HEHTPAJIHA BAHKA BOCHE U XEPLHEI'OBUHE
OIJE/BEILE 3A BAHKAPCTBO
CIYXBA ®POHT OPUC

Capajeso, 16.03.2020. roguue

CEAMHWYHU NPETJEA KPETAHJA HA I'N'IOBAJIHUM ®PUHAHCHUICKUM
TPAKUINITUMA 09.03.2020.- 13.03.2020.

Taoena 1: Ilpukaz kpemarmwa npunOca Ha OpHCcAGHE 00BE3HULE

MpuHoCK EBpo30Ha CAOQ Benuka BputaHuja JanaH

6.3.20 - 13.3.20 6.3.20 - 13.3.20 6.3.20 - 13.3.20 6.3.20 - 13.3.20
2 roguHe | -0,86 - -0,87 N[ 051 - 0,49 N[ 011 - 0,29 -0,28 - -0,19
5roguHa | -0,86 - -0,74 0,61 - 0,72 0,13 - 0,34 -0,26 - -0,09
10 roguHa | -0,71 - -0,54 0,76 - 0,96 0,24 - 0,41 -0,12 - 0,05

Taoena 2: Ilpuxaz kpemama npunOca na wemauke Bubillove

Hocnujehe MpuHocy
6.3.20 - 13.3.20
3 Mjecena -0,653 - -0,698 A\
6 Mjeceuu -0,694 - -0,822 A
1 roguHa -0,776 - -0,797 A

I'pag 1: Ilpukaz kpuey.»a npun0Oca oprcasrHux 006€3HUNA
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Tenor

I'pad npukasyje kpuse npunoca hemauke (3enena), CAJ] (mnara), Benuke bpuraunuje (1psena) u Janana
(;eyouuacra) 3a mepuoae ox 3 mjecena 10 30 roamua Ha gane 13.03.2020. roauue (nmyHe AMHH|E) |
06.03.2020. roguue (ucmpexkupane nuHuje). Ha nomem nujeny rpada je nmpukasana pasnuka usmely
BpUjEIHOCTH OAr0Bapajyhux npuHOCA HA HABEIEHE NATyME.

®en, EIB, BoE, BoJ, llIBajuapcka naunonaana 6anka u banka Kanane cy 15. mapra HajaBumie
KOOPAMHUCAHY aKIM]y €A IMUbEM jadama JUKBHAHOCTH. JIOroBOpeHO je aa he 3a TO KOpHCTHTH
nocrojehe cBom gunuje y USD, Te na he HakHana Ha OBa CpeacTBa OMTH cMameHa 33 25 6azHHMX
noena. Ilopex TOra, HEHTAJIHE 0AHKE MIMPOM CBHMJETA MPEIY3eJe Cy HM3 Mjepa Kao OAroBOp Ha
PU3HMK IIHPEHA KOPOHA BUPYca, T€ je Tak0: banka Kanane cmamuia pedepeHTHy KaMarHy cTomy Ha
0,50% ca mperxoguux 0,75%, llentpanna 6anka Aycrpanuje (RBA) nHajaBuia cope€MHOCT 1a HA
CeKYHIApPHOM TPXKHUINTY OTKYIUbYje ayCcTpaiujcke apkaBHe 00Besnuile, llenrpanna 6anmka HOBOr
3enanga (RBNZ) je jenHOrnmacHO HA BaHPETHO] CjeIHHMIM CMamuiIa pedepeHTHy KamarHy CTOmy Ha
0,25% ca mperxoauux 1%, e HajaBwia na he oBa crona HajBjepoBarHuje Ocratu HA HUBOY Ox 0,25%
HAJMame HApEAHHMX TOAWHY naHa, banka I3paena je HajaBmia cnpeMHOCT aa OTKYIUBYje ApsKaBHE
ooBesnuug, a Llenrpanna 6anka Jyxue Kopeje je cmamuna pedepentHy kamarny cromy Ha 0,75% ca
nperxoauux 1,25%. Mehynapoauu monerapuu ¢OHI jé MO3BA0 CBE 3EMJbE AAa paae 3ajeaHo y
OArOBOpY HA MAHAEMH]Y KOPOHA BHpYca.




