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

CEAMUWYHU HNPETJEJA KPETAIBA HA TVIOBAJIHUM ®PUHAHCUJCKUM

CapajeBo, 16.09.2019. roguue

TP KUINTUMA 09.09.2019.- 13.09.2019.

Tabena 1: Ilpukas kpemarva n

UHOCA HA 0pofcaene 06683”“”8

MpuHocun EBpo30oHa CAL Benuvka BputaHuja JanaH

6.9.19 - 13.9.19 6.9.19 - 13.9.19 6.9.19 - 13.9.19 6.9.19 13.9.19
2 roguHe | -0,87 - -0,71 154 - 1,80 0,39 - 0,57 -0,29 -0,24
5roguHa | -0,88 - -0,70 1,43 - 1,75 0,34 - 0,56 -0,33 -0,25
10 roguHa | -0,64 - -0,45 1,56 - 1,90 0,51 - 0,76 -0,24 -0,15

Tabena 2: Ilpukas kpemarwa npunoca na wemauxe Bubillove

Oocnujehe llpHEDEs
6.9.19 - 13.9.19
3 mMjeceua -0,666 - -0,484
6 mjeceum -0,772 - -0,678
1 roguHa -0,765 - -0,637

I'pagh 1. Ilpuka3 Kkpugy.wa npunoca OpicasHux 006e3Huua
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Tenor

I'pad mpukasyje kpuBe npuHoca themauke (3enena), CAJ (uiasa), Benuke Bpuranuje (upBena) u Janana
(;pyomuacta) 3a mepuoge on 3 mjecena a0 30 roxumua wa mgane 13.09.2019. roaumue (nmyHe JuMHHjE) U
06.09.2019. roaune (ucnpekumane nauHuje). Ha momem aujeny rpada je mpukasaHa pasjiuka usmel)y
BPHJEIHOCTH OJroBapajyhux mpuHoca Ha HaBeJEHE JaTyMe.

EBPO3OHA

Hajoutnuju norahaj npotekne ceamuie 6wmna je cjennuna YB EILlb, onpxana y derBTak, Ha K0joj je
JIOHECEeHa OJUTyKa Jia Ce CMamH KaMaTHa croma Ha Jaeno3urte 6anaka (enr. deposit facility) 3a 10
0a3HUX moeHa Ha pekopaHo Huckux -0,50%0, y3 yBoheme cucTema 1Ba HUBOA 0OpavyHa 32 JeMO3UTe
¢ WJbeM yMamemha HeraTUBHUX edekxara. KamarHa croma mo k0joj ce 0aHKe MOTY KPEIUTHPATH KO
EIIb (enr. lending facility) je menpomujemena (0,25%), kao u pedepentna kamarna crona EIB (0,0%).
Taxole, HajaB/beHa je peaKkTHBALMja MPoOrpaMa KynoBuHAa o0Be3HMIA Y U3HOCY o1 20 Muujapau
EUR Mjeceuno, mouyeBmu o1 HOBeMOpa, aju mpBH nyT, 0e3 oapehuBama KOHAYHOI JaTyma
OKOHYaK-a HaBeleHOT nporpama. CaonuureHo je Aa he oBaj mporpamM ocTtaTu Ha CHa3u CBe ,,J10 MAJIO
npuje“ Hero ImITO KaMaTHe crTome mo4yHy Ja ce mnoBehaBajy. Takohe, EIlb he nHacraBuTH C
PEMHBECTUPABEM JIOCIIjeTIMX CPEJCTaBa OJ OBOT Mporpama IyXKH BPEMEHCKH IEePHOJ HAaKOH IPBOT
noBehamwa kamatHux crona. [lopen naBenenux akuuja, ELIb je HajaBuna u na he ycinoBu QyropoyHux
kpenuta Oankama (TLTRO) OuTH HEmTO MOBOJGHHjHM, Y CMHUCIY KaMaTHHX CTONA M MPOIYXKEHa
pounoctu. [Ipencjennuk Draghi je usjaBuo ma ce oudekyje ga he kamMaTHE CTOME OCTaTH HA TPEHYTHHM
WIM HIKUM HUBOMMA CBE€ JOK ce MH(pIaTOpHA OYEeKHBamba HE YCKIIaJe C LWJbaHUM HUBOOM HH(IaIMje.
[Mocwenmwe omtyke ELb Hucy monecene jemHormacto, Beh je, mpema pujeunma npezacjeanunka Draghija,
mocTojana ,,BelrKka BehrHa®, ma Ha OCHOBY TOra HHje OMJIO MOTPEOHO Tiacame 3a HajaBibeHe mjepe. OHO




y yemy cy wianoBu YB ELb jennornacHu, a mro je Draghi jacHo Harnmacuo, jecre na ynorpeba ¢uckanne
nojuTuke Tpeba aa Oy/e BuIle akTUBHA y OyayhHOCTH.

