CENTRALNA BANKA BOSNE I HERCEGOVINE
ODJELJENJE ZA BANKARSTVO
SLUZBA FRONT OFFICE

CapajeBo, 03.01.2018. roaune

CEAMUWYHU HPETJEJA KPETAIHA HA I'NNIOBAJIHUM ®@UHAHCUJCKUM
TPKUINTUMA 25.12.2017.- 29.12.2017.

Taébena 1: Ilpukas kpemara npuHoCca Ha OpHcagHe 008e3HU e

MpuHocu EBpo30oHa CAL Benuka BputaHuja JanaH
221217 - 29.12.17 221217 - 29.12.17 221217 - 29.12.17 221217 - 29.12.17
2 roguHe -0,63 - -0,63 > 1,89 - 1,88 0,45 - 0,44 N -0,15 - -0,13
5 rognHa -0,21 - -0,20 2,25 - 2,21 0,75 - 0,72 N -0,11 - -0,10 >
10 roguHa 0,42 - 0,43 2,48 - 2,41 1,24 - 1,19 N 0,05 - 0,05 >

Tabena 2: llpukaz kpemamwa npunoca na wemauxe Bubillove

HDocnujehe IEHHOEH
22.12.17 - 29.12.17
3 mjeceua -0,894 - -0,688
6 mjeceLm -0,863 - -0,753
1 roguHa -0,706 - -0,638

YCGTOO1lS
EUR German

Graph Curwves
=

I'pad nmpukazyje kpuBe npuHoca themauke (3enena), CAJl (nnasa), Benuke bputanuje (upBena) u Jamana
(spybmuacta) 3a mepuoge ox 3 mjecena mo 30 roamHa Ha mane 29.12.2017. romuHe (myHe TUHH]E) U
22.12.2017. ronune (uctpekunane iuHUje). Ha momem mujenmy rpada je mpukasaHa pasiuka uzmehy
BPHjEJHOCTH O/roBapajyhux npuHoca Ha HaBeJleHe JaTyMe.

EBPO30OHA

Tpenn pacra mpuHOCa CUTYpHHjUX OOBE3HHIIA €BpPO30HE KOjH je 3a0MIbEKEH Yy CEIMHIHM paHHje
3ayCTaBJbEH j€ TOKOM TProBama y CpHjelly, a HaKOH LITO je IpBa JBa JlaHa ceaMmulle Tpxkuire y EBponu
OwmI0 3aTBOpEHO 300r MpasHuka. [IpuHOCH meMadkux 00Be3HUIIA Cy cMameHH 3a 1,5 1o 3,5 6a3Ha moeHa,
npu ueMmy je HajBehe cMameme 3a0UIBEKEHO KOJ JIECEeTOrOJMIIbUX oOBe3Huna. Mnak, Beh HapemHor
JlaHa TIPUHOCH Cy NpWiIndHO moBehaHu, Tako Ja je 10 Kpaja ceaMuIle 3a0nbeKeH OJlaru pacT MpUHOCA
oOBe3Huna cBux jocnujeha y mnopehemy ¢ nperxogHoM ceaMuiioM. 3HaTHO Behu pacT mpuHOCa
3a0uJbeXWIIe Cy WTaJIMjaHCKE M NIMaHCKe OOBE3HHIlE CPEIer W JIyXKer poka jgocnujeha, rije je Ha
CEeIMUYHOM HUBOY JIONIIO 70 pacTta nmpuHoca u3mely 10 u 14 6a3nux moeHa.

ELIb je o0jaBuia eKOHOMCKM OMITEH Y KOjeM C€ HAaBOJH Jia je eKCIaH3Wja MPUBPEAHOT pacTta €BpO30HE
,CHOXHA M MIMPOKO pacrpocTpamena m3mel)y wnanuma u cextopa™. Takole, HaBoau ce 1a ce O4eKyje
IOCTENEHHU PACcT CTONE HH(IIALKje TOKOM Cpellber PoKa, KOjU je MOApKaH MjepaMa MOHETapHe MOJIUTUKE
OBE WHCTHTYIHj€, KA0 W HACTaBaKk €KOHOMCKE €KCIIaH3Wje, T€ oJAroBapajyhe amcoprunje eKOHOMCKHX
HejlocTaTaka W Opkm pact noxonaka. llentpanna Oanka Illnmanuje je oOjaBuia ga ouekyje aa he
NpUBpEeIHU pacT 3emsbe y IV kBapramy oBe roanHe 3a0mibekuTH KBapTaimHu pact 3a 0,8%, Te na je
CHaXaH M3BO3 HMMAao CYNpoTaH e(dekar oJ] HEU3BJEeCHOCTH Y3POKOBAHUX IMOKYIIajUMa YCHOCTaBJbambha
He3aBucHocTH KatasoHuje y nocibema 3 Mjeceria.