EBPO3OHA

[Iporekna cenqmuna OOMIbEXKEHA j€ HACTABKOM BEOMA HEraTMBHOT PACIOI0KEHA TPIKUIHIX YIECHHKA HA
rJI00THOM HUBOY 300T HETATMBHHUX BUJECTH O €NMUIEMHUjU KOPOHA BUpPYCa, KOja € HA Kpa]y mporiaiieHa
nangemMujoM. Haseneno je Beh mO4eTkOM ceaMuue JOBEJ0 10 HOBMX PEKOPAHO HHCKHMX HHBOA
NPUHOCA AYy:K NHUJEJIE HWEMAYKE KpuUBE mpuHOcd. C JApyre crpaHe, NMPHHOCH MTAJIHJAHCKHX
00BE3HMIIA CY 3a0M/bEKHIIM BEOMA M3PAKEHE HMBOE pacTa Ha JHEBHOM HHMBOY. Mmak, HakOH TOra je
380MJbEKEH PACT, TE Cy MPUHOCH HEMAYKHX 00BE3HMIA Kpaher poka aocnujeha y 0nHOCy HA MPETXOAHY
ceamuily cMameHu 3a 1,5 0a3Hux mOeHa, JOK Cy NMPUHOCH HA OOBE3HUIIE CPEAHET M JYXKEr pOKa
nocnujeha nosehanu namely 12 u 16,5 6a3nux noena. [lpuHOcu uranujanckux 00Be3HMIA cy nOBehaHu
usmelyy 71 u 74,5 6a3uux noena. Takohe, y mocMarpanOM meprOay, HApOUYUTO HAKOH OJPIKAHE CjEIHHUIIE
YB EIb nporexnor uerBprka, u omiyke CAJl ma cycnenayje yerose u3 Beher amjena Espore,
3a0MJBEIKEH |€ HArIM Taa eBpONCKUX MHIAEKCA akiuja, mpu 4emy je Euro Stoxx 50 mHaekc cMameH 3a
12,40%, mTO je mpBU MYT MK3AA A3 HABENEHH MHAECKC Omibexu maa mpexko 10%. Uranmjancku
FTSE MIB unaekc je cmamen 3a 16,92%. biara kOpeknuja kpeTama OBHX HHAEKCA 3a0HIbEKEHA | Ha
Kpajy npOIILIe CEIMHUIIE.

ELIDB je 3aap:kaja HEMPOMHUjEHEHE KAMATHE CTONE, YK/bY4yjyhu u cTOmy Ha aeno3ure 6anaka (emr.
Deposit facility) na mmBoy ox -0,50%, mak0 cy TpKMIIHA O4YEKMBAKA YOUH CJEIHMIE OmMiIa
noaujesbeHa 0 MOoryhHOcTH cMamema OBe kamarHe crome 3a 10 6asumx moena. Mmak, ELIB je
AOHMJEJA HHM3 APYrux OMIyKa Kao mTO je moBehame M3HOcA mporpamMa KynmOBHHA OOBE3HMIA Y
u3HOcy ox 120 muymmjapau EUR TOokOM Ocrarka tekyhe roamue, 3aTuM HajaBHiIa HOBE MjEpe KOje
38 Wb MMAjy MNOHYAY XHMTHE JMKBHIHOCTH, TE Kpeammjy HOBOr mnporpamMa TapreTHpaHor
ayropouyHor kpeautupama (TLTRO) nHamujemeHOr 3a Masie M Cpeambe KOMIAaHHje ca 3HATHO
NOBOJLHMJUM ycaoBuma 01 jyHa 2020. o jyna 2021. roguue. Y3 HaBeneHe mjepe caommreHo je na he
ELIb onabasutu mpasmia O muTamy OApkaBama MuHUMATHOT KanuTana. [Ipeacjennuna ELb Lagarde je
y BWIIE HaBpara MOHOBWJA MOTPEOy 1a W Biaae MOpajy moBeharu HamOpe Kak0 Ou ce M300pwiau ca
HaHIEMHUjOM, Te 1M03BaIA Ha ,,aMOUIMO3aH M KOOpAMHUCAH OArOBOp mOmuTHka™. Mak0 Huje mOHeceHa
oTyKa O cMamermy kamaruux croma Lagarde je usjasmna na ELb jomr yBujex Huje mocturia ,,q0mH
HHUBO, T€ TO OjbanMIA Ka0 pasyior 300r KOjer KAMarHe CTOMEe HUCY cMameHe. I1ITO ce THue KamuTATHUX
KJbyueBa (MakcuManHa yuerrha mOjeMHAYHUX wWidaHuia eB030ue y noptdesby EIB) Lagarde je nasena
na he EIIb kopuctutH nyHy (raekcuOuiHOCT, anu yHyTap noctojehinx OKBUpa.