VYnpkoc HM3y HajaBjbeHuX Mjepa, EIIb mpuHOCH curypHUjuX OOBE3HHIIA €BPO30HE Cy 3a0MIBEKUIN
NPWINYaH PacT y MOCJbE/IhAa JIBa JaHA IPOTEKJIE CeIMUIIS, KOjU je ToceOHO 010 M3pakeH Ko 00BEe3HUIIA
kpaher poka nocnujeha. IlpuHocH cy OMIBEXKHUIIM PAcT U MOYETKOM CEJAMHUIIEC HAKOH IIMEKynaluja 1a o0u
Brnaga Hhemauke Moria peBUAMpaTH IUIaH JyropodHOr OaynaHcupaHor Oyiera, ogHOCHO moBehaTn
¢uckanny mnorpourmy. Munucrap ¢unancuja Hbemauke Sholz je wakoH Tora y roBopy mpen
[TapnamenToM moTBpAMo na he y HapenHO] TOAMHU OCTAaTH HA CHA3M IMOJIMTHKA OalaHcupaHor Oyuera,
aJIM J1a jé OBO MUHUCTAPCTBO CIIPEMHO J1a OATOBOPH C ,,MHOTHMM MHJIHjapAaMa’“, yKOJIMKO 3aucta nohe 1o
eKOHOMCKe Kpuse y Hbemaukoj m y Epornu. Ha mo3uTuBHa KpeTama MPUHOCA Y €BPO3OHU YTHIA] CY
uMase ¥ ONTUMHUCTUYHE HajaBe OKO HacTaBka mperosopa Ha penanuju CAJ[-Kuna. IlpuHocH mbeMayKuX
00Be3HMIIA CY Y OJHOCY Ha NpeTxoAHy cenmuny nosehanm usmel)y 16 m 19 6a3umx noena, ma je
MPHHOC J€CeTOrOMIIILUX O0BE3HUIIA HA Kpajy cenmuie gocrurao Hajsehm Huso ox 31. jyma (-
0,449%).

ELLD je o0jaBuiia HOBe, CMam-eHe, IPOTrHO3€e PUBPEIHOT PacTa eBPO30He, IIpeMa KojuMa ce y TeKyhoj
roaunu ouekyje pact b/II-a ox 1,1% (panuje 1,2%), y 2020. rogunu pact ox 1,2% (panuje 1,4%), nox
cy mporuose 3a 2021. romuny HenpomujemeHe (1,4%). Ilpornose kperama uHpaanuje cy, Takohe,
cMambeHe 3a cBe TpU nmocmarpane rogune. Y 2019. roqunau Ha 1,2% (panuje 1,3%), y 2020. ronquau Ha
1,0% (panuje 1,4%), te y 2021. romuuu Ha 1,5% (panuje 1,6%). AreHuuja 3a Jojjeny KpeJAUTHOT
pejrunra Fitch je cmamuia mporHose mpuBpenHor pacta eBpo3oHe Ha 1,1% 3a Tekyhy um 3a Hapeany
roauny. Ilpema panujum nporaozama oOjaBjbeHHM Y jyHY ouekuBao ce pact b/III-a ox 1,2% u 1,3%,
PECIIEKTHBHO, a CAOMIITEHO j€ Ja Cy HM3IJenu 3a NMPUBPEIHH PACT €BPO30HE IOJ YTHIAjeM PHU3UKa
crBapHe MoryhHoctu bpersura 6e3 crmopasyma. IfO MHCTUTYT je cMamHO MPOTHO3E MPUBPEIHOr pacrta
Hbemauke y oBoj roguau Ha 0,5% c panujux 0,6%, Te je caommreno aa he mpuBpena y tpehem kBapramy
BjepoBatHO 3a0mibexxutu naa ox 0,1%, mro 6u Hbemauky yBeno y penecujy. Takohe, memauku 1fW
MHCTUTYT je 00jaBHO Ja odeKyje aa he memauka mpuBpena y TpeheM KBaprany 3a0MIbeKUTH KBapTaTHU
nax ox 0,3%, 1ok je cmamuo nporHo3e pacta npuspeze u 3a 2019. roguny Ha 0,4% ca 0,6%, xonuko je
panuje ouekuBaHo, kao u 3a 2020. roguny Ha 1,0% (panuje ouexuBano 1,6%).

