HEHTPAJIHA BAHKA BOCHE U XEPLHHEI'OBUHE
OJJE/BEILE 3A BAHKAPCTBO
CIYXBA ®POHT OPUC

CapajeBo, 06.07.2020. roauHe

CEAMUWYHU NPETJEJA KPETAHJA HA I'VIOBAJIHUM ®@UHAHCUJCKUM

TPAKUINTUMA 29.06.2020.- 03.07.2020.

Tabena 1: Ilpuka3 kpemara npunoca Ha OpicagHe 006e3HUYE

MpuHoCKH EBpo3oHa CAL Benuka BpuTtaHuja JanaH

26.6.20 - 3.7.20 26.6.20 - 3.7.20 26.6.20 - 3.7.20 26.6.20 3.7.20
2 roguHe -0,70 - -068 @ 017 - 0,5 N[ -007 - -008 S| -0,12 - -0,13 N
5 rogmHa -0,71 - -068 7 030 - 030 =| -004 - -004 =] -0,10 - -0,09 2
10roguHa | 048 - -043 @& 064 - 067 2 0,17 - 0,19 2 0,01 - 0,03 7

Tabena 2: llpukaz kpemarsa npunoca na wemauke Bubillove

Docnujehe I aes
26.6.20 - 3.7.20
3 mjecena -0,531 - -0,515 7
6 mjeceum -0,568 - -0,567 p,
1 roguHa -0,543 - -0,548 N

I'pag 1: IIpuka3 Kpuey.ba npunoca Opr HcagHUX 008e3HULA
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Tenor

I'pad npukazyje kpuse npuHoca themauke (3enena), CAJl (mnasa), Benuke bputanuje (upBena) u Jamana
(’pyonuacta) 3a mepuone on 3 mjeceuna g0 30 roguHa Ha mane 03.07.2020. romuue (MyHe NUHUjE) U
26.06.2020. rogune (ucrpekugane iuHuje). Ha momem aujeny rpada je mpukazaHa paznuka usmely
BPHjEJHOCTH OroBapajyhux nmpuHoca Ha HaBeJCHE JaTyMe.

EBPO3OHA

[IpuHOCH cUTYpHHjUX OOBE3HHIIA €BPO30HE Cy YIVIABHOM 3a0HMJBEKHIN PacT y OJHOCY Ha TPETXOIHY
ceIMHuIly, IIpU 4YeMy Cy HPUHOCH HEMaukux oOBe3HMUa noBehanu u3Mmely 2 u 5 0a3HHUX MOEHa.
HcToBpeMeHO, MPHHOCH HTAIMjaHCKUX OOBE3HHMIIA Cy CMAameHH, IMa j€ TMPHHOC JEeCETOTOAUIIBUX
00Be3HUIA 3a0MIBEKHUO Ta] o1 ckopo 4 0Oa3Ha moeHa, Ha HUBO o 1,255%. HeuspjecHocT HacTaBka
yuenrha Deutsche Bundesbank y okBupy nporpama kynosuna ooBe3Hu1ia jaBaor cekropa ELLb je y merax
OKOHYaHa HakoH mTo je [lapmameHnt Hbemauke riacameM Moapikao 00jallll-Emhe KOje je OBa IEHTpaliHa
6aHka pocraBuia. [lapraMeHT je CaoONIUTHO Jla HaBEAEHE Mjepe 3a/J0BOJbaBajy 3axTjeB YCTaBHOI cyja
Hemauke na [TapnameHT peBuaupa a u Cy UCTeE ,,IPONOPILIHOHATHE .

