HEHTPAJIHA BAHKA BOCHE U XEPLHEI'OBUHE
OJJEJ/BEILE 3A BAHKAPCTBO
CJIYXBA ®POHT OPUC

CapajeBo, 20.01.2020. roquue

CEAMUWYHU HNPETJEJA KPETAIBA HA TVIOBAJIHUM ®PUHAHCUJCKUM

TPAKUIITUMA 13.01.2020.- 17.01.2020.

Taoena 1: Ilpuxaz kpemarma npunoca Ha OprHcagHe 006e3HUL e

MpuHocu EBpo30oHa CAL Benuka BputaHuja JanaH

10.1.20 - 17.1.20 10.1.20 - 17.1.20 10.1.20 - 17.1.20 10.1.20 - 17.1.20
2 roguHe -060 - -0,59 157 - 156 N 053 - 042 N | -0,24 - -0,13
5 roguHa -051 - -051 = 163 - 162 N 056 - 042 N| -0,11 - -0,10
10rognHa | -0,20 - -022 N 182 - 182 2| 077 - 0,63 N | 0,00 - 0,00

Tabena 2: Ipuxaz kpemara npunoca na wemauxe Bubillove

Hocnujehe Mpukocy
10.1.20 - 17.1.20
3 mjeceua -0,592 - -0,523
6 mjeceum -0,606 - -0,597
1 roguHa -0,584 - -0,567

I'pag 1: Ilpukaz Kpuey.sa npunoca OpicasHux 0066e3nuya
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I'pad mpukasyje kpuBe npunoca themauke (3enena), CAJ (muaa), Benuke bpuranuje (pBena) u Janana
(;pybmuacta) 3a mepuoge on 3 mjecena a0 30 romumua Ha gane 17.01.2020. roaumue (myHe jwWHHjE) |
10.01.2020. romuue (ucmpekumane ynuHuje). Ha nomem aujeny rpada je mpukaszaHa pasiuka uzmMehy
BPHJEIHOCTH OJroBapajyhux nmpuHoca Ha HaBeJeHE JaTyMe.

EBPO3OHA

[lpuHOocH Ha OOBE3HWIIE CHUTYPHHUjUX 3eMajba €BPO30HE TOKOM IPOIUIE CEAMHIIC HHUCY 3a0MIbEKIITH
3Ha4YajHH]je TTPOM]jeHE, JOK Cy MPUHOCH HAa UTAIMjaHCKE OOBE3HUIIE 3a0MIBEXIIIA pacT 3a 5 10 7,5 6a3HuX
NOEHA Ha CEIMUYHOM HUBOY.

[Mpencjennuma ELIB Lagarde je u3jaBuia na rutanupa aa 23. janyapa 00jaBu IOYeTaK PEBHU3H]jE CTpaTEerHje
ElLlb. OHa je jou jeaHOM MOHOBMWIA J1a OU yckial)eH QuCKalHU CTUMYJIaHC Ha HUBOY €BPO30HE IIOMOTrao
yOp3amy NPUBPEIHOT pacTa, a KOju je mpema TpeHyTHUM npornoszama ox 1,1% y oBoj roaunu, te 1,4% y
2021. ronuHA W AaJbe UCITIOJ MTOTCHIIMjaIa.

Financial Times je mpotekite ceamuiie objaBuo BujecT Aa ce EBpomna mpurnpema 3a moryhe ,,00HaB/barbe
HernpujaTesbetBa“ mpema CAJl, makon mro cy CAJl mocturie nmporpec o nutamy Tpropune ¢ Kunom, a
urro he omoryhutu npezacjenHuky Trumpu na ¢pokyc ycMjepH Ha apyre aApxase. MlcroBpeMeHo, MUHUCTap
onopane Hhemauke Kramp-Karrenbauer je na mpec xoudepennuju y JIOHIOHY Ha MUTambe HOBHHApPa O
HaBoauma Washington Posta na je npencjeanuk CAJl Trump motajHo ynozopuo ®paniycky, lbemauky u
Benuky bputanujy na he CAJl yBectu tapudy ox 25% Ha yBO3 €BPOICKUX ayTOMOOMIIA YKOJIUKO CE HE
aKTHBHpA MEXaHM3aM 3a MOCTU3amE CIIOPOBa OKO Mel)yHapOoJHOT MpaHCKOT HyKJIeapHOT JOroBopa KOjH je
nocturayT y 2015. rongunau, motBpauo na je Trump 3ampujetno EBpornu oko monmutuke npema Mpany.