entpanna 6anka Urtanuje je o6jaBuia mojaTak na je ydenthe JOmMUX KpeauTa UTAIHjaHCKUX OaHaka y
Jyily cMameHO Ha HajHKU HUBO o1 neriemOpa 2010. rogune, ogaocHO Ha 88,2 mummjapae EUR. Yuenrhe
OBHUX KpeauTa je MocTurio BpxyHan y anpmry 2017. rogune, kana je m3nocwio 203,3 munmmjapae EUR.
[MpuHocH wranwjanckux oOBe3HmIa kpaher m cpeamer poka nocmnujeha cy mosehanm m3mehy 7 u 16
0a3HuX MOeHa, TOK IPUHOCH 00BE3HUIIA YK€ POUYHOCTU HUCY 3a0MIbEXKIIN OUTHH]E IPOM]jEHE.

Tabena 3: Kpemarme eKOHOMCKUX UHOUKAMOPA 3 €8DO30HY

Pen.6p CtBapHo [[MpeTxoaHu
EKoHOMCKM MHOMKaTopU OyekuBame
: cTame nepuog

1. [Sentix nHgekc nosjepera nHeectuTopa — E3 CEIl -13,4 -11,1 -13,7

2. |TproBuHcku 6unaHc — E3 (y munuvjapgama EUR) JYJ1 17,5 19,0 17,7

3. |TproBuHcku 6unaHc — Hbbemadka (y mununjapgama EUR) JYJ1 17,4 21,4 16,6

4. |NHaycTtpujcka nponssoana — E3 (1) Jyn -1,4% -2,0% -2,4%
5. |MNpepahuBayka nponssogra — Xonanguja (/1) JYJ1 - -0,2% -2,7%
6. |lMpepahuBadka nponssogra — Ppaxuycka (1) Jyn 0,1% -0,3% -0,7%
7. UHugycTtpwmjcke npogaje — XonaHguja (/1) Jyn - -6,6% -9,8%
8. |Muayctpumjcka npoussogra — PpaHuycka (M) Jyn 0,5% -0,2% -0,1%
9. |MHgycTtpwmjcka npomsBogna — Utanwmja (I'/1) JYn 0,3% -0,7% -1,2%
10. |MHaycTpujcka nponssogra — PuHcka (M) Jyn - 3,8% 2,5%
11. |Mngyctpujcka npoussogwa — Wnanwuja (/1) JYn 1,5% 0,8% 1,6%
12. |MpowmjeHa 6poja 3anocnexHux — PpaHuycka (KBapTanHo) Il kBapTan 0,3% 0,2% 0,4%
13. |Ctona He3sanocneHoctn — Ntanuja (kBaptanHo) |l ksapTtan 10,0% 9,9% 10,3%
14. |Ctona HesanocrneHocTu — 'pyka (kBapTarnHo) Il kBapTan - 16,9% 19,2%
15. |Ctona uHdpnaumje — Hhbemayka douHan. ABI 1,0% 1,0% 1,1%
16. |Ctona nHdnaumje — PpaHuycka duHan. ABI 1,2% 1,3% 1,3%
17. |Ctona uHdpnaumje — LLnannja dpmHan. ABI 0,4% 0,4% 0,6%
18. |Ctona nHdnaumje — PuHcka ABIC - 1,1% 0,8%