Lagarde je na npec kOH(pEpEHIMjH, HAKOH OApkaHe cjeanuie, usjasuia aa EIb wuje Ty na 6u yrunaisa
HA CMAWEHe pa3iuka u3Mel)y mpuHOca MojeMHAYHNX 00BE3HMIIA, HAKOH Yera je yrnpasO J0mnuI0 10 Haryie
npOMjeHe y pasnmuiy u3Mel)y memMaukux M utaimjaHckux 00BesHuna. M3jaBa ryesepuepa llenTpanne
6anke Mrtanuje HapemHOr AaHa, Ja 3BAHWYHUIM MOTY MPEYCMjEPUTH KYIOBHHE MPEMA 3eMJbama KOje Cy
HajBUIIE TOroheHe maHmeMHjOM, Ka0 IMTO jé HeroBa, JAOHEKIE jeé cTa0MInM30BaIa KpeTama MpUHOCA
UTQTMjaHCKUX OOBE3HUIIA.

Taéena 3: Kpemamwe ekOHOMCcKuX uHoukamopa 3a eep030Hy

Pen.6p EKOHOMCKM uHAMKaTOpU OyekuBame CreapHo (peTxoatu
. cTamwe nepuog

1. |BAMN — E3 (kapTanHo) gpuHan. IV kBapTan 0,1% 0,1% 0,3%
2. |Sentix nHgekc nosjepena nHsectutopa — E3 MAP -11,4 -17,1 52

3. |MHaycTtpujcka npoussogha — E3 (M) JAH -2,9% -1,9% -3,6%
4. |NngycTpwjcka npomsBogha — bbemauka (IM11) JAH -3,9% -1,3% -5,3%
5. [MHaycTpujcka npoussoaha — PpaHuycka (1) JAH -1,9% -2,8% -3,0%
6. |NHaycTpujcka nponssogwa — PuHcka (M) JAH - -1,8% -0,3%
7. WHugycTtpujcka npoussogma - Ntanuja (I'1) JAH -3,7% -0,1% -4,4%
8. |MHaycTpumjcke npoaaje — Xonanguja (M) JAH - 2,3% 5,0%
9. [[NpepahuBayka nponssogrwa — Ppanuycka (M) JAH -1,7% -2,2% -3,2%
10. |[MNpepahuBayka npounssogha — XonaHauja (M) JAH - 0,3% -1,3%
11. |[TproBuHCKM BunaHc — hbemavka (y munuvjapgama EUR) JAH 15,3 13,9 15,2

12. |bunaHc Tekyher padyyHa — lbbemadka (y munujapgama EUR) JAH - 16,6 24,8
13. |Ctona uHdnauyuje — hbemadka OEB 1,7% 1,7% 1,6%
14. |Ctona nHdnauyuje — PpaHuycka ®EB 1,6% 1,6% 1,7%
15. |Crona uHdnauuje — WnaHuja PEB 0,9% 0,9% 1,1%




16. [3anocneHocT — E3 (kBapTasnHo) duHan. IV kBapTan 0,3% 0,3% 0,2%
17. |Ctona HesanocneHoctn — Ntanuja (ksapTasnHo) IV kBapTan 9,8% 9,7% 9,8%

CAL

Nak0o cy umHBECTUTOpU 9. MApT HA3BAIMU ,,IIPHU MOHEIjE/HAK™ YCIIUje HArIOr CMAamEema MPHUHOCA HA
OOBE3HMIIE U MHJEKCA aKiMja HA TJI00&THOM HHMBOY, NOJ YTHIAJEM JEIIABAma OKO MaHIEMHU]Je KOpOHA
BUpYca, naaa IujeHa HahTe u BAHAPETHOr cMamema pedepeHTHe kamarHe crone dena, huHAHCH|CKO
tpxkumre CAJl ce 10 kpaja ceqmuiie onopasui0. HakOH mTO cy y MOHEjesbak 3a0MIbEKEHH PEKOPIHO
HUCKH MPUHOCH HA 00Be3HuIe ca aocnujehem ox 5 u 10 roauHa, HA CEAMUYHOM HHMBOY IMPHUHOCH OBHX
nocnujeha cy nosehann 3a 11 10 20 6a3uux noena. C apyre cTpaHe, WHAEKCH aKilhja Cy 3a0MIbEeKUIIH
CHAKAH MaJ HAKOH IITO Cy MHBECTUTOPU y 3HAYAJHO] MjEpH pacmpOIad aKiMje y CBUM CEKTOpHMA, a
CBjeTcka 37paBcTBEHA OpraHu3anuja MpBu MyT EMUAEMH]Y KOpOHA BHpYCca MPOriacuiad MaHAEMUjOM, TE
KPUTHUKOBAIA ,,aJADMAHTHE HMBOE HEAKTHBHOCTH BJINA y CIpEYaBamy IMpema Bupyca. Ha Hasenena
KpeTama MHJEKCA aKiMja yTUIaIa Jé u 00jaBa mpeacjeqHuka Trumpa 0 00ycTaBibalkby CBHX JIETOBA M3
Espone y napeauux mjecen gana. Muaeken akuuja cy 12. mapra cmamenn 3a 0k0 10% y ogHOcy Ha
NPETXOHM JAH, ITO je HajBehu QHEBHHM majg O ,,IPHOI MOHEAjE/bKA“ 3a0MJbEIKEHOT Y OKTOOpY
1987. roguue.

