i dalje
ostaje narusena spoljnim uticajima, ukljucujuéi neizvesnosti u vezi sa cenama roba na
medunarodnim trzistima, geopoliticke tenzije 1 zavisnost od uvoza, koje prema procenama banaka
ostaju znacajni izvori neizvesnosti za kretanje inflacije.

Generalno, banke predvidaju blago usporavanje inflacije u prvom tromesec¢ju 2026. godine, na 4,6
procenata, uprkos trendu rasta inflacije krajem 2025. godine. Takode, ocekivanja godisnje inflacije
od 4,2 procenta u 2026. godini ukazuju na to da ¢e inflacija ostati iznad nivoa iz 2025. godine, ali sa
umerenom putanjom tokom 2026. godine.
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Okvir 1. Metodologija

Upitnik za anketu o bankarskim kreditima na Kosovu

Upitnik ABKK zasnovan je na standardizovanim obrascima upitnika koje koriste centralne banke zemalja
evrozone 1 Sire. Medutim, upitnik CBK za ABKK je modifikovan i prilagoden kako bi se na najbolji i
najsveobuhvatniji nacin predstavio razvoj kreditiranja u bankarskom sektoru na Kosovu.

Upitnik ABKK sastoji se od 19 pitanja, koja pokrivaju promene u ponudi i potraznji za kreditima, faktore koji
doprinose ovim promenama, kao i pristup bankarskog sektora finansiranju, na tromeseCom nivou. Pitanja o
bankarskim kreditima fokusiraju se na dve glavne kategorije: (i) krediti preduzeéima 1 (ii) krediti
domadéinstvima. Stavise, krediti preduzeéima su podkategorizovani na kredite malim 1 srednjim preduzeéima i
kredite velikim preduzeéima, dok su krediti domadinstvima podkategorizovani na kredite za kupovinu kuce i
licne/potrosacke kredite. Za sve gore navedene kategorije, promene u ponudi kredita odredene su kreditnim
standardima koji se primenjuju prilikom odobravanja kredita, uslovima koji se primenjuju na nove kredite,
stopom odobravanja kredita, kao i faktorima koji uticu na njihove promene. Dok su promene u potraznji za
kreditima odredene potraznjom za kreditima (brojem zahteva za kredit), kvalitetom primljenih zahteva za
kredit, kao 1 faktorima koji uti¢u na potraznju za kreditima. Pitanja u anketi su uglavnom formulisana o
promenama u prethodna tri meseca i o¢ekivanjima za naredna tri meseca. Pitanja se takode odnose na kredite
u pogledu njihovog roka dospeéa i valute u kojoj su izdati. Pored standardnih pitanja, upitnik ABKK moze da
sadrzi i dodatna pitanja o specificnim pitanjima od interesa za objasnjenje deSavanja u bankarskom sektoru.
Dok standardna pitanja pokrivaju period od tri meseca, dodatna pitanja mogu se odnositi na promene tokom
duzeg vremenskog perioda. Deset od deset banaka koje posluju na Kosovu ucestvuje u anketi. Shodno tome,
banke ucesnice predstavljaju celokupno bankarsko trziste i pruzaju adekvatnu statisticku reprezentaciju, s
obzirom na to da predstavljaju oko 98 procenata ukupne imovine bankarskog sektora i 99,1 procenat ukupnih
kredita bankarskog sektora. Od ucesnika ankete trazi se da kvalitativno prikazu intenzitet svakog
poostravanja ili ublazavanja, odnosno jacinu svakog smanjenja ili povecanja, tako sto promene prijavljuju kroz
pet nivoa, 1 to: (i) znacajno poostrene/smanjene, (ii) donekle poostrene/smanjene, (iii) nepromenjene, (iv) donekle
ublazene/povecéane ili (v) znacajno ublazene/povecéane.
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Broj 26 Anketa o bankarskim kreditima na Kosovu