CAN

[Ipunocu Ha amepuuke 0OBE3HHUIIE CYy TOKOM MpoTekiie ceamuiie nmoehanu 3a 26 m 34 6a3Ha moeHa, Ha
HajBehe HMBOE O] MoueTKa aBrycta. Ha HaBeneHM pacT MpHHOCA MPBEHCTBEHO je YTHUIIA0 ONTHMHU3aM
Be3aHO 3a HactaBak nperoBopa usmehy CAJl u Kune. [Ipeacjeqaux CAJl Trump je mo4eTkoM CeIMHUIIe
CaoIIITHO J1a MPOJIOHTUpPa POK 3a yBohemwe Tapuda Ha yBe3eHE KMHECKE MPOU3BOJE Y BPUJEIHOCTU O
250 mmmujapau USD mo 15. okToOpa, ymjecTo moyeTka OKTOOpa. 3BaHMYHUIIM aAIMUHHUCTpAIdje
npelcjeqHuKa Trumpa AUCKYTOBAIIM Cy O MOHYJIU OIpaHUYeHOI TProBUHCKOI criopasyMa KuHu koju 6u
OJIFOJIMO WJTM YaK M YKHHYO HeKe amepudke Tapude y 3aMmjeHy 3a obaBe3e KruHe Be3aHO 3a MHTENEKTYalTHO
BJIACHUIIITBO W KYIIOBHHY TOJHONPUBPEIHUX IMpou3Boja. KacHuje je mpeacjeaHuk Trump wu3jaBUO 1a,
UMaK, JKeJIu MOTIyHH goroBop ¢ KuHowm, anu na he pasMOTpUTH MPEUIOKEHU MPUBPEMEHHU CIIOPa3yM.
MM® je kpajem ceamuie oOjaBuo aa Ou TproBuHcku par usmehy CAJl m Kune, mpema HBHXOBUM
MIPOTrHO3aMa, MOTa0 YTHUIIATH Ha cMamere ctore bJ[I1-a na rimobanmnom HuBoy y 2020. rogunu 3a 0,8%.
[lpema pesynratuma Bloombergovog wucrpaxuBama 3a cenrtemOap, EKOHOMUCTH Cy 3aJpiKalid
nporrosupane cromne pacta b/II[1-a ox 2,3% 3a texyhy, Te 1,8% 3a 2020. u 2021. roguny. [Ipornozupana
cTorna uH(IanMje 3a Tekyhy ¥ HapenHy roJvHy je ocTaja HempomujemeHa U uznocu 1,8% u 2,0%,
pecriekTBHO. BehuHa ankeTHpaHux eKOHOMHCTa o4ekyje aa he den Ha CjeAHHMIIM KOja ce OJpKaBa y
cpujely CMamUTH pedepeHTHy KamMaTHY cTomy 3a 25 0a3HuX MoeHa, JOK BjepoBaTHoha perecuje y
HapenHux 12 mjecenn uznocu 35%.

Tabena 4: Kpemarwe exonomckux unouxkamopa 3za CAJ/l

Pepn.op EKOHOMGKM MHAMKATOPH OuekuBamw | CtBapHoO ([peTxogHu
. e cTame nepvopn
1. |Hgekc npoussohadkmx umjeHa (1) ABI 1,7% 1,8% 1,7%
2. |MHpekc noTpowaydkux uunjena (M) ABIC 1,8% 1,7% 1,8%
3. |MHuumjanHu 3axTjeBn He3anocrneHnx 3a nomoh 7. CEI 215.000 | 204.000 | 219.000
4. |Bnoombepr nHOeKCc NoTpoLIaYvKor NoBjepera 8. CEI - 63,2 63,4
5. |3axTjeBu 3a xmnoTekapHe KpeauTe 6. CEN - 2,0% -3,1%
6. |bunaHc 6yyeta (y mnpg USD) ABI' -200,0 -200,3 -214.1
7. |3anuxe y Benenpogaju (M/M) F JYI 0,2% 0,2% -0,1%
8. |3apage no pagHoj ceamuum (/1) ABI’ - 1,2% 0,9%
9. |NHpekc ynasHux uujena (M) ABI -2,0% -2,0% -1,9%
10. |MHgekc usnasHnx umjeHa (M) ABI’ - -1,4% -0,9%
11. |O6um manonpogaje (M/M) ABI 0,2% 0,4% 0,7%

USD je 6maro aenperupao y oxnocy Ha EUR, te je kypc EURUSD 3abusbexuo pact ¢ HuBoa ox 1,1029
Ha HUBO ox 1,1073.
I'pagh 2. Kpemawe kypca EURUSD mokom npomexne ceomuue
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BEJIMKA bPUTAHUJA