®den je y neajespy (15. MmapTa) NOHOBO M3HEHAIMO TPKUIIHE YYECHHKE JEP je Taja Oap:Ka0 CjEaHUILY
KO0ja je omna maanmupana 3a 17. m 18. mapr. OmnyueHo je na pedepeHTna kamarHa croma Oyae
cmamena 3a 100 6a3Hux moena, Ha uubanu pacnon ox 0% n0 0,25%. den je HajaBuO U Mporpam
KYNOBHHE aKTHBE, y OKBUPY KOjer he moseharu yjaarama y 00Be3uuue 3a Hajmame 500 musiujapan
USD u yaarama y MBS-ove 3a najmame 200 musmmjapaun USD. den u3 Bbyjopka je caommruo ga he
NOYEeTH ca KynoBuHaMa 00Be3Huna y Bpujensoctu ox 40 munujapau USD. FOMC je, takohe, caonmTio
1a OYeKyje 3aapkaBame IMJbAHOT pacrOHa KAMaTHUX CTOMA CBE J0K HE Oyae yBjepeH A je mpuBpeaa
U3Ap)KaIA YTUIQ] MAHIEMHUjE KOpOHA BHpyca, TE Ja je Ha MyTy 10 MOCTH3ama [M/BEBA BE3AHHX 33
3arocaeHocT u ctadbmiHOcT nujena. I[pencjennuk dena u3 Clevelanda Master ce npOTuBHO OuTyIIH 1A C&
pedepentna kamarHa crona cmamu 33 100 0azuux noena, mpedepupajyhu cmameme 0x 50 6azHux
nOoeHa.

IIpema pesynraruma uctpaxkubama Bloomberga 3a mapt, EKOHOMCKH aHATUTHYAPH MPOTHO3MPAjy aa he
exonomuja y CAJ] y TexyhOj roguuu 3a0MibexuTn exkcransujy mo cronu ox 1,4%, nok ce 3a 2021. u
2022. romuny npOoruo3upajy crome ox 1,9% u 2,1%, pecnektuno. [Iporuo3upana crona uHdammje 3a
texkyhy roauny je cmamena Ha 1,8% ca nperx0aH0 npOorHozupanux 2,0%, a0K je 33 HApPEAHY TOJUuHY
HenpOMujemena u u3Hocu 2,1%. Bjeposarnoha penecuje y Hapeanux 12 mjecenn uznocu 45%.

Tadena 4: Kpemamwe ekonomckux unoukamopa 3a CAJ/]

Pea.6p EKOHOMCKM nHAUKATOpU OuekuBame (CUEE(E [ D20 T
cTawe nepuon
1. |MHpekc npoussohaykmx umjeHa (') ®EB 1,8% 1,3% 2,1%
2. |MHpekc notpowadknx umjeHa (M) OEB 2,2% 2,3% 2,5%
3. |Bunanc 6yyeta (y mnpg USD) OEB -236,8 -235,3 -234,0
4. |3apage no pagHoj cegmuum (I'MN) OEB - 0,7% 0,0%
5. |MHpekc ynasHux umjeHa (M) ®EB -1,5% -1,2% 0,3%
6. |MHgekc nanasHux yujeHa (M) OEB -0,6% -1,3% 0,4%
7. |3axTjeBu 3a xunotekapHe kpeguTe 7. PEb - 1,1% 5,0%
8. |MHuumjanHu 3axTjeBu He3anocneHunx sa nomoh 7. MAP 220.000 211.000 215.000
9. |Bloomberg ungekc notpoLuaykor nosjeperwa 8. MAP - 62,7 63,0

USD je anpernupao y ogaocy Ha EUR, Te je xypc EURUSD 3a0ussexu0 naj ca uusoa ox 1,1284 na HuBO
ox 1,1107, mTo npeacrasspa nan ox 1,57% Ha ceaMUIHOM HUBOY.