Unak, EY xomecap 3a TproBuny Hogan je uzjaBuo f1a ce y BammHrrony Huje pasroBapaio o Tapudama Ha
ayroMmoOwue.

Taoena 3: Kpemarse eKoOHOMCKUX UHOUKAMOPA 3 €6DO30HY

ExOHOMCKU nHgukaTopm OuyeknBame IO [T
cTame nepuog

1. [TproBuHckn 6unaHc — E3 (y munnjapgama EUR) HOB 22,0 19,2 24,0

2. |TproBuHckn 6unaHc — Ntanuja (y munujapgama EUR) HOB - 4,87 8,06

3. |BunaHc Tekyher padyHa — E3 (y munuvjapgama EUR) HOB - 33,9 35,8

4. |MHaekc rpaheBuHckor cektopa — E3 (1) HOB - 1,4% 0,9%
5. |Ctona uHdnaumje — E3 (comHan.) AOEL 1,3% 1,3% 1,3%
6. |Crtona uHdnaumje — Ntanuja (douHan.) OEL, 0,5% 0,5% 0,2%
7. |Ctona uHdnaumje — Hbemayka (duHan.) OEL 1,5% 1,5% 1,2%
8. |Ctona mHdpnauuje — PpaHuycka (dpuHarn.) OEL, 1,6% 1,6% 1,2%
9. |MHpycTtpujcka npounsBogha — E3 (/1) HOB -1,0% -1,5% -2,6%
10. |Ctona HesanocneHocTu — XonaHguja OEL 3,5% 3,2% 3,5%
11. |Ctona HesanocneHocTu — LUnaHwuja JOEU - 5,3% 5,1%

CAN

CvupuBame nomutrukux TteHsmja usmelly CAJl m Hpana mporekiie ceamuie je ycMmjepwio (okyc
MHBECTUTOpPA Ha TOTHHCHBaWmE NpBe (a3ze TproBuHckor cropasyma. llpeacjemnuk CAJ[ Trump u
3aMjeHuk npemujepa Kune Liu y cpujeny cy y bujenoj kyhu normucanu npy a3y TProBHHCKOT
criopasyma, T€ Cy HajaBWid Ja he ycKopo MmoueTw mperoBopu o npyroj ¢asu. [[jemuMUYHO TMOCTHUTHYT
criopasym Tpeba cTynuTH Ha cHary y ¢eOpyapy, a Kuna ce mctum obaBesana na he y HapenHe aBuje
TOJMHE KynuTH amepuuky poOy y BpujenHoctu on 200 mmmmjapam USD. C nmpyre crpane, CAJl cy
HajaBwie na he TpeHyTHe Tapude ocTaTM Ha CHa3M A0 M300pa KOjU ce OJpKaBajy y HOBeMOpy. Y
MelyBpeMeHy, aJIMHHHUCTpalHja MpeAcjeAHruka Trumpa je objaBuwina na je KuHu ykuHyna o3HakKy
,,BATYTHOT MaHHITyJaTOpa™ ¢ 003upoM Ha TO Aa ce obame3ama na mehe nmesamBupatu CNY, Te na je
npucTana o0jaB/buBaTU MH(GOPMAIUje O IEBU3HUM KypceBuma. [Iporuie cenmuiie je 006jaBJbeH U3B]EITa]
o cramy y npuBpean CAJl, mosuatuju kao ,,Beige Book®, y kojem je naBeneno na je npuspena CAJl y
nocsbembuX mrect ceamuia 2019. ronqune OMsbeKHUIa CKPOMaH pacT, JOK je BehrHa pernoHa N3BHjecTHIa
0 CMameky Opoja palHUX MJeCTa, T CMambEHkhy 3aMol/baBakha Y CEKTOPY MPOU3BOIHE. Y H3BJCIITA]Y j€
HaBeJICHO Ja je HH(]IaIrja Ha HUBOY TIOTpoIIavya U Mpou3Bol)aya HaCTaBHUiIa PACTH YMjEPEHUM TEMIIOM.