Generisanje rezultata ankete o bankarskim kreditima

Kvantifikacija odgovora dobijenih od pojedinac¢nih banaka i njihovo agregiranje radi prikazivanja promena na
nivou sektora postize se generisanjem indeksa. Ovaj indeks se generise za svaku kategoriju i podkategoriju
svakog pitanja, ¢cime se obezbeduje jedinica za kvantifikaciju odgovora dobijenih na nivou sektora. Najpre se
odgovorima dodeljuje vrednost na osnovu intenziteta promena. Konkretno, odgovorima u kojima su banke
prijavile znacajno poostravanje/smanjenje dodeljuje se vrednost —1, sto je dvostruko veéa vrednost u odnosu na
onu koja se dodeljuje odgovorima u kojima banke prijavljuju poostravanje/smanjenje do odredene mere
(vrednost —0,5). Sli¢no tome, odgovorima u kojima je prijavljeno znacajno ublazavanje/poveéanje dodeljuje se
vrednost 1, dok se odgovorima koji ukazuju na ublazavanje/poveéanje do odredene mere dodeljuje vrednost 0,5.
Rezultati su takode ponderisani na osnovu ucescéa koje svaka banka ima u ukupnom kreditiranju bankarskog
sektora. Na kraju, udeo svake banke na trzistu kredita mnozi se vrednoséu utvrdenom na osnovu intenziteta
datog odgovora, ¢ime se dobija predmetni indeks. Dalje, agregiranje indeksa na nivou sektora vrsi se
sabiranjem indeksa dobijenih za svaku pojedina¢nu banku. Vrednosti indeksa kreéu se izmedu —11i 1, pri cemu
pozitivne vrednosti indeksa oznacavaju ublazavanje, povecanje ili pozitivan doprinos, dok negativne vrednosti
oznacavaju poostravanje, pad ili negativan doprinos.

Inflaciona ocekivanja

Inflaciona ocekivanja igraju najmanje dve vazne uloge. Pre svega, one pruzaju kvantifikovanu zbirnu statistiku
o buducoj stopi inflacije, a drugo, mogu se koristiti za procenu kredibiliteta cilja inflacije koji su postavile
centralne banke. Znacaj inflacionih ocekivanja veéi je za zemlje koje su usvojile strategiju ciljanog upravljanja
inflacijom. Za ove zemlje inflaciona ocekivanja takode sluze kao pokazatelj poverenja javnosti u centralnu
banku. Ako javnost veruje da ¢e centralna banka preduzeti potrebne mere kako bi ostvarila ciljanu stopu
inflacije, tada ¢ée oc¢ekivanja ekonomskih subjekata u pogledu stope inflacije biti bliza utvrdenom cilju.

Inflaciona o¢ekivanja su takode znacajna za banke koje ne raspolazu sopstvenom monetarnom politikom, jer
predstavljaju vazan ulazni element za odredivanje cena i zarada, kao i za proces ekonomskog modeliranja i
prognoziranja. Stavige, inflaciona ocekivanja utiCu na agregatnu traznju, Sto zatim utice na performanse
inflacije.

Za razliku od stvarne inflacije, koja se meri direktno, inflaciona ocekivanja se procenjuju koriséenjem
indirektnih metoda. Jedna od najcesée koris¢enih metoda je anketiranje ekonomskih agenata: potrosaca,
preduzeéa, komercijalnih banaka itd. CKB je, po prvi put, poc¢ela da procenjuje inflaciona ocekivanja u treéem
tromesecju 2019. godine, u pocetku sa komercijalnim bankama.

Procene dobijene od komercijalnih banaka su kvantitativne forme i povezane su sa raspodelama verovatnoce.
Inflaciona ocekivanja se procenjuju za razli¢ite vremenske horizonte: prvo za tekuée tromesecje, zatim za
sledeée tromesecje i za godinu u celini. Prikupljanje informacija putem anketa prati proces sistematizacije,
obrade 1 agregiranja podataka radi utvrdivanja proseka inflacionih ocekivanja komercijalnih banaka.
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