I'pagh 2: Kpemame kypca EURUSD mOk0Om npomekne ceomuuye
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BEJIMKA bBPUTAHUJIA

BOE je y mpOTeks0j ceaMuiy OAp:kajaa BaHPEIHH cacTaHAK HA KOjeMm je pedepeHTHA KamarHa cToma
cmamena 3a 50 6asuux moena Ha 0,25%, mTO je AOHLIO KA0 OArOBOp HA MIOOAIHY KpH3Y H3a3BAHY
KOpOHA BUPYCOM M THME MOCTaIa Apyra HeHTpaiHa 6anka, HakOH dena, k0ja je XUTHO JOHHUjena OBY
mjepy. OBa Outyka je 6una HeOYeKHBaHa ¢ 003UpOM HA TO 1A J€ TPKUIITE OYEKUBAIO 1A he HA peIOBHOM
cacTaHky KOju ce oxmprkara 26. mapra j0hu 10 cMamema, & 10 CPEAUHE TOIUHE CE€ OUEKUBAIO jOII j&IHO
CMamEHE Kaa ce 0uekruBaiIo aa he oBa ctona u3HocuTH 25 6aznux noexa. Ilopen cmamema pedepenTne
kamarae crone BOE je ysema crumynaruBuu maker y Bpujeanoctd 30 munumjapaun GBP koju je
HAMH]EHHEH MMM U CPEAUM Mpeay3ehnma, kak0 Ou ce yonaxuan ehextu KOpOHa Bupyca. ['yBepHep
Carney je ucrakao aa he oBe mjepe mOMOhM KOMIAHHjaMa W 3amMOCAEHHMA, T€ he CIPHjeYuTH IaJbe
eKOHOMCKO YCIIOpEHme M IyropOuHy €KOHOMcKy mreTy. ['yBepuep BOE Carney je ucraka0 na ckOpuju
TECTOBM HA CTpec KOje je mpomena BOE mnokasyjy na Ou Oanke Owie y MOryhHOCTH 1@ HacTaBe
KpeauTupame noMahnHcTaBa 1 KOMIAHU]a, YaK U 'y CIIy4djy MpOJOHTUpaHOr EKOHOMCKOT MOHMUPA]a, KaKo
y Benukoj Bputanuju, Tak0 u ri00anHo, Ka0 U Y Ciiyddjy ak0 Ou J0nuIo A0 Majaa [yjeHa akTuea, Behux
HEr0 wT0 Je 3a0MJbEeXEHO y mOocihenmuM cenmunama. Kanmenapuja 3a OyueTcky OArOBOpHOCT
npOrHo3upa 1a 6u mo3ajMpMBAKE MOIIIO 1a ce noBehasa y npocjexy 3a 24 munujapae GBP rogumime y
nepuony ox 2020. rogune 10 2024. roguuHe, mTO j€ y CKIaay ca pEBUAMPAHMM MPOrHO3aMa U3 MapTta
2019. roguHe U y CKIaay ca OYeKHBAKBMMA aHATUTHYAPA O YMjepeHUM (GUCKATHUM OJIAKIIUIAMA, a IITO
je BOhHEHO ckOpO y MOTHYHOCTH OJ/uTyKama MOJIMTHKE. Y CBAKOM ciy4ajy, OaroBOp Bnane Ha xOpOHA
BUpYC j€ I011a0 MpexkacHO aa Ou ce yKJby4nO y MPOrHO3€ pacTa W 3a1yKHBama KOjU j€ HANPAB/HEH O[]
crpane Kaunnenapuje 3a 6yuercky OArOBOpHOCT, U3 KOj€ je caOmiuTeHO 1a MOCTOju PU3KMK O peIecuje y
ciy4ajy ,,IIupUX EKOHOMCKHX mopemehaja“.

Taoena 5: Kpemare ekOnOmckux unouxamopa 3a YK

Pep. CtBapHo | NMpeTxoaHu
6p. EKOHOMCKM nHaukaTopm OuekunBame
cTamwe nepvopn

1. |PedepeHTHa kamatHa ctona BoE 11. mapt - 0,25% 0,75%

2. |BAN (M/Im) JAH 0,2% 0,0% 0,3%

2. |YcnyxHu cektop (M/M) JAH 0,2% 0,1% 0,3%

3. |MnpgycTpumjcka nponssogwea (/1) JAH -2,6% -2,9% -1,8%

4. |MpepahumBavka nponssogma (1) JAH -3,5% -3,6% -2,5%

5. [TproeuHcku 6unaxc (y mng GBP) JAH -7,00 -3,720 -1,418

6. |'paheBuHckn cektop (M) JAH 2,4% 1,6% 5,0%

Tokom mporexne ceaqmune GBP je nenpernmpana y oguocy va EUR, ka0 u y ogaocy Ha USD. Kypc
EURGBP je 3a6mmbexu0 pact ca uusoa 01 0,86470 uwa uuBo ox 0,90337, 10k je kypc GBPUSD cmamen
ca auBoa ox 1,3048 na auso ox 1,2278.