IIpema mnany emucuja 3a Tpehu kBaptan oe roauHe bemauka O6u Tpebano aa npukynu 146 munujapau
EUR myrem emucuje oOBe3HMIIAa M MHCTPYMEHATa TPKUINTA HOBIA, IITO jé CKOPO TPH IIyTa BHUIIE y
OJIHOCY Ha paHuje TuianoBe. themauku Ifo wHCTHUTYT je cmammo mporHosze pacta b/II1-a Hhemauke 3a
cipenehy roguay Ha 6,4%, IOK je TpUje MeT ceaMHIa OYeKHMBaHO aa he pact m3Hocuth m3Hax 10%.
IenTpanmna 6anka Upcke je objasmiia aa 6u BJIIT oBe 3eMibe Morao 3a0mibexuTH maj o1 9% y Tekyhoj




TOAWHM O/ Oa3HUM CIEHapHjeM, KOjU YyKJbydyje MOCTEeNeHO yKuaame pectpuknuja. 3a llmanujy je
00jaBJbEH MMOJaTaK Ja je cBake ceamuiie y nmpocjexy 178.000 pagHuka u3amnuio u3 nporpama ,,Ha 4ekamy*,
Te ce oko 1,75 muimoHa pamHuKa ca 1. jynmom BpaTwio Ha mocao. To MpeacTaBiba CMAmEHEe 01 CKOPO
50% y onHocy Ha 3,4 MUIMOHA pajIHUKa KOjJU Cy OWIIM YBPIUTEHH y IOMEHYTH IIPOrpaM Ha Kpajy arnpuia.
Unan UB ELb ITaneTta je Harmacuo aa 0u ne3nH¢IIaiioHe CHare MOTJIe BjepOBaTHO OCTATH CHa)KHE, KaKO
y EBpomu Tako u riobamHo. HberoBa xomeruma Schnabel je uzjaBuna ma 6um croma mHbnanuje morna
ocratu O1m3y HUBoA ox 0% Behum nujenom cipenehe roauHe Te Aa Cy W HEraTUBHE cTolle MHQIIanuje
moryhe, a moxana je u Aa je Majo BjepoBaTHO Ja he OWTH MOTPeOHO /1@ ce XUTHU MpOrpaM KyHOBHHA
oboseznuna (PEPP) nomatHo mpommpyje, kao u Ja je moryhe na Hehe OUTH y MOTMYHOCTH MCKOPHUIITEH.
I'maBamn exonomucta ELIb Jleju je ombammo naBoge na ELb mjemyje Ha KOHTpOSy KpUBE MPUHOCA HITH
IUJbAaHOT HUBOA KpeTama MpUHOCa Te€ pekao Ja To Huje auo oHora mrto ELb pagu. Kpajem mpomuie
CenMUIle Ha TPXKHINTY ce mojaBmia HenoTBphena nHpopmanuja ga 6u YB ELIb Mormo Outi cyoueHo ¢
NOTEHIMjaJJTHUM HECJIaralbeM O MUTamby KOJIMKO MOCIBEIbU YBEIACHU IPOrpaM XUTHOT (MHAHCUpama
(PEPP) tpeba na Harume ka cnaOujuM wiaHWnama eBpo3one, momyT Wrammje. Kao omacHocT oBe, jomr
YBHjEK XUIOTETHYKE /1ebaTe, HaBOIU ce 1a OM HecyrJiacuIle MOTJIE TIOTKOTIATH MPOTpaM KOju je yBEeJIeH Ha
BPXYHIly KpH3€ C I[MJbeM yBjepaBama MHBecTHTOpa Yy oanydHocT EIlb na oxOpanu uHTErpurer espa.
OBakBe mrmeKynamuje cy ce mnojasmie HakoH mTo je wiad YB ELb Knot y merak u3jaBuo xa EBpona He
6u Tpebaso a ce MpeBUlle Ocamkba Ha MOHETApHY MOJIUTUKY Kao MPBY JUHHU]Y 0J0paHe 07 eKOHOMCKOT
naja y3pokoBaHor manaemujoM. OH je momao U na cioBo ,,E“ y HasuBy nporpamy PEPP mpencrasimba
XUTHOCT (€HI. emergency), Te€ J1a jé Ba)KHO jJaCHO HAarJIaCUTH IPHUBPEMEHY NMPHUPOJY OBOI Hporpama.
HctoBpemeno, youn EY cammura, 3akazanor 3a 17-18. jymm, mpencjennuk Casjera Epome Michel 6u
Tpebajo na cyrpa Mpe3eHTyje KOMIPOMHCHO pjellielkheé KOjUM CE HACTOje YKIOHUTH pasiuke uzmely
0orartujux 4WiaHWIa U OHUX Koje odekyjy momoh ox EY ¢onma onopaska Bpujennoctu 750 munmjapau
EUR. Kannenapka Mepken je ymosopwna wianune EY ma ,.cBujer rinema“ EBpomy mo3Bajyhm mx na
3akJbyue noroBop o Emporckom ¢onmny omopaska. [la O6u oBaj mpujemnmor EBporicke xomwucuje OHO
NOJpKaH MOTpeOHa je jeIHOTJIacHa O/UTyKa YWIAHWIA, a aHAJTUTUYapH HABOJE J1a YaK U aKO CEe MOCTHTHE
JIOTOBOp Ha CaMUTY OBOT Mjecella, OBaj MpOorpaM MOKE CTYIUTH Ha CHary HajpaHuje MOYeTKOM HapeaHe
roguae. ExoHOMCKH Tofjany 00jaBJbeHH y MOCMAaTPaHOM MEPHOAY 3a €BPO30HY CY YIJIaBHOM OHMIIM OOJBH
0]l OYEeKHBamwa, a mocedHo Tpeda ucrahu npubnmxusamwe PMI nnaekca rpaHuuHUM BpHjeHOCcTIMA 011 50
noeHa 3a0MJbeKEHIM Yy jyHY, HAKOH IITO CY UCTH Y MapTy OMJBEKUIIM PEKOPIHO HUCKE HUBOE.