Wranuja je mo BehuM nmpuHOCMMa y OJHOCY Ha MPETXOJHE ayKuuje emuToBana rneroroaummse (0,60%) u
neceroroguime (1,86%) odBe3nuiie. Mranuja je mo pekopaHo HUCKOM npuHocy of -0,457% emutoBana
HIeCTOMjeceyHe Tpe3opcKe 3ammce. Mranmja je emMuroBaia U JBOTOJUINE OOBE3HHIIE MO MPHHOCY OX -
0,221%, wro je Bumie ox -0,337%, KOMWKO je M3HOCHO MPUHOC Ha ayKIHju 00aBJHEHO] MpHje Mjecell

JaHa.

Tabena 3: Kpemarse eKOHOMCKUX UHOUKAMODA 3A €6PO30HY

Pen.6p EkoHOMCKM nHguKaTopum OueknBame CreapHo  |MpeTxoaHu

) cTame nepuop
1. [[pomjeHa 6poja HesanocneHmx — PpaHuycka (y '000) HOB - -29,5 8,0

2. |Manonpogaja — WWnanwja (/) HOB 0,8% 2,0% 0,3%

3. |bunaHc 6yyeta — WnaHuja (y munujapgama EUR) HOB - -18,22 -12,99

4. |MoHeTapHu arperat M3 - E3 (/1) HOB 4,9% 4,9% 5,0%

5. |Ctona nHdnauunje — hbemadka (npenvm.) OELL 1,4% 1,6% 1,8%

6. |Ctona nHdnaumje — LnaHuja (npenvm.) OEL, 1,5% 1,3% 1,8%

CAN

[Tporexna cenmuna Ha ¢puHaHcujckuM TpxkumTuMa CAJl je 6una MupHa, a y MOHeJjeJbaK Cy TP KUIITA
Ouna 3atBOpeHa 300r mpasHuka. [IpmHOCH aMepwykux OOBE3HUIIA Cy TOKOM IPOTEKIIE CEIMHIIC
3a0MUBEKIIIN CMambeme. MelyTuM, mocMaTpaHO Ha TOJUIN-EM HUBOY aMepuyKa KpHBa IpUHOCA je
3a0MJbEKMIIa 3HAYaJHO CMamkekhe Harmba Mo YTUIAjeM YHIEHHUIE Jla Cy NPHUHOCH aMEpUYKUX
JBOTOJUIIKBUX 00Be3HHLa noBehanu 3a oko 70 6a3HMX ITOEHA, NPUHOCH IMETOrOJUIIIBMX 3a OKO 28
0a3HHUX TOeHa, JOK Cy MPUHOCH JIECETOTOIUIHFUX aMEPUIKIX O0BE3HHIIA CMAmkbeHU 32 OKO 4 0a3zHa 1moeHa
y OJIHOCY Ha MCTH NepHoJ npeTxoaHe rogune. Mnak, 6utHo je ucrahu aa je pedepeHTHa KamaTHA cTONa y
ToM riepuoay noBehana 3a 75 0a3HUX MoeHa. AMEPUYKH aKIWjCKUA WHACKCH CYy TOKOM MPOTEKINX TOAUHY
JlaHa 3a0MJbEXWIM 3HauyajHa moBehama M PEKOPIHO BHCOKE HUBOE, Te je uHiaekc Dow Jones Toxom
npoTekie roaune nosehan 3a 25% Ha roaunimeM HUBOY, uHAeKke S&P 500 3a 19%, a Nasdaq 3a 28%.
[pencjennuk dena nz bocrona Rosengren je M3jaBUO TOKOM MPOTEKIIE CEIMUIIC Aa OM TOKOM HapeiHe
rOIMHE BEJIMKY MaXKihy Tpedasao MOCBETUTH HUCKUM KaMaTHHUM CTollaMa U yTUIajUMa KOje OHEe MMajy Ha
rio0anHy (UHAHCHjCKY CTAOMIIHOCT, OJJHOCHO HaBEO je Ja OM OHE MOTJe MOTHBHCATH WHBECTHTOPE y
Jlajby MOTpary 3a BHIIMM cTomaMa nospara. OH je, Takohe, ymo3opuo M Ha TO /a Cy T€ONOJIMTHYKU
(hakTOpM TOKOM OBE T'OJITHE UMAJIM 3HATHO BHUIIIE YTUIAja Ha (PUHAHCHjCKA TPXKUIITA HETO IITO j& TO OHO
CJIy4aj y paHHjHM TroJuHaMa.