JAIIAH

[MpuHOCH HA jarmaHcKe OOBE3HUIE Cy TOKOM MpOTekie ceamuie nopehanu 3a 7 10 17 6asHux nOeHa y
01HOCY HA MpeTx0auy. [ToueTkOM ceamuie 00jaBibenu cy punanau moxamu 0 cronu bJ{I1-a y ueTBpTOM
KBapTaIy MNpOIUIE TOAWHE, KOJU Cy MOKa3aiu 1a jé eKOHOMHja JarmaHa y OBOM MEpHOy 3a0HMIbEXKHIIA
KOHTpakiujy 0x 1,8% Ha KBapTaHOM HUBOY, IITO j€ 3HATHO HUXHM MOAATAK O] PEBHAMPAHOr OJaror
pacra 3a0mbexeHOr y npeTx0aHom keapraty (0,1%). OBo je yjenno u Hajseha kBapTaaHa KOHTpPAKIIH]jA
npuBpene Janana ox nojoBune 2014. roamue, a pesynar je edexara mopehama MmOpesad, T€ CMamEema
KamuTATHE TOTPOIIKE HAJOpKMM TEMIOM Of ¢uHAHCHjCKE Kpu3e. Bnama Jamana je HajaBuia apyru



NakeT Mjepa y u3Hocy 01 0k0 4 muwmjapae USD 3a 60pOy npOTuB KOpOHA Bupyca, GpOkycupajyhu ce Ha
HOPIIKY MAIUM U CPEI-UM KOMITAHH]aMa.

Waxo je penoBHa cjeqnuna Omia ruranupada 3a 18. u 19. Maprt, y noneajesbak yjyrpo ¢y caomimTeHe
onayke ca cjernuue MPC BoJ oap:xane 15. maprta, Ha K0jOj HUJe A0NLI0 10 MPOMJeHe pedepenTHE
kamarHue crone. BoJ je o6jaBuaa na he npOmmpuT nporpaM KynoBHHE aKTHBA, YK/byuyjyhu ETF-
OVe W KOpmoOparuBHE O0Be3Hmie, T€ he MOHyAMTH HOBH NPOrpaM KpEIUTHPAWmA ca HYJITOM
KaMaTHOM CTONMOM KAakKO OM € OCHTrypaji0 HEOMXOAHO (UHAHCHPAKE KOMNAHHK]A, T€ MOOOJHIIAIO
pacmoJioxkeme Mehy MHBECTHTOpMMA M Ofp:Kasia CcTabWaIHOCT HA Tpxkumruma. Ha cjennunm je
omryueno na he BoJ mohu kymosaru ETF-ove no 12 owmmona JPY (113 mmmmjapau USD), miTo
IPE/ICTaBIbA JIBOCTPYKU TOJMIIBY HUbAHU U3HOC 01 6 OuinoHa JPY 1 ykasyje Ha arpecuBHY KyIOBUHY
y kparkOm poky. I'yBepuep BoJ Kypoma je umsjauO ma he BoJ m gase mparuTv yTunaj Mmpema
naHaeMHuje KOpOHA Bupyca, T€ na Hehe OxkiMjeBaTtd y mnpeay3uMamy HEOnmxOomHux Mjepa. Ilpema
pesynraruma ucTpaxuBama Bloomberga 3a maprt, eKOHOMCKM aHAIMTHYApW OpOTHO3upajy na he
exOHOMHja y Janany y Tekyhoj roauau 3a0u/bexuTH KOHTpakiujy no ctonu ox 0,5%, nok ce 3a 2021. u
2022. rogwHy mpOruosupajy crome pacra ox 1,0% wu 0,8%, pecnexkruBHO. IIpOraosmpana croma
uHdnanuje 3a Tekyhy romuny je cmamena Ha 0,6% ca mperxomHO nporuo3upanux 0,7%, mok je 3a
HapenHy roauHy HenpoMujemena u uznocu 0,6%. Behuna ankerupanux ekOHOMuUCTa Ouekyje aa he BoJ
3aApKATH TPEHYTHY peGEpeHTHy KamarHy cromy a0 Kpaja mpBOr kBapraid Tekyhe rOmuHe, 0K
BjepoBarHOha perecuje y Hapeauux 12 mjecenu usnocu 75%.