VY uerBpTak je popmanHo moueno cyheme 3a onmo3uB MpecjeTHuKa 1rumpa, Ha kojem je uzmelhy ocranor
MCTaKHYTO Jia 10 Cajia HUTH jellaH MPeJICjeTHUK HUje OTICTPYHCAO MPOIeC ucTpare u cyhema o ONo3uBy, a
Ja je To Trumpova kaHIenapvja YuHUIa Kako OW MPUKPIIIH 3J0ynoTpely IMosokaja u oHeMoryhaBama
BpIlIEea oByanthema Koja cy UCKJbYUHBO Y HajuiexHocTu [IpenctaBHUYKOr 10Ma.

Taobena 4. Kpemame exonomckux unouxamopa za CA/l

EkoHOMCKM MHOMKaTopu OuyeknBame CreapHo Mperxoauu
cTame nepuopa
1. |3axTjeBn 3a xmMnoTekapHe kpeguTe 10. JAH - 30,2% 13,5%
2. MIHnuujanHu 3axTjeBu He3anocneHux 3a nomoh 11. JAH 218.000 204.000 214.000
3. |Bloomberg nHaekc noTpoLuayvkor nosjepera 12. JAH - 66,0 65,1
4. |VHaexc 3anoyetux kyha (M/M) OEL 1,1% 16,9% 2,6%
5. |MHoekc rpaheBuHcknx gossona (M/M) OEL, -1,5% -3,9% 0,9%
6. |NHoekc noBjepemna npepal). cektopa ®en ns dvnagenduje JAH 3,8 17,0 2,4
7. |MHpekc npomnsBofadkmx umjeHa (1) OEL| 1,3% 1,3% 1,1%
8. |MHpekc noTtpowaykux yujeHa (M) OEL 2,4% 2,3% 2,1%
9. |BunaHc 6yyeta (y mnpg YCL) OEU -15,0 -13,3 -13,5
10. |3apage no pagHoj cegmuum (/1) OEL - 0,0% 0,8%
11. |MHgekc ynasHux uyujeHa (M) OEU 0,5% 0,5% -1,3%
12. |Mngekc usnasunx umjeHa (M) OEU - -0,7% -1,2%
13. |O6bum manonpogaje (M/M) OEU 0,3% 0,3% 0,3%
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USD je anpenupao y ogHocy na EUR, te je kypc EURUSD 3a6uspexxuo najn ¢ HuBoa ox 1,1121 Ha HuBo
on 1,1092.
I'pagh 2: Kpemarwe kypca EURUSD mokom npomexne ceomuye
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BEJIMKA bPUTAHUJA

Tokom mpotekie ceamuiie nojenuan 3BaHuYHUIM MPC BOE cy u3HMjenn NmeCMMHUCTHYHE CTaBOBE O
nutajy ekonomuje. Vlieghe je tpehu uwnan MPC BOE koju je oTBopro Bpara 3a MOTEHIIHjATHO CMAbEHhe
pedepentHe kamatHe crone. Hheros kosera Saunders je ymo3opuo na je Benwmka bpuranuja msmoxena
pHU3UKY 3aMKe HHCKe uHbnanuje ykonuko BOE He momy3me pane akuuje kojuma he nojacrahu ekoHomujy.
Saunders, koju je jeman oj [Ba rJiaBHAa 3BaHHYHHMKA KOjH Cy IJIacalid 32 CMambehe peepeHTHEe KaMaTHEe
ctore kpajem 2019. ronune, cMaTpa Aa moctoju pusuk aa he ekonomuja Bennke bputanuje y HapeqHux
HEKOJIMKO roJiuHa OUTH cabuja HEero MITO HEeroBe KoJere OueKkyjy.