Taobena 4: Kpemare exkonomckux unouxamopa 3za CAJl

g:n' ExoHOMCKM nHgmnkaTopm OuekuBame SIEERHE || IR CRT
: cTame nepuop
1. |MNokasaTterb pacnonox. npepahus. cektopa ®ep u3 Janaca [OEL, 20,00 29,70 19,40
2. [MNokasaTters pacnonox. npepahus. cektopa ®ea n3 Pnumornga OELL 21 20 30
3. [MHgekc noTpollaykor nosjepersa OEL 128,0 1221 128,6
4. |NHpexc kyha koje Yekajy Ha peanusauujy npogaje (/1) HOB - 0,6% 1,2%
5. [WHuumjanHu 3axTjeBu He3anocneHux 3a noMoh 23.0EL| 240.000 245.000 245.000

USD je TokoMm mporekiie cenmuiie aenpenupao y ognocy Ha EUR, Te je kypc EURUSD nosehan ¢ HuBoa
on 1,1862 na vuBo ox 1,2005. Ha romummem HuBoy kypc EURUSD je nosehan 3a oxo 14%. Ytunaj na
nenpermjannjy USD y ommocy ma EUR mopen mH(oOpmamuja u3 eBpo30HE WMa M 3a0pHUHYTOCT
UHBECTHTOpa 3a TO Ja iu he Pen OWTHM y CcTamy Ja OCTBapH CHTHAJIM30BaHM TeMIlO moBehama
pedepeHTHE KamaTHE CTONE OJf TPH OyeKHBaHa IoBehamka TOKOM OBE TOIWHE y3 YIOPHO HHUCKY
UH}IIAIM]y Koja ce U ajbe Haja3u UCIOJ [IMJbaHOT HUBOA.

I'pagh 2: Kpemare kypca EURUSD moxom npomekne ceomuye
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BEJIMKA BPUTAHUJA

IIporexna cenmuna y Benukoj bputanuju je Ouna mupHa ¢ 0063upoM Ha OokuhHE ¥ HOBOTOJUIIEE
npa3auke. HoBu nperoBopu o nuramy bpersura He ouekyjy ce y HapenHe ABHje ceamuie, Oymyhu ma
[Tapnament Benuke bputanuje He ouekyje 1a he ce o0 0BoM nuTamwy BOAUTH AedaTe 10 CpeIUHE jaHyapa.
N3 Kondenepanmje nunnycrpuje Benuke bpurtanuje (CBI) je o6jaBibeHo na cy kommanuje y Benukoj
Bpuranuju 3a0usbexuie modoJbame OoCIoBama TOKOM IV KBapTaiia, ajii 09EeKyjy YCIOPEHE OYETKOM
2018. romuHe ¢ 003MpOM Ha TO Ja BHCOKAa WHGIIANMja MMa HEraTuBHE edekTe Mo JoMahnHCTBA.
Caommreno je n aa he ymopHM TPOMIKOBHM MPUTHCHM YTHIIATH HAa TO Ja WH(JIANWja OCTaHE BUCOKA
3aapkaBajyhu mpuTHCKE Ha HOTPOIIkY AoMahMHCTBA, AOK he HApouuTo H3paxeH epekaT UMaTH y
manonpofaju. [Iputucim Ha AWYHY MOTPOIIEKY, KA0 W TOjayaHe HEHM3Bj€CHOCTH 32 MHOTE KOMIIaHH]E
Be3aHO 3a bpersur, 3Haue na he exkoHomuja Benuke bpuranuje BjepoBaTHO pacTu cropuje o1 APYrux
3emaspa EBpone. Behnna exonomucra odekyje aa he pact ocratu npurymier y 2018. rogunu.

VY mpoTekiioj cenMuIy HUje OMIlo 3HaYajHIX eKOHOMCKHX TT0OKa3aTesba 3a TpxumTe Bennke bpuranuje.
Toxom npotekie cenmuiie GBP je nenpenupana y omnocy na EUR. Kype EURGBP je 3abusbexuo pact ¢
HuBoa ox 0,88793 na nuBo ox 0,88809. GBP je anpenmpana y ogHocy Ha USD, te je kypc GBPUSD
nosehan ¢ auBoa oz 1,3363 wa uuso ox 1,3513.

