HEHTPAJIHA BAHKA BOCHE U XEPHEI'OBUHE
OJJEJ/BEILE 3A BAHKAPCTBO
CIYXBA ®POHT O®PUC

CapajeBo, 31.12.2018. roanue

CEAMAWYHU NPETJTEJA KPETAIBA HA I'NIOBAJIHUM ®UHAHCHJCKUM
TPAKNIITUMA
24.12.2018.- 28.12.2018.

Tabena 1: Ilpukas kpemarsa npunoca na oprcagne ooee3nuye

MpuHocKn EBpo30oHa CAN Benuvka BputaHuja JanaH

211218 - 28.12.18 21.12.18 - 28.12.18 211218 - 28.12.18 21.12.18 - 28.12.18
2 rogviHe -0,60 - -0,61 N 2,64 - 2,52 b 0,77 - 0,74 N -0,14 - -0,14 >
5 roguHa -0,30 - -0,31 2] 2,64 - 2,55 N 0,93 - 0,90 2] -0,12 - -0,14 A
10 roguHa 0,25 - 0,24 Y] 2,79 - 2,72 Y] 1,32 - 1,27 Y] 0,05 - 0,00 Y]

Tabena 2: Ilpuka3 kpemara npunoca na mwemauxe Bubillove

Hocnujehe llpuicEg
21.12.18 - 28.12.18
3 mMjeceua -0,714 - -0,757 Y]
6 Mjeceum -0,934 - -0,825
1 rogmHa -0,582 - -0,567

I'pagh 1: IIpuka3z kpuey.wa npunoca Opr casHux o06e3HUUA
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Tenor

I'pad nmpukasyje kpuse npuHoca themauke (3enena), CAJl (raBa), Benuke bpurtanuje (ipBena) u Jamana
(Jpybmuacra) 3a mepuone on 3 mjecena no0 30 rogmHa Ha nmane 28.12.2018. romgune (mMyHEe JAUHHU]E) U
21.12.2018. romune (ucnpekugane nuHuje). Ha momem mujeny rpada je mpukazaHa pasiidka uzmehy
BPHJETHOCTH OJIroBapajyhux nmpuHOCa Ha HaBEJCHE JaTyMe.

EBPO3OHA

[IpuHOCH CHTYpHH]jUX OOBE3HHIIA €BPO30OHE Cy 3a0MIBEKHIIN OJIar0 CMameHE Y OJHOCY Ha MPETXOIHY
cenmuity. [loTpaxma 3a CHTypHUM WHBECTHIIMjaMa je W J1aJjbe OMiIa M3pa)k€Ha yCJbEel HEW3BJECHOCTH Y
BE3M Ca M3IJIeANMa MPUBPEIHOT pacTa y HapeaHo] TOJMHHU, HajBUIIIE 300T TOTA jep U Jajbe HHje jaCHO Ha
KOju HayuH Ou Moryio mohm 1m0 cMupuBama TproBuHCckux TeH3uja usmehy CAJl m Kune. Tpxkwumire
00BE3HMIIA €BPO30HE j€ TeHEpPATHO OWJIO MPWJIMYHO MHUPHO, jep Behu Opoj TpkWITa ycIben Mmpa3sHuKa
HHUJ€ paJauo MpBa JBa, OJHOCHO TPH JaHa mpotekie ceamuiie. Ha kpajy ceamurie, [Tapmament Urtanmje je
W3rjacao HOBH MpHjeyior Hampta Oypera 3a 2019. roguHy, 4yuMe je UCTH MOCTao KoHaudaH. [IpuHOCH
WTaJNjaHCKUX OOBE3HMIIA Cy HA CEIMHUYHOM HUBOY 3a0MJbEKUIN cMambemke n3Mel)y 5 u 9 6a3HuX moeHa.
Paznuka n3mely neceTorounmuX lbeMAYKUX U UTAIH]jaHCKUX OOBE3HHMIIA j€ Ha KPajy MPOTEKIIC CEIMULIC
cMameHa Ha 250 6a3aux noena. [lopehema panu, Hajeha paznnka nmpuHOCa OBUX OOBE3HHUIIA OJ1 OKO 326
0a3HMX TIOcHa 3a0WJbeXKEeHa j€ TIOJIOBHHOM OKTOOpa OBE TOAMHE, a TOM HHUBOY C€ JOII jeAHOM
MpUOJIMKUIIA TTIOJIOBUHOM HOBEMOpa.