[Touetkom ceamuiie npemujep Benuke bputanuje JOXHCOH je CHTHaIM3HUPAO MOBJIAYCHE CTaBa TEIIKOT
bperaura Be3zaHo 3a mutame rpanuie ¢ Mpckowm, jep je mpusHao na 6u bpersut 6e3 cmopasyma Omo
,Heycmjex aumiomMarrje” koju ou omretrio U Mpcky n Benuky Bpuranujy. Johnson je morBpamo naa je
BOJbAH JIa C€ TOJBONIPUBpPEAA U XpaHa TPETUPAjy Kao N0 ,,CBEYKyIHE ekoHoMmHje Mpcke™ 3acHOBaHEe Ha
EY mnpaBunuma HakoH bpersura, Te je, Takohe, HAroBHjeCTHO MjEIMMHYHO YOJaKaBame TOHA OKO
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npoOiiema y Be3u rpanuiie ¢ Mpckom, npenuno je Financial Times. Unanosu [lapnamenrta cy npyru myTt
onOwim na moap:ke mpujeanor Johnsona 3a oxpkaBame MpHjeBpeMeHnX u3dopa 15. okroOpa, koju oH
cMaTpa jeJMHMM HauyuHOM Ja ce mpekuHe 3actoj y bpersurty. Ilopen Tora, xpassuna Enmsabera je
ono0puia ¥ HaIPT 3aKoHA 0 oxdanmBamy bpersuta 6e3 copasyma kojuM ce Brnaga o6aBesyje 1a Tpaxxu
NPOIYXKeHe poka HakoH 31. okTOOpa ¢ muibeM mocTtu3ama crnopasyma ¢ EY o muramy bpersuta. Cyn y
[IIkoTckoj je 3amao jour jemaH yaapai npemujepy Bemuke Bputanuje Johnsonu, tako mito je ombaruo
IETOBY OJTYKY Ja cycrienayje pan [lapmamenTa nBa Mjecena npuje Hero je oapelhen pok 3a bpersur, Te je
y IPeCyH UCTAaKHYTO Ja je OBO OMO HE3aKOHMT MOKYIIaj n30jeraBama JeMOKPATCKOT Ha130pa.

[pemujep Johnson je u3jaBuo 1a je mojayao HaIope Ka ycrocTaBJbamby HOBOT CIIOpa3yMa OKO MOBJIaueHa
u3 EY y Hapegnum cenMuiiama, 0K 3BaHUYHHIIM HHCUCTUPA]y Ha u30jeraBamy bpersura 6e3 cropasyma.
Johnson Tpara 3a HOBMM pjemiemumMa o0 nuTamy rpanune ¢ Mpckom, nok je nuaep omosunuje Corbyn
ob6ehao ma he BimacT matu y pyke pagHUIIMMa, YKOJIWKO OIMO3UIIMOHA MapTHja MOOHjeIn HA HAPETHHUM
n300puMa, YKIby4yjyhH U yCIIOCTaBJbahe HOBUX arcHIlMja KOjuMa Ce jadajy paBa paJHHKa.

Munucrap ¢punancuja Donohoe je uzjaBuo na he Upcka Hapeanor mjecena npemioxutu Oyuer 3a 2020.
roauHy koju he Outm dopmmpaH nox mpernocraBkom bpersura 6e3 crnopasyma, Te he ce ImaHupatu
CpeAcTBa 3a OCjeTJbUBE CEKTope, JOK he jaBHMM ¢uHaHcHjama OuTH omoryheHo aedHUIHMTApPHO
¢unancupame. Vpcka je y jyHy mpe3eHroBania asuje crpareruje Oymera 3a 2020. roguHy, mpu uemy
npedepuiny onmujy y kojoj 6m Omo 3a0uibekeH OyIIETCKH CYy(QHIIMT YKOJIUKO CE pealiu3yje ypeaaH
Bper3ut, 1ok ce y ciyuajy bpersura 6e3 cnopazyma mpeasuha na he Oynercku aeduiur ancopboBaTu
IIOKOBE TaKBOT CIICHAPH]a.