Tadena 6: Kpemame ekOHOMcKux unoukamopa 3a Janau

Pen. CtBapHo | NMpeTxoaHun

op. EKOHOMCKM NHAUKATOpU OyekuBame
cTawe nepuopa

1. |BOM (Q/Q) F IV kBapTan -1,7% -1,8% 0,1%
2. [lnyHa notpowma (Q/Q) F IV kBapTan -2,9% -2,8% 0,5%
3. [Tekyhu pauyH (y mnpg JPY) JAH 623,5 612,3 524,0
4, |TproBuHcku 6unanc (y mnpa JPY) JAH -962,0 -985,1 120,7
5. |MoHeTapHu arperat M2 (I/T) ®EB 2,8% 3,0% 2,8%
6. |MoHeTapHu arperat M3 (I'/T) ®EB 2,3% 2,5% 2,3%
7. MHaekc npousBohaykmx uunjena (M) OEB 1,1% 0,8% 1,5%
8. |MHaekc ycnyxHor cektopa (M/M) JAH 0,0% 0,8% -0,3%

JPY je TOKOM mpOTEKIIE ceaMuIie nenperupao y ogaocy Ha EUR, Te je kypc EURJIPY 3abusbexu0 pacrt
ca HuBoa ox 119,05 na uuBO ox 119,46. JPY je nempermpao u y oauocy na USD, e je kypc USDJPY
3a0usbexu0 pact ca HuBoa 0a 105,39 na Huro ox 107,62.



HA®PTA U 3JIATO

Ha orBapamy myjopmike Oep3e y MOHEIjesbak
1yjeHa jenHor 6apena cupOBe HATE je W3HOCHIA
41,28 USD (36,58 EUR). Ilouerkom ceamuiie
nyjera HadTe je 3a0usbeKuIa JpacTHyaH maj 01
24,59% y 0gHOCY HA MPETXOJHHU PATHM JA@H, ITO
je najsehu aueBHu nax On 3anuBckor para 1991.
roguae. OBaj mag je ycaujenn0 HAKOH ImTO je
Caymujcka Apabuja curHammupaia jga he
noseharu 00uM MOHyA€E HAGTE KaKO OM mojauyana
TpXHUIIHO Yyduemrhe y cuTyauuju kama je 300r
KOpOHA BHpyca HA TpXUmTy Beh mpuUcyTaH
Bumiak mnonyne. M3 Mehynapoaue arenmnmje 3a
enepreruky (IEA) je caommreno na he riaodamna
nOTpaKma 38 HAGTOM OBE TOAMHE MPBU MYT OA
(GUHAHCH|CKE KpU3€ 330MJbEXKHMTH CMALEHHeE.
CamO0 wMjecer; naHa panuje je OuekuBaHO jaa he
JTHEBHA TMOTP&XKHA OWIBEXKHUTH pacT OJ OKO
800.000 6apena Ha MHEBHOM HUBOY, &Iu CE€ caaa
ouekyje maxg Ox 90.000. Osa arenmmja je
YKJbYYHJIA ¥ BUIIIE TIECAMHUCTHYAH CIIeHapuO (1To
HUje yOOWyajeHa mpakca), mnpema KOjem Owu
NOTPp&KHkA MOTJIa y HEKOJMKO HaBpara OWUTH
BUILE u3pakeHa. CpenuHOM CeaMHIE IHMjeHa je
HACTABWIIA 1 OMJbEXKU Oyard maja HaKkOH IITO Cy
Caynujcka Apabuja u YAE 06jaBuie mian kOjum
Hamjepasajy nmoseharu 06uM MpOU3BOIIHE, 0K j€
nox yrumajem crpaxa 300r KOpOHA Bupyca
Tp&KHA 338 OBMM EHEpreHTOM Beh cmameHa.
Ilojequnr u3BOpHM KOju Cy YHO3HATH ca OBOM
npobiemarnkOM HaBome ga je  Caymujcka
Apabuja 01 ApKAaBHHUX areHmuja 3arpaxuiaa aa
cBOje Oyuere cmame 3a 6apem 20% nox yTuajem
omrTpor mnana nujeHe wHadre. Ha 3arBapamy
TPKUINTA y METAK [KjeHa jeHOr Oapena HapTe je
usznocuia 31,73 USD (28,57 EUR). ITocmarpano
HA CEAMUYHOM HHUBOY IHje€HA HADTE j& cMameHa
3a 23,13%, mTO je wHajpehu ceaqMuuHu mang Of
¢unancujcke kpuse u3 2008. roguse.