Tabena 3: Kpemarse eKOHOMCKUX UHOUKAMOPA 3 €6PO30HY

Pen.op EkoHOMCKM nHauKaTopm OueknBame Creapho |lperxoanm
. cTame nepvop
1. |BAN — XonaHawja (kBapTanHo) Il kBapTan 0,2% 0,2% 0,7%
2. |BAN — WnaHwuja (kBapTanHo) Il kapTan 0,6% 0,6% 0,6%
3. |Manonpogaja — WnaHwuja (/) HOB 1,4% 1,4% 2,1%
4. |bunaHc 6yleta — Wnanuja (y mununjapgama EUR) HOB - -12,38 -8,02
5. |Ctona vHdnauuje — Hbemauka (npenum.) OEL 1,9% 1,7% 2,2%
6. |Ctona uHdpnauuje — LLnanuja (npenvm.) OEL 1,6% 1,2% 1,7%

CAN

[IpuHocu aMepUyKuX JBOTOAWIIBUX, TMETOTOJUINILUX M JECETOTOIUINbUX OOBE3HHIIA Cy TOKOM
MPOTEKIIE CeaMUIlC 3a0MIbeKIIN CMambemhe o 12, 9 u 7 Ga3HHUX MOEHA, PECIIEKTHBHO, HA CEAMUYHOM
HUBOY. [IpMHOCH aMEpUUYKHX JECeTOTOAUIIBLUX OOBE3HMIIA Cy CMAamEeHH Ha HAajHMKHM HUBO O] jaHyapa
OBE TOJAMHE, JIOK C€ NMPUHOCH IMETOTOJHUIIBUX OOBE3HHMIIA Hala3e Ha HAjHI)KEM HHBOY O Mapra, a
NPUHOCH TBOTOJUIIBLUX O0BE3HHUIIA Ha HAjHI)KEM HUBOY O] Maja OBE rojinHe. AMepHyKa KprBa IMpUHOCA
je TOKOM OBe TOJMHE 3a0WJbeXuia 3HAYajHO CMamelke Haruba, jep Cy NPHHOCH JBOTOAMIIE-HX
oOBe3nuna nosehanu 3a oko 60 0a3HWMX TMOEHa, a MPUHOCH JECETOTOJUIIBUX 0OBe3HHIA 3a oko 30
0a3HMX MoeHa of mouerka Tekyhe romune. Mako je ¢unancujcko tpxumre y CAJl y yropak Ouio
3aTBOPEHO, AMEPUYKHU AKIIM]CKH UHJAEKCH CY TOKOM IPOTEKJIE CeIMUIIe OMIbEKUIN M3Y3€THO BOJATUIHO
KpeTame, au je uHaeke Dow Jones Ha celIMUYHOM HUBOY, UIAK, 3a0UIBEXKHO pacT of 2,75%, oK je Ha
TOJMIIEM HUBOY OBaj pacT M3HOCHO OKO 25%. YTunaj Ha noBehaHy BOJATUIHOCT Ha (PMHAHCH]CKUM
tpkumtumMa CAJ] umMa HemocTusame JIOroBOpa aMEepUYKHX 3aKOoHOJaBala O (UHAHCUpAbY
aamunuctpaimje CAJl, 30or yera cy mnojequHe Ap)KaBHE HMHCTUTYIHMjE U Jajbe 3aTBOpEHE, Kao M
HE3UBJECHOCTH Y BE3M Ca €EKOHOMCKHMM PacTOM OBE€ MPHUBpEE 300T MOOIITPEHUX TPrOBUHCKHUX OJHOCA ca
Kunowm. Nnak, npencjenuuk CA/l Trump je TOkOM MPOTEKIIOT BUKEH/IA W3]aBHO /1A jé UMao UMao ,,BeoMa
nobap pasroBop® ca KWUHECKMM KoyieroM Xi Jinpingom, 4MMe je IMOJCTaKao O4YeKHWBama Mehy
MHBECTUTOpUMA Aa Ou Moryio nohu o yOnakaBama TeH3Wja y TproBuHckuM oanocuma CAJl u Kune
mTo, Takole, mpeacraBiba jenan of Hajehux pusuka 3a rinodaaHu eKOHOMCKHU pact. [IpoTexiu mepuon
Cy oOWbeXmie W Immekynanuje o tome na ou npeacjenuuk CAJl, HesamoBosban omrykama FOMC-a,
MoOrao pasmarpatu cMmjeny mnpencjennuka ®ema Powela, mro je yrumano Ha moehaHy BOJATHIIHOCT
(MHAHCH)CKUX TPKUIIITA, A je Ta nH(pOopMaIHja JeMaHTOBaHa.