Tabena 3: Kpemare eKOHOMCKUX UHOUKAMOPA 3G €8PO30HY

Pen. CtBapHo [MpeTxoaHu
op. EkoHOMCKM MHAaMKaTopm OuyeknBame

cTame nepuop
1.  |ViHgekc ekoHoMcKor nosjepera — E3 JYH 80,0 75,7 67,5
2. |Ctona uHdnauuje — E3 (npenum.) JYH 0,2% 0,3% 0,1%
3. [TemersHa ctona uHdnaumje — E3 (npenum.) JYH 0,8% 0,8% 0,9%
4. |[Mpownssohayke umjeHe — E3 (1) MAJ -4,5% -5,0% -4,5%
5. |PMI nngekc npepahmsadkor cektopa — E3 (dwmHan.) JYH 46,9 47,4 39,4
6. |PMI nHgekc ycnyxHor cektopa — E3 (dwuHan.) JYH 47,3 48,3 30,5
7. |PMI komno3uTHu ngekc — E3 (cdmHan.) JYH 47,5 48,5 31,9
8. |Manonpopaja — Hbemadka (/1) MAJ -3,2% 3,8% -6,4%
9. |Manonpogaja — XonaHnguja (/1) MAJ - 6,5% 0,4%
10. |MoTpolwrsa ctaHoBHUWTBA — XonaHauja (/1) MAJ| -13,5% -8,3% -32,7%
11. |bunaHc byueTta — ®paHuycka (y mununjapgama EUR) MAJ - -117,9 -92,1
12. |BAMN — lnaxuja (kBapTanHo) duvHar. | kBapTan -5,2% -5,2% 0,4%
13. |Ctona He3sanocneHoctu — E3 MAJ - 5,4% 5,3%
14. |Crtona HesanocneHoctu — hbemadka JYH 6,5% 6,4% 6,3%
15. |Ctona He3anocneHoctn — benruja MAJ - 5,4% 5,3%
16. |Ctona He3sanocneHoctu — Utanuja (npenvm.) MAJ 7,9% 7,8% 6,6%
17. |[MpomjeHa 6poja HesanocneHux (y '000) — Lnaxuja JYH -113,0 5,1 26,6