JAITAH

Tokom mporexne ceamune ryBepHep BoJ Kyponma ce oOpatno mocioBHUM Jaepuma y 3eMJbH U TOM
NPUIMKOM HMCTaKao Ja ce TPEHyTHAa €KOHOMCKa €KCIIaH3Wja MHpU Ka OpOjHUM EHTHUTETHMa, ajld J1a je
HHMBO pacTa IJlaTa U Jajbe NPUTYIIEH, Y3 OIacKy Jia IeTHAeCTOTOIUILbA Iedialnja U Jajbe UMa BEIHKH
yruiaj Ha ekoHomujy. Kyposa je 10120 1a cy MHOTe KOMITaHH]je YIIIaBHOM BHUIIE ycMjepeHe Ha noBehame
NPOJYKTHBHOCTH HEero Ha moBehame nujena.

VY mportekioj cenMunM 00ajBJbeHA Cy JiBa BaKHA SKOHOMCKA IIOKa3aTesba, CTOINA HE3aroCICHOCTH U
uHuanyja. Jlonwto je mo0 cMamema CTONe He3amociaeHocTH Ha 2,7% c¢ mperxomHux 2,8%, HOK je
uHpnanuja nosehana 3a 0,6% romumme ¢ nperxoauux 0,2%. Wnak, oBaj pacT uH}IaNUje je U nabe
3Ha4YajHO MCIOJ IIMJbaHOT HUBOA BoJ, koju nznocu 2%.

[IpepahuBauky cexTop W Majonponaja y JamaHy cy TOKOM HoBeMOpa 3a0MibeXHIM OOJbH pacT O
ouekuBaHoT. CHOXHUjHU TOAANN O MOCIOBamby KOMITaHU]ja yKa3yjy Ha TO Jla C€ €KOHOMHja yIajbaBa OJl
Kpu3He nonutuke BolJ, mTo moTBphyjy M ekoHOMCKka oudekuBama Koja HaBoje na he tpeha cBjercka
€KOHOHOMHja HacTaBHTU Ja jada. lIpema o0jaBibeHMM moOJlallMMa, jallaHCKEe KOMITaHWje€ OYeKY]y JaJbu
pacT MHIYCTPHjCKE MPOU3BOAIKE Y AeNeMOpy ¢ 003MpOM Ha TO Ja MOCTOjU CHa)KHA MHO TpaKma Koja
HACTaBJba J1a MOJIPXKaBa MHIYCTPHjCKE aKTUBHOCTH M CBEYKYIIaH €KOHOMCKH PacCT.

Tabena 5: Kpemamwe exonomckux unouxamopa 3a Janan

PGer,)q. EKOHOMCKM MHOQMKaTopm OueknBamwe Creapho | MpeTxopuu
: cTamwe nepuog
1. |Bopgehu nHpekc @ OKT - 106,5 106,1
2. |KovHumaupajyhm nigekc @ OKT - 116,4 116,5
3. |Ctona He3anocneHocTn HOB 2,8% 2,7% 2,8%
4. WMudonauwmja (I/T) HOB 0,5% 0,6% 0,2%
5. |'paheBUHCKM cekTop HOB -2,5% -0,4% -4,8%




JPY je Toxom mpoTtekie cenmuiie aenpenupao y onnocy Ha EUR, e je kypc EURJPY 3abmbexuo pact ¢
134,36 na HuBo ox 135,28. JPY je ampernupao y ogHocy Ha USD, Te je kypc USDJPY 3abusbexxno nan ¢

HuBoa ox 113,29 nwa aHuso ox 112,69.