Tabena 5: Kpemare exonomckux unouxkamopa za CAJl

Pen.6p EKoHOMCKM nHgukaTtopu OuekuBame Creapho |lperxoanm
: cTame nepwvoa
1. |MHOekc noTpoluaykor nosjepera OEL 133,5 128,1 136,4
2. |VHgexkc nosjepernsa npepal). cextopa ®eq n3 Puumonga  [JEL 15 -8 14
3. |Mupekc noBjepera npepal. cektopa deq n3 Yukara OEU 60,2 65,4 66,4
4. |MHpekc ekoHOMckux akTuBHocTM Pen 13 Ynkara HOB 0,20 0,22 0,00
5. |MHuumjanHu 3axTjeBn HesanocrneHnx sa nomonh 22 .0EL 216.000 216.000 217.000

USD je Toxom mpotekiie ceamuiie aenpenupao y ognocy Ha EUR, te je kypc EURUSD mnosehan ca
HuBoa of 1,1372 ma uuBo ox 1,1444.



I'pagp 2: Kpemare kypca EURUSD mokom npomexne ceomuye
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BEJINKA bBPUTAHUJA

[Iporexna cenmuna y Bemukoj bpuranuju je Oumna Beoma MupHa 300r OoxuhHMX M mpexactojehux
HoBoroAMIIBKUX mpazHuka. Yacomuc Telegraph je o0jaBuo Buject na je mpemujepka May ckpaTuia
0JIMOpE TOKOM Ipa3HHUKa Kako OM ce MUHHCTpH cacTaiu 2. janyapa 2019. ronuHe ca uibeM aa JUCKYTY]y
0 TUIAHOBMMa Yy CIly4ajy HemocTu3ama cnopasdyma o bpersury. Ilpencjemnux EK Juncker je kpajem
npoTekiie cenmuile u3jasuo na EY He nokymasa na 3aapxu Benuky bpuranujy y EY u xenu na 3amnoune
muckycuje o Oyayhum Besama usmel)ly EY u Benuke bpuranuje y momenty kana [lapnament Benuke
Bpuranuje ono6pu bper3ur.

Tabena 5: Kpemare exonomckux unouxkamopa za YK

Pen. CrtBapHo | [peTxoaHm
6 EKOHOMCKM MHOMKATOpU OueknBame
P cTame nepuon
1. |Kpeawutu 3a kynoBumHy Kyha HOB 38.925 39.403 39.640

Tokom mporekne cenmuiie GBP je nempernmpana y onnocy Ha EUR, nok je ampernupana y ogHOCy Ha
USD. Kypc EURGBP je 3abumbexuo pact ca HuBoa on 0,89981 ma muBo ox 0,90115, mok je xypc
GBPUSD nosehan ca uuBoa oz 1,2645 na auso ox 1,2699.

JAITAH

[Ipotekne cenmuiie 00jaBJbeH je 3amUCcHUK ca okToOapceke cjeaauiie MPC Bol y kojeM je ncrakHyTo 1a je
BehrHa 4WiaHOBA carjiacHa /1a ce aKTyeJHU MPorpaM KBAaHTHUTATUBHHUX OJIAKLIMIA HACTAaBU U y HAPETHOM
Mepuoy, T€ J1a jeé UCTH HEOMXOIHO MPOUTUPHUTH, YKOIUKO To Oyme moTpedHo. I'yBepuep Bol Kuroda je
ucrakao na cy tproBuncku par m3mel)y CAJl m Kune, Te e€BEeHTyallHO HEIMOCTH3ame JIOTOBOpa OKO
bpersura, kJbydHU y3polH TPXKUITHUX TYpOyIJIeHIIN]a, ajlv je J0/1a0 1a Ou TJI00alHa U jalmtaHCcKa IpUBpeaa
Tpebasio 1a Oyay OTHOpHE Ha TpIXKUIITHE IIOKOoBe. Bol je mpoTekiie ceaMmuiie caommTHiIa Ja IMJIaHupa
3aipKaTH TPEHYTHH MjeceuHH Opoj orepariija oTKyma oOBEe3HHWIIA W Y jaHyapy. Bloomberg je oGjaBuo
BujecT Aa he ce Janman u Jyxxna Kopeja, nBuje HajBehe cBjeTCKe MPOW3BOIHO W M3BO3HO OPHJEHTHCAHE
NPUBPEJE, U Y HAPEAHO) TOAUHH CYOUUTH Cca pU3UIIMa €eKOHOMCKOT pacTa u TprosusHe. Haume, u3Bo3 ose
JBUj€ 3eMJbE j€ TOJ 3HA4YajHUM NPHUTHCKOM YyCIIOpaBama TJI00AHE MOTPAKIbE, Ka0 U MHTECH3MBUpamha
tproBuHckux TeH3uja u3mehy CAJl u Kune. Tokom TproBama kpajeM ceamuile peepeHTHH MPUHOC Ha
JIECETOTOAMIIHE jalfaHCKe OOBE3HUIIE je TPBU MyT on centemOpa 2017. roauHe 3a0MIbEKHUO CMAmhCHE
ncron HuBoa ox 0%.
Tabena 6: Kpemamwe ekonomckux unouxamopa 3a Janan