Munucrap ¢unancuja Javid je wusjaBuo nma he Bmaga Benuke bpuranuje omromutu Oyuercke
KOHCYJTallMje 10 MapTa kKajaa Tpeba Ja Kopuryje morpeuHy mjepy uHduaiuje, HHIEKC MalonpoaajHuX
nujeHa — RPI unpexc. Bume ox 4 npskaBHux obOBesnuna Benuke bputanuje, Bpujennoctu oxo 450
munjapan GBP, cy Besane 3a RPI unaekc, koju je Behu o octanux mjepa uHQuaiuje, a mro 3Ha4u Jaa
he nnBecturopu npumutu oko 1 Munujapny GBP HeoueknBaHO Ha TOAMIIBEM HUBOY. Y IHCMY KOje je
ynyheno Opbopy 3a ekoHOMCKa mHTama [ opmer moma I[lapmamenta, Javid je wucrakao ma Ou
KOHCYJITAIMje MOTJIE TIOTpajaT OKO IIecT ceamuiia, o 11. mapra mo 22. anpuia. Javid je y mucmy HaBeo
u 11a he Brnaga n AreHnuja 3a CTaTUCTHKY Ha KOHCYJITAIMje OATOBOPUTH NpHje JbeTHe nayse [lapiamenTa.
Exonomuja Benuke bputanuje je Tokom HoBemOpa 2019. roamuue 3abuibexuiia HajCIOPHjH TOJUILBU
pacT y nocjpeimux ceaaM roavHa. Iloganu ykasyjy Ha TO J1a je €KOHOMHja y HOBeMOpy, IpHje Hero cy
OJIp’KaHM TeHepalHu u30opu, 3a0uibexkua pact o ceera 0,6% rogumme, mWTO je HajcaabUjU PacT Of
jyna 2012. roqune. Mjeceunu B/II1 je Tokom HOBeMOpa 2019. roaune 3ab6uibexuno koHTpakiyjy on 0,3%,
mro je Hajeehu man ox ampuina 2019. ronune.

Tabena 5: Kpemamwe exonomckux unoukamopa za YK

Pen. CtBapHo| lNMpeTxoaHu

6p. EKoHOMCKM MHOMKaTopU OyekuBame
cTame nepuog

1. [TprosuHckn 6unaxc (y mnpg GBP) HOB| -11,800 -5,256 -10,947
2. |Nnayctpujcka npoussogrsa (/1) HOB -1,3% -1,6% -0,6%
3. |Mpepahusaykm cektop (') HOB -1,6% -2,0% -0,3%
4. |'paheBuHckn cektop (/1) HOB -1,4% 2,0% -0,3%
5. [YcnyxHu cektop (M/M) HOB 0,0% -0,3% 0,3%
6. |BAMN (M/M) HOB 0,0% -0,3% 0,1%
7. |WHdpnauwmja (I OEL 1,5% 1,3% 1,5%
8. |Manonpogaja (I'lN OEU 2,7% 0,9% 0,8%

Tokom npotexiie ceamuuie GBP je nenpeuunpana y onnocy Ha EUR u y onnocy Ha USD. Kypc EURGBP
je 3abusbexxno pact ¢ HuBoa oa 0,85115 na HuBo ox 0,85201, nok je kypc GBPUSD cmamen ¢ HHBOA 011
1,3064 na auso ox 1,3016.



JAITAH

BoJ je mpotekie cenMulie cMamuiIa eKOHOMCKE TIPOTHO3€E 3a TPU O] ACBET peruja y 3¢MJbH, T€ je ocTaja
OINPEe3HO ONTHMHUCTUYHA Kako Ou gomaha moTpakka MOIJIa HAJOKHAJUTH YCIIOpaBakE H3BO3a M
npoun3Boi-e. CBU PErHOHM CY 3aJIp>KaJId CBOj€ MPOI]jeHe MPUBATHE MOTPOIIHE HEITPOMHU)SHEHUM YIIPKOC
diykTyandjamMa Koje Cy Hacraje Kao TOCJbequlla MPOIUIOTOAMIIEET moBehama mope3a Ha IPOMET.
Behuna tpxumnux yaecHuka odekyje na he MPC BoJ Ha cjennunu koja ce onpkasa 20. u 21. janyapa
3ajp)KaTH aKTyelIHy MOHETapHy NoiuTuky. IIpema pesynratuma Reuters mcrpaxuBama, aHaIUTHYAPU
ouekyjy na he jamaHcku M3BO3 y JeneMOpy OMIBEKHUTH cMamemke 3a 4,2% y oHOCY HA TOIUMHY paHHje,
mTo Ou OO TPUHAECTH Mjecel] 3ape/IoM JIa OBaj MHIUKATOP OMJBEKH Ta.