HA®TA U 3JIATO

Ha otBapamy myjopiike Oep3e y yTopak IujeHa
jemHor Oapena cupoBe HadTe je u3Hocwia 58,47
USD (49,29 EUR). TokoMm TproBama Yy
NOHEjeJbak yjopmika Oep3a HadTe je Omia
3aTBOpeHa 300r npasHuka. MehyTum, HaKoH Tora,
TOKOM TpProBama y YTOpaKk W CpHjedy IHjeHa
HadTe je Owbexuina pacT TMOA YTHIAjeM
uHpopManMja nga je Jonuio A0 omrehema
HadToBoma y JIuOuju, KojuM ce JHEBHO
ucrnopyuyje usmelhy 100.000 u 130.000 Gapena
HapTte. OBe BHjeCTH Cy TOKOM TproBama Yy
cpujeny, y3 uHQOpMaIHje 0 TOME Jia je U Jajbe
3arBopeH HadToBoj Forties y CjeBepHOM MODY,
yTHIIaJie Ha PacT [yjeHe HadTe HAa HajBUIIA HUBO
y Tocihele JBHje W mo ToamHe. Hako je
o0ycTaBoM paaa oBa JBa HadTOBOAAa IOHYJA
HadTe cmameHa 3a 500.000 Gapena Ha THEBHOM
HUBOY, MOITO j€ pelaTUBHO Mano ydemthe y
VKYITHO] JHEeBHO] MoHynu oj oko 100 mummona
Oaperna, OBaKBO KpeTame Hadre ymyhyje Ha TO na
OM TeOoNOJIUTUYKM PHU3MLU ITIOHOBO MOITHM Ja
ocTaHy BeomMa OwrtaH (¢GakTop y JHEBHO]
JUHAMUIM 11jeHe OBOI eHepreHTa. Ha 3aTtBapamy
TPKUINTA y TIETaK [HjeHa jeHOr Oapena cupoBe
Hadrte je nzHocuna 60,42 USD (50,33 EUR), mrto
Ha TOAMIIHEM HUBOY MPEICTaBJba PacT OA OKO
13%.

Ipagy 3: Kpemamwe uujene nagpme mokom npomexne
ceomuuye

Jlonnoncka Oep3a 37mata y TMOHEJje/bak je Owa
3arBopeHa 30or mpasHmkKa. Ha  oTBapamy
JIOHJIOHCKE Oep3e MeTana y yTopak IMjeHa jeiHe
¢uHe yHue 3mara je msHocwna 1.274,16 USD
(1.074,15 EUR). Mako TOKOM IpOTEKIIE CEaMULIE
HUje OwWio 3HauajHUX wWH(poOpManMja Koje Ou
yTULaJle Ha KpPeTame LMjeHe 3J1aTa, OHA j&é TOKOM
OpOTEeKJIe CeaMuIe 3a0WibeKMiIa pacT Ha
HAjBUIIM HUBO OJ OKTOOpa Mpouule TOAMHE.
Henpenyjauja USD  3a0uibeskeHa  TOKOM
nporekne ceamuue y oanocy Ha EUR wm npyre
BayTe TproBuHckux maptHepa CAJl je yrumana
Ha pacT HjeHe OBOT IJIeMEeHUTOr Metana. [lopen
TOTra, JIOMMHAaHTHU (aKTOpPHU KOjU YTHUY Ha pacT
[IjeHe 371aTa Cy TCeONMONUTHYKE TeH3Hje 300r
nocrynaka CjeBepHe Kopeje, kao 1 ouekuBama Jja
®en nehe yOp3aBaTm mpomec — yMmamema
MOHETApHUX CTHMYJaHCA TOKOM HapenHe [BHUje
rojuHe 300r Kperama cromne uHdnanuje y CAJ]
UCTIO/ IIMJbaHOT HUBOA. Ha 3aTBapamy TpKuITa
y TeTak IujeHa jenHe ¢QuHe yHIE 3i1ata je
mocwia 1.302,80 USD (1.085,21 EUR).
[TocmaTpaHo Ha rOIUIIKBEM HUBOY LIMjeHA jeHE
¢uHe yHIE 37aTa je 3a0MIBEKMIIa PacT Ol OKO
14% wna ropMIIEM HUBOY, & UICTH HUBO pacTa je
tokoM 2017. ToamHEe 3a0UIBEKHO U  KypC
EURUSD.

ITpagp 4: Kpemamwe wyujene 3nama moxom npomekie
ceomuye
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Oapuname ox oaropopHoctu (Disclaimer)

HaBeneHu mperne]; KpeTama je 3aCHOBAaH Ha CKCTCPHUM H3BOPHMA U HE caJpiKu OWIIO KakBe KOMEHTape, mpoljjeHe u craBose LIBbuX.
Llentpanna GaHKa HE MOJKE TapaHTOBATH HBHXOBY TAYHOCT U HE CHOCH OJTOBOPHOCT 3a JUPEKTHY MM MHAUPEKTHY IITETY KOja MOXKeE
HACTYIIUTH Kao Mocbeauna kopumherma Wi HeMoryhHocty kopunrhema HHpopMaIHja, MaTepyjala WK CafpixkKaja, WK 3a MOCJbEIULEe
OJITyKa JIOHECEHNX Ha 0a3u BHX.