CrtBapHo | MpeTtxoaHu
EKOHOMCKM UHAUKATOPMU OyekuBame

cTame nepvoa
1. |CTona HesanocrneHocTn HOB 2,4% 2,5% 2,4%
2. |NHpekc yenyxHor cekTtopa (/) HOB 1,3% 1,2% 1,3%
3. |Bopgehu nHgekc F OKT - 99,6 99,6
4. |KowHuungupajyhm nHgekc F OKT - 104,9 101,6
5. |MopyubuHe rpahesuHckor cektopa (M) HOB - -10,7% -16,5%
6. |MHayctpujcka nponssoara (/1) P HOB 0,6% 1,4% 4,2%
7. |Manonpogaja (I''lN HOB 2,1% 1,4% 3,6%




JPY je Tokom mporekie cemmuie amperupao y ogHocy Ha EUR, te je xypc EURIJPY 3abuibexno
cMameme ca HuBoa on 126,48 Ha HuBO on 126,26 (Hajumxu HEUBO of 16.08.). JPY je ampermpao u y
onnocy Ha USD, Te je kypc USDJPY 3a0uspexno cmameme ca HuBoa on 111,22 na auBo ox 110,27.



HA®TA U 3JIATO

Ha otBapamy myjopiike Oep3e y MOHEIjesbaK
[IMjeHa jeqHoT Oapena cupoBe HaTe je M3HOCHUIIa
45,59 USD (40,09 EUR). Ilujena jemnor Gapena
cupoBe Ha(Te je TOKOM TIPOTEKJIE CEIMHIIE
Owbexuiaa BOJATWIHO Kperame. I[loueTkom
MPOTEKJIC CEAMUIIEC IHMjeHAa OBOT EHEPreHTa je
CMamEeHa Ha HajHMXH HUBO of1 jyHa 2017. rogune,
MoJ yTHIajeM 3a0pUHYTOCTH WHBECTUTOpa 300T
ycropema TII00aIHOT €KOHOMCKOT pacTa, MTo Ou
peMa HaBOJMMa MOjeJUHUX aHaJTUTHYapa, MOTJIO
3HATHO CMaBHUTH TPAXKY 3a HAQTOM. Y yTOpaK je
Tpxkumte HadTe y Bbyjopky 6miio 3aTBOpeHo 300T
Mpa3HHKa, aJId j¢ Beh TOKOM TproBama y cpujemy
nyjena HadrTe Harimo moBehaHa, mpaTehw cHaxaH
pacT aMepUYKHX aKIIMjCKUX WHIEKCa, ajau U 300T
CHUTHaJa KOje je YIyTHO PYCKHM MHUHHUCTap 3a
eHepretuky HoBak na cy 3emsbe unanuiie OPEC-a
u Pycuja cpemHe nma mpomyke TEepuoj Tpajarmba
cropaymMa O CMambeHOM OOMMY TPOU3BOIHE
Hadre 3a 1,2 Mmunrona 6apena Ha THEBHOM HHUBOY
WM Ja 00MM OBOT cMamema Oyne u Behu. Mmak,
Beh TokoM HapemHor mgaHa unujeHa Hadre je
OWbeXKMIa CMameme, a Omarm pacT IHjeHe
3a0UJBEXKEH Y TIETaK j€ MOCJbeINIIa CUTHAA J1a 01
Morsmo gohm g0 yOnmakaBama TEH3Wja Y
TproBuHckuMm onHocuma CAJl m Kune, mro
TPEHYTHO MPEJCTaBJba jeJlaH O] HajBehuX pU3nKa
3a Tio0anHM eKOHOMckH pacT. Ha 3aTBapamy
TPKHINTA y TIETaK I[MjeHa jeHOT Oapesna CUpOBE
Hadre je m3nocmia 45,33 USD (39,61 EUR).
[TocmaTpaHo Ha TOAMIIKBEM HHUBOY, LIMjEHA OBOT
EHEepreHTa je cMmameHa 3a oko 24%, a TpeHA
IBCHOT CMamelka € 3alodyer y OKTOOpy OBe
roJuHe, KaJa je HaKOH JO0CTH3ama HHUBOA Off
76,41 USD (03.10.2018. romuue), cMmameHa 3a
oxo 30 USD (3a oxo 40%).