Tabena 6: Kpemame exonomckux unoukamopa 3a Janau

Pepn. CteapHo| MNpeTxoaHu

op. EkoHOMCKM nHOuKaTopum OuekuBame
cTame nepuog

1. [TproBuHcku 6unaHc (y mnpg JPY) HOB 101,5 -2,5 2540
2. |Tekyhwu pauyH (y mnpg JPY) HOB 1.423,3 1.436,8 1.816,8
3. |MoHeTapHu arperat M2 (I'/T) OEL 2,8% 2,7% 2,7%
4. |MoHeTtapHu arperat M3 (I'/T) OEL 2,3% 2,3% 2,2%
5. [[opyLbuHe MawmnHcknx anaTta P OEL, - -33,6% -37,9%
6. [TemerbHe malumHcke nopylduHe (M) HOB -5,35 5,3% -6,1%
7. |MHaekc npounsBohaukmx uujeHa (/1) OEL 0,9% 0,9% 0,1%
8. [MHaekc ycnyxHor cektopa (M/M) HOB 1,0% 1,35 -5,2%

JPY je Toxom mpotekie ceamuiie aenpenupao y onnocy Ha EUR, te je kypc EURJPY 3abuibexuno pact ¢
HuBoa ox 121,65 na nuBo ox 122,19. JPY je menpeuupao u y ognocy Ha USD, Te je kypc USDJIPY
3abusbexuo pact ¢ HuBoa o1 109,45 na vuso ox 110,14,



HA®TA U 3JIATO

Ha otBapamy myjopuike Oep3e y IOHEIjesbak
I1jeHa jenHor Oapena cupoBe HadTe je u3HOCUIA
59,04 USD (53,09 EUR). Iloyerkom ceammuiie
njeHa HadTe je CMameHa, HAaKOH IITO je
muHuCTap eHepruje Cayaujcke Apaduje u3jaBuO
na he oBa 3emJpa JjenoBaTM Yy  TMPaBIy
cTa0WiIn3anyje TPXKUIITA y YCIOBUMA IOjayaHuX
ten3uja m3mehy CAJ] u Hpana, nacrojehm na
ocurypa ojaroBapajyhe mnmjeHe m craOwiiaH pacT
Tpaxme. Hapemnor naHa uwujeHa HadTe je
Omsbexuiia Oark pact Mmoj yTHIajeM ONTHMH3Ma
0 UTAY OYECKHBaHOT MOTIHCHBAbA
NpeIMMHAHAPHOT TPrOBUHCKOT criopasyma u3mely
Kune u CA/l. Unak, y cpujeny cy o0jaBibeHU
U3BJCINTAjU KOJjU Cy IMOKa3ald Ja je o0uMm
npousBoame Hadpre y CAJl mocturao HOBH
peKopII, ITO je JOBENo JO Taja mujeHe Hadre.
OBa Bwmject je mmana Behu yrumaj) Ha 1HUjeHYy
Ha)TE HEro MOJAlM KOjU Cy TOKaszaau Ja je
nouuto A0 Beher o odYeKkWBaHOT Maja 3aiuxa
oBOr eHepreHTa. Jlo Kpaja cenMuIle ONTUMHU3AM O
nuTamy TproBuHcKor criopazyma CAJl u Kune je
yTUIIA0 HA PAcT IHjeHe OBOT eHepreHra. llopen
TOTa, Ha pacT IUjeHe HadTe KpajeM CeaMUIle
yTUIIA] Cy UMaJle U OJUTHYKE HECTAOMIIHOCTH Ha
BarckoM HCTOKY M HEW3BjE€CHOTH OKO HCIIOpYKe
Hadre. Ilpemujep JIubOuje Fayez al-Sarraj je
Mo3Ba0 Ha MehyHapogHEe MPUTHUCKE Kako Ou y
MOTIMYHOCTH OOHOBWIM M3BO3 HadTe u3 JIubwuje,
uctuuyhn pga 3amoBjeIHUINTBO OJIOKaje JIyKe
HacCTOJU Jla ra MpHKake Kao HEKora Ko HHje
cupeman 3a mup. Ha 3arBapamy Tpxkumra y
neTak IujeHa jemxHor Oapena HadTe je M3HOCHIA
58,54 USD (52,78 EUR). Ilocmarpano Ha
CEIMUYHOM HMBOY IIMjeHa Ha(Te je CMameHa 3a
0,85%.