Tabena 5. Kpemamwe ekonomckux unoukamopa za YK

Pen. CrtBapHo | [peTxogHu

6p. EkoHOMCKM nHgukartopu OvyeknBame
cTame nepuog

1. |BAN (M/M) Jyn 0,1% 0,3% 0,0%
2. |Nngyctpujcka npoussogrea (/1) Jyn -1,1% -0,9% -0,6%
3. |MNpepahwusayku cektop (/1) Jyn -1,2% -0,6% -1,4%
4. |paheswuHcku cekTop (/1) Jyn 0,1% 0,3% -0,2%
5. |YcnyxHu cektop (M/M) Jyn 0,1% 0,3% 0,0%
6. |TprosuHcku 6unaHc (y mnpg GBP) Jyn -9,500 -9,144 -8,920
7. |ILO cTona He3anocneHocTn (KBapTasHo) Jyn 3,9% 3,8% 3,9%
8. [|MpocjevHe ceamnyHe 3apage JYJ 3,7% 4,0% 3,8%

Toxowm nporekite ceamuiie GBP je anpenupana y ognocy Ha EUR u y ogrocy Ha USD. Kypc EURGBP je
3abusbexno mayn ¢ HuBoa o 0,89788 ma muso ox 0,88615, ok je kypc GBPUSD mnosehan ¢ HuBoa of
1,2283 na vuBo ox 1,2501.

JAITAH

[Tpotexite cemmuiie 00jaBibeH Cy GUHATHHE MOAAIM 32 IPYTH KBApTAaJl OBe roHHe KOjU Cy MOKa3aIu
Aa je ekoHoMHja JamaHa y OBOM mepHOAy 3a0M/bekWiia odekuBaHy ekcman3ujy oa 0,3% Hna
KBapTAaJIHOM HHMBOY, IITO je HUKH MOJAATAK 0] PEBHAUPAHOr PacTa 3a0M/bEKEHOr Y MPEeTX0IHOM
kBapraiay (0,7%). [TocmaTpaHo Ha TOAMIIEKBEM HUBOY, jallaHCKa €KOHOMHja je, Takohe, 3a0WIbexiiIa
ouekuBaHy ekcmaH3ujy on 1,3%, 10k je NpeTxomaHo 3a0mibekeHa ekcman3uja on 2,8%. [maBHH
eKoHOMHKCTa Kommanuje Totan Research r. Kato je ucrakao ma mocroju MmoryhHocT jaa he pact jamaHcke
npuBpene OWTH HEraTHBaH y KBapTaly OJl OKTOOpa no jAeremOpa, mok 6u BoJ morna pasmorputu
CMameHhe KaMaTHUX CTOIIA JaJbe Y HEraTUBHO MOJIpyYje.

[Ipema pesyntatuma ucTpakuBama Bloomberga 3a cemrembap, eKOHOMCKH aHAIMTHYAPH TPOTHO3UPA]Y
cromry pacra BJIIT-a ox 1,0% 3a tekyhy romuny, te crone ox 0,3% wu 0,8% 3a 2020. u 2021. roauny,
pecnekTuBHO. McToBpeMeHO, EKOHOMUCTH CYy 3aJipKajiil IPOrHo3e crone uHdanuje, Te ce ouekyje aa he
ucra y Tekyhoj ronuan uznocutu 0,7%, nok mporuose 3a 2020. u 2021. ronuny usznoce 1,0% u 0,8%,
pecniekTuBHO. Takohe, odekyje ce aa he BoJ pedepeHTHy kKamaTHY cTOMy 3aJp>KaTh HA TPEHYTHOM HUBOY
ox -0,10% no kpaja Tpeher kBapTasa Tekyhe roauHe, 0K je€ MPETXOIHO MPOTHO3UPaH Kpaj TOIUHE.