I'pagh 3: Kpemarse yujene nagpme moxom npomexie
ceomuuye

47,00

46,00 46
45,59

45,00 45,33

44,00
43,00
12,00
41,00

42,53

40,00

~) ~ ~
cijena jednog barela sirove nafre

[Ipunpemunu:
Cayx6a Front Office
Opjememe 3a 0aHKapCTBO

Ha orBapamy noHmoHCKe Oep3e Merana Yy
NOHE/jeJbaK IMjeHa jenHe (HUHE yHIE 371ara je
u3Hocuna 1.256,94 USD (1.105,29 EUR). Ha
Kpajy MpoTeKJIe CeAMUIIE IMjeHa jeHe (puHe yHIle
3maTa  je 3a0WJbeXWiIa HAjBUIIM  HUBO Y
NOCJbEABUX IIECT Mjeceld, TOJ YTHULAjeM
noBehaHe  BOJIATWJIHOCTM  HA  TJI00aTHUM
duHaHCH]CKUM TPKULITHMA, Y3pOKOBaHE
3a0punyTomhy HMHBECTHTOpa 300T YyCIOpema
rJ1I00aTHOT €KOHOMCKOT pacTa, ajld M YUEHCHHULE
Ja aMEepUYKH 3aKOHOJABLU HHCY IOCTUTIIU
JIOTOBOp OKO (hpMHAHCHpama aJIMHHHUCTpALUje
CAJZl, 30or w4yera cy TOjeUHE Jp>KaBHE
uHCTUTYyLHMje 3aTtBopeHe o 21.12.2018. roaune.
Jonpunoc noBehamy Tpaxxme 3a 371aTOM Jaja je U

nenpeudjandja  USD  3a0mibekeHa  TOKOM
OpoTeKJIe CceaMuie, aid ¢ 00jaBJbUBaE
nojaTaka O aay HMHAEKCAa  MOTPOIIAYKOr

nosjepera y CAJl, ka0 u mojataka o maay
noBjepema npousBohaua npepahuBaykor cekTopa
CA/l. o aBrycra Tekyhe roauHe, LUjeHa jeIaHE
¢uHe yHIE 37aTa je uMaja TPEHJ CMambema.
Mehytum, HaKOH HMHTEH3UWBHpama KpU3e Y
TproBuHckuM oxaHocuma CAJ[ u Kune, mro
NpeCTaB/ba PU3KK 32 TTI00ATHU €KOHOMCKH PacT
jep ce paau o omHOcMMA JBHje HajBehe cBjeTcke
npuBpese, IMjeHa OBOI IUIEMEHMTOI MeTaja je
Owpbexuna pact. Mmak, Ha TOJUIIBEM HUBOY,
nyjeHa 3mara je cmameHa 3a oko 20 USD,
onHocHO 1,6%. Ha 3aTBapamy TpxkHILITa y METaKk
nyjeHa jeaHe (¢uHEe YyHIE 37ara je W3HOCHIA
1.278,97 USD (1.117,59 EUR).

Ipagh 4: Kpemawe uujene 3nama moxom npomexne
ceomuuye
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Oapuuame ox oaropopHoctu (Disclaimer)

HaBeznenu mpersieq; Kperama je 3aCHOBaH Ha €KCTEPHUM M3BOpUMA M HE CaApKH OMIIO KakBe KOMEHTape, mpoijeHe u craBose L[BbuX.
Ilentpanna GaHKa HE MOXKE I'apPaHTOBATH HUXOBY TAYHOCT M HE CHOCH OJTOBOPHOCT 33 JMPEKTHY WJIM HHAUPEKTHY INTETY KOja MOXKe
HACTYIMTH Kao IOCJbENLA KOPUIITeHa WIX HeMOryhHoCcTH KopHIlTeha HHpOpMalyja, MaTeprjaia Wik Caipikaja, WK 3a MOCIbeULe
OJUTyKa JOHECEHUX Ha 6a3u BbuX.