Tpagp 3: Kpemawe uyujene nagpme mokom npomexie
ceomuue

57,00

IIpunpemunmu:
Cayx6a Front Office
Opjesbeme 3a 0aHKapCTBO

Ha otBapamy mnoOHZOHCKE Oep3e Merana Yy
MOHE/jeJbaK LMjeHa jenHe (UHE yHIE 37ara je
u3nocuna 1.562,34 USD (1.404,86 EUR).
[ToueTkoMm cenMuIle IMjeHA 371aTa j& CMambEHa O]
YTUIajeM ONTUMH3Ma O IUTalky IMOTIHCUBAKA
cnopazyma m3mel)y Kune m CAJl. Ilocruzame
criopazyma je yONaXuiao TpaXmy 3a CHTYPHUM
WHBECTULIMjaMa, T€ je Tako M 3a0MJbeKEHO U
CMamele TpPakme 3a 3y1atoM.  Mebhyrtum,
cpeauHOM ceamuiie MuHUCTap ¢unHancuja CAJ]
Mnuchin je uzjaBuo aa he 3a caga napuHe Ha yBo3
pobe u3 Kune octatu Ha cHa3M, HITO j€ 10jadano
3a0pUHYTOCTH BE3aHO 3a pjellaBamba TPrOBUHCKOT
pata xoju Tpaje 18 mjeceru, a mTo je yTUIaio Ha
pact mujere 3mara. C apyre cTpaHe, TOjeIUHU
aHAIUTHYAPH, HOMYT aHaJIMTUYapa u3
Bridgewater Associates, cmarpajy ma Ou 31aTO
MOIJIO Ja JOCTUTHE HOBE PEKOPIHO BHUCOKE
HuBoe, npeko 2.000 USD 1o yHIu, moja yruiajem
TEOTNOJIMTUYKUX TEH3Wja M TOTpede LEHTPAITHUX
Oanaka jga mojacrtakHy wuHmanujy. Kpajem
Ce/IMHIIC IMjeHAa OBOT IUICMCHHTOT MeETajia je
Ow/bexmiia  pacT, INTO  je  IOCJbeauIa
o0jaBJbHBarba HAjCIAOMjMX EKOHOMCKHUX TOJJaTaKa
3a KuHy y nocseenilbe CKopo Tpu Aekane. Y nerak
cy o0jaBibeHM mojanu jAa je ekoHomuja Kune
3abuspexmia pact ox 6,1% toxom 2019. romune,
IITO je HajCIa0uju pacT y MocsbeImbuX 29 roanHa.
Kao pasnmor crmabibema E€KOHOMCKOT — pacTa
Npero3HaTH Cy YTHIAjU TPrOBHHCKOT paTa ca
CA/l. Ha 3aTBapamy TpKuLITa y NETaK ILHjeHa
jemne ¢une yHie 3mara je usHocwina 1.557,24
USD (1.403,93 EUR).

Ipagh 4: Kpemamwe uujene 3nama moKom npomexie
ceomuue

Woidite 7 i

Onpuname ox oarosopuoctu (Disclaimer)

Hagenenu mpersien KpeTama je 3aCHOBaH Ha SKCTEPHUM M3BOPUMA M HE CaapiKi OMII0 KakBe KOMEHTape, mpotjere u craBose LIBbuX.
IlentpanHa 6aHKa He MOXKE rapaHTOBAaTH HBUXOBY TAYHOCT M HE CHOCH OATOBOPHOCT 32 JIMPEKTHY WM MHIMPEKTHY IITETY KOja MOXKe
HACTYIHTHU Kao nocsbenuia kopuuthewa uim HemoryhHoctu kopumhema nHGopMalja, MaTepujalia Wik caapikaja, Wik 3a IOCIbEIULE

OJUTyKa JOHECCHUX Ha 0a3u b