Tabena 6. Kpemame exonomckux unoukamopa 3a Janau

Pen. CrtBapHo | [lpeTxoaHu

op. EKOHOMCKM MHOMKaTopun OyekuBame
cTame nepuog

1. |BAMN - (kBapTanHo) cduHan. Il kBapTan 0,3% 0,3% 0,7%
2. [TprosuHcku 6unaHc (y munujapgama JPY) Jyn -24,0 -74,5 759,3
3. [Tekyhu pauvyH (y munujapgama JPY) JYI 2.046,0 1.999,9 1.211,2
4. |MoHetapHu arperat M2 (I'/T) ABI' 2,4% 2,4% 2,3%
5. |[MoneTapnu arperat M3 (I'/T) ABI 2,0% 2,0% 2,0%
6. |[[MopyLbuHe mawwnHckmx anata (/1) npenum. ABI’ - -37,1% -33,0%
7. |OcHoBHe MaLwmHcke nopyLbuHe (M) Jyn -3,7% 0,3% 12,5%
8. [Mpomnssohauke umjeHe (M) ABI -0,8% -0,9% -0,6%
9. [UHayctpujcka npoussoana (1) F JYn - 0,7% -3,8%
10. MHpekc ycnyxHor cektopa (M/M) Jyn -0,3% 0,1% -0,1%
11. |AckopwuwTteHocT kanauyuteta (M/M) Jyn - 1,1% -2,6%

JPY je Toxom mpotekie ceamuiie aenpenupao y onnocy Ha EUR, te je kypc EURJPY 3abuibexuno pact ¢
HuBoa ox 117,89 na nuBo ox 119,72. JPY je menpeuupao u y ognocy Ha USD, Te je kypc USDJIPY
3a0msbexuo pact ¢ HuBoa o1 106,92 na vuso ox 108,09.



HA®TA U 3JIATO

Ha otBapamy myjopuike Oep3e y IOHEIjesbak
I1jeHa jenHor Oapena cupoBe HadTe je u3HOCUIA
56,52 USD (51,25 EUR). Iloyerkom ceammuiie
jeHa Hadre je 3a0MIbe)KMIIa pacT HAKOH IITO je
HOBOMMEHOBAHH MHHHUCTAP CHEPreTUKe
Caynujcke Apabuje mnpunn AOmgynazuz OwWH
CanmaH wW3jaBMO J1a HETOB JI0JIa3aK Ha OBY
no3uiyjy Hehe mopeMeTuTH 1HJbeBe KpaJbeBCTBa,
Kao M Ja ce capaama ¢ Pycwjom M ocTtamum
npousBohaunma Tpeba HACTABUTHU HA JYTH POK.
bun Canman je ucrakao na he cmameme obuma
npou3BoAle Hadre OUTH KOPHCHO 3a CBE
ynanune OPEC-a. Ilojayanu ontummu3am Be3aHO
3a TNUTame IMOCTU3ama  cropasyma  Mebhy
yranniama OPEC+ nmao je momatHm JompuHOC
pacty nujeHe HadTe MoYeTKOM CeIMHUIe, Kaja ce
nujeHa Hadre Hamuia Ha HajseheM HUBOY Yy
NOCJbECIbUX  IIECT CeAMHUIA. Y  HapeJHUM
JTaHWMa, Ta JI0 Kpaja ceAMHIle, IujeHa Hadre je
CMameHa, alli jeé TOKOM BHUKEHJa 3a0uIbexuia
3Ha4YajaH pacT, Kajga Cy HamaaHyra HadTHa
noctpojea y Cayamjckoj Apabuju. Hamag
JPOHOBMMA Ha OBa MOCTPOjeha j€ YTUIIA0 Ha pacT
nujee Hadre ox uvak 19%. Saudi Aramco je
u3ryouo oxo 5,7 wmuianoHa Oapena JIHEBHE
NPOM3BO/IIE HapTe HAKOH HEKOJIMKO Harajaa
JPOHOBHMA KOJU Cy TOTOAWJIA HajBehe CBjeTCKO
HIOCTpOjee 3a Mpou3BoAmy HadTe y Abgaiqu,
Ka0 W Jpyro Hajehe Hamasumre HapTe Yy
Khuraisu. OBakBo crame O MOIIIO 3HAYUTH J1a he
OutH TOTpeOHE CceaMUuIle TpHje HEero ce
IIPOU3BO/HA HOpMaJu3yje. 3BaHUYHULIN
Caynujcke Apabuje cmatpajy na he okxo 1/3
MPOU3BOHE OUTH OOHOBJHEHO IO Kpaja MpPBOT
pamHor JmaHa oBe ceamuie. Ha 3aTBapamy
TP)KUIITA y TETaK LMjeHa jeHor Oapena cUpoBe
Hadte uznocuna je 54,85 USD (49,53 EUR).