I'pa¢p 3: Kpemame uujene nagpme moOKOM npOMEKIE
ceomuue

[punpemunu:
Cnyx6a Front Office
Onjesbeme 3a 6AHKApCTBO

Ha orBapawmy mnOHIOHCKE Oep3e werama y
NMOHE/jeJbaK IHJEHA jenHe (GHUHE YHIE 37ara je
n3nocuia 1.673,83 USD (1.483,37 EUR). Tokom
TProBama, y MOHEIE/bAK I[HjeHa OBOT IJIEMEHUTOT
Mmertasa je 3aombexuia pact mpexo 1.700 USD mo
YHIM 300r 3a0pHHYTOCTH HW383BAHE IIUPEHEM
KOpOHa Bupyca. Mnak, Ha kpajy Tprosama, 1ujeHa
371aTa J€ CMAmeHa, a TPEHJ CMamema j& Ouo je
NpUCYTaH TOKOM I[Mjee CceaMuIle. Y MpBOM
KOpaky IMjeHa Jeé cMameHa T10j YTUIAJeM
OyekuBama [1a he  CTUMYJIATHBHE  Mjepe
HEHTPATHUX OaHaka yOnaxuTd €(hEexTe KOpOHA
BUpycd, mTO he moBehatu Tpaxmy 3a
pu3nuHKujOM aktuBOM u 38 USD. Hapennor nana
I[MjeHa jé HACTaBWiIA Jad CE€ CMambyje, HAKOH IITO
CY UHBECTHTOPU CMAKBHIIN YIIArama y OBY aKTUBY
KaK0 OM NOKPHJIM MAPIUHE HA TPXKHINTY aKiuja
KOj€e Cy Ce MpOIIMpPUiIe HAKOH TJI00THOT HIHPEHA
KOpOHA Bupyca. HapeaHOr naHa MHBECTUTOpU Cy
HACTABWJIM JI& HEYTPAIHWINY CBOje TO3UIMjE Y
371aTy ca LMJbEM JAbEr nOkpuha MapruHa, Te
TEHEPATHO CMABWIM yjlaramd Yy CHTYPHH]JY
akTuBy. Desn je TOKOM BHKEH/Id O/IpKa0 CjeIHUILY
KOja je MHuIKjaaTHO0 Ouna mianupana 3a 17. u 18.
MapT ¥ JPYTd MyT TOKOM OBOT' MjEcela CMambHO
pedepentHy kamarHy crony u 10 3a 100 Gaznux
noena. den, boJ, E1lb, 11IBajuapcka HamuOHaHA
O0anka, banmka Kamane wu BOE cy vy
KOOpIMHHUCAHUM H3jaBamMa mnopyumwie ga he
KOPUCTUTH CBON JIMHHjE KAKO OW MO;pIKase
MelyyHapOHO cHab/MjeBame CBJETCKOM
pe3epBHOM BayTOM. UM nmpyre neHtpamHe OaHke
HIMPOM CBHJETA Cy TOAY3EJIe HU3 Mjepa Kak0 Ou
yOnaxuine HeraTuBHE eexTe KOje Ha MPHBPELY
MMa MIHpeme KOpOHa BUpycad. HakOH OBuX akiuja
I[{jEHa 3/1aTa j€ HACTABM/IA 1A Maa.

Ha 3arBapamy TpXHINTA y NMETAK IMj€HA JEIHE
¢une yume 3nara je w3uocwna 1.529,83 USD
(1.377,36 EUR). Ilujena 371ara je HA CEMUIHOM
HUBOY 3a0usbexua naa oxa 8,60%.

I'pagp 4: Kpemamwe yujene 3znama mOKOM HpOMEKIE
ceomuuye

Onpuuame ox oxropopuoctu (Disclaimer)

Haseznenu npernen kperama je€ 3aCHOBaH Ha eKCTEPHMM M3BOpHMA M HE canpsku OWJIO KaKBE KOMeHTape, npoujeHe u craBose L[bbuX. Llentpanua 6aHka
HE MOXXE TapaHTOBATH HHMXOBY TAYHOCT M HE CHOCH OIrOBOPHOCT 33 JMPEKTHY WM MHAMPEKTHY LITETY KOja MOXKE HACTYNHTH KAO MOCJHEIHLA
KOPHIITEHA Wi HEMOryNHOCTH KOpHINTERHa HHGOOPMALH]a, MATEPHjaIA HITH CAPIKaja, MK 38 MOCIBEANLE OUTYKa JOHECEHHX HA 0a3n BUX.