I'pag 3: Kpemarse yujene nagpme mokom npomexie
ceomuue

ITpunpemunm:
Cayxo6a Front Office
Opnjerseme 3a GaHKapCTBO

Ha otBapamy mnoOHZOHCKE Oep3e Merana Yy
MOHE/jeJbaK LMjeHa jenHe (UHE yHIE 37ara je
u3znocuia 1.506,82 USD (1.366,23 EUR). Tokom
MPOTEKJIE CEJMHIIC IHMjeHA 3J1aTa je OMIbeKuia
cMameme. Jlo cpeamHe ceaMmuIle IMjeHa  je
cmameHa ucrnoa Hueoa ox 1.500 USD mo yHmwm
MOJl yTHIajeM M0jayaHOT ameTHTa MHBECTUTOPA
npeMa pU3UKy, aJId W pacTa IpHHOCA Ha
amepudke oOBe3HuIe. OBE OKOJHOCTH CY yTHUIIAJe
Jla ce IujeHa 31ata Hahe 613y HajHMKET HUBOA Y
MOCJhEIIbUX  CKOpPO Mjecenl jnaHa. [lojauana
3a0pHHYTOCT BE3aHO 3a [MHUTamke TII00aTHE
CKOHOMHjE je TOKOM TproBama Yy YETBPTAaK
yTHUI[aJa Ha OJlard pacT [UjeHe OBOT IJICMEHHUTOT
merana. Omnyka Ellb-a o cmamemy kamaTHe
crone Ha pgeno3ure Oamaka Ha -0,5%, xao u
caomnmreme aa he MOKPeHyTH OTKyH OOBE3HHUIIA
0e3 mperu3npaHor poKa Tpajama OBE Mjepe, HeKH
Cy o pasjora Ojaror pacra IMjeHe 3Jara.
TpeHyTHO ce mujeHa 3J1aTa Hala3| 10| YTUIajeM
OYCKHMBaa WHBECTHTOpPA BE3aHO 3a pPE3YJTare
cacranka FOMC-a koju ce oxapxkaBa y OBOj

CeIMUIM. AHaIMTHYapH cMatpajy na he
HEU3BjJECHOCT OKO TIJI00almHOr pacra, Kao u
pacnpoCTpameHH  HEraTMBHM  NPHHOCH  HA

Jp>)KaBHE OOBE3HUIIE 33J€HO C TMECUMUCTUYHUM
OYEKHBaWkbUMa TJIOOAIHMX IIEHTPAIHUX OaHaka
OWTH JyropodHa MOJpIIKa 3a IujeHy 3nara. C
JIpyre CTpaHe, pacT LHUjeHe 3JaTa je, HIakK,
JTUMUTHpPaH C¢ 003UpPOM Ha TO Ja Cy IIOOAHU
WHJEKCH akimuja noBehaHu Ha HajBehu HUBO Yy
MOCJREBUX  IECT CeAMHUIla TOJ YTHIajeM
HampeTka Yy TProBUHCKUM IMPEroBOpMMa Ha
penanju Kuna-CAJl. Ha 3aTBapamy Tpxkumra y
MeTak IMjeHa jeqHe GpuHe yHIle 371aTa je H3HOCUIa
1.488,53 USD (1.344,29 EUR).

I'pagp 4. Kpemarwe uujene 3nama moxkom npomexie
ceomuuye
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Onpuuame ox oxrosopHoctu (Disclaimer)

HaBenenu mpersen kperama je 3aCHOBaH Ha €KCTEPHHM M3BOPHMA M HE CampiKH OMIIO KakBe KOMEHTape, npoljjeHe u craBose LIBbuX.
IlenTpanna OaHka He MOXKE TapaHTOBATH FHUXOBY TAYHOCT M HE CHOCH OJTrOBOPHOCT 3a JUPEKTHY WM WHAMPEKTHY MITETY KOja MOXKe
HACTYIIUTH Kao MOCJbEANIIA KOPUIITEHha MM HEMOTYhHOCTH KOpHIITemha HHPOpMaIHja, MaTepHjaa WIH capikaja, WIN 3a MOCIbEIHIIe
OJUTyKa JOHECEHUX Ha 0a3n HmUX.