CAN

[pencjennnk Pena Powell npunrkom n3narama npea KOMATETOM 3a (PHHAHCH]CKE YCIIyTe M3jaBHO 1A je
Oynayha myrama 3a €KOHOMH]Y HM3y3€THO HEW3BjeCHa Te Jila Ne YBENMKO 3aBUCUTH O] YCIIjelIIHOCTH
o0y3nmaBama BHpYyca, Kao | J1a je Majio BjepoBaTHO Aa he mohu 10 moTmyHOr omopaBka J0K JbyIH HE Oymay
VBjepeHU Jia je CUTYPHO Jia ce TIOHOBO MOYHY OaBuTH BehinM OpojeMm aktuBHOCTH. Takohe, Powell cmarpa
Jla je IMyHW OIopaBaK MaJio BjepoBaTaH CBE JIOK JbyAM HE OyIy yBjepeHH Ja je CUTYPHO Jia ce YKJbyde y
OpojHE aKTUBHOCTH T€ j€ 10J1a0 a OW Ipyr Tajac MUpemka BUpyca MOrao YTHIIATH Ha TO Ja ce rpahaHu
HIOBYKY ¥ CMame MOBjepeme Koje eKOHOMHjH Tpebda, y CMUCIY Jla ce BpaTe eKOHOMCKE aKTHBHOCTH KOje
MOJIPa3yMHjeBajy ,,IyKBY .

TokoM mpoTekne cenMuile 00jaBJbeH je 3aMUCHUK C mocibenme cjeanuiie FOMC-a koja je onpkaHa y
JYHY U3 KOjeT je eBHJCHTHO Ja Cy 3BaHWYHMIM HACTABWJIU JWCKYTOBATH O MPETHOCTHMA T3B. KOHTPOJIE
KpHBe IpHuHOca. YIaHOBH OBOT THjella HUCY OMJIM OJUTyYHH O MUTamy MOJUTHKE Koja MoApasyMujeBa ja
®den kynyje WM pojaje KOJIUKO ToJl je MOTpeOHO ApkaBHUX 00BE3HMIIA Kako OU ce oapxkao oxpehenu
HUBO KpWBE MpHHOCA. Hekn wiaHOBM cy W3jaBHIM Aa O TO MOTJIO J1a TOCTYKH Kao ,,MONHO CpeACTBO 3a
o0aBe3nBambe™ JOK Cy OCTAJIM M3HUjENIU 3a0pUHYTOCT BE3aHO 32 HAUMH MMIUIEMEHTHPAmba OBUX OJUTYKA.
[Mopen Tora, u3 3amucHuUKa je jacHO na he den BjepoBaTHO 3aAp)KaTH BEOMa MPUIATOJHHBY MOHETapHY
NONTUKY M (MHAHCHjCKE YCIOBE y HapeaHoM mepuoxy. IlpencraBHHuYKH oM je omobOpuo Oyyer 3a
UHPPaCTPyKTypy Bpujeman 1,5 OmnmmoHa monapa koju je moxapskan ca 233:188 rmacoBa, amm je CeHat
ucrakao na nehe ogo06puTH oBy Mjepy.

[pencjemank ®Pema u3 St. Louisa Bullard je m3jaBuo na mako je NMpBH MHUIMjaTHU Tajlac IIHPEHa
NaHJIeMHUje TOKOM MapTa M amnpuia MpoIlnao, 3apasa jeé ¥ Ja/be NPUCYTHA M jOII YBHjEK MOXKE Aa
W3HEHAIUTE YIO30pHO Ja Ou 0e3 JeTasbHOT yIpaBibambha PU3UKOM y JHjETy 3paBCTBEHE IOJIUTHKE,
MorIo f1a nohe 10 3HauajHUX OaHKpoTa mTo OU Morio nojacrahu GUHAHCH]CKY KPHU3Y.

Taoena 4: Kpemare ekonomckux unouxkamopa za CA/J

Pep.

6:‘.q ExoHOMCKM nHgukaTtopmu OyekuBame UG | (1] el il
cTawe nepvopg

1. [NpepahuBadku cektop Peq u3 [lanaca AlMNP -21,4 -6,1 -49,2

2. [[loBjepene noTpolaya JYH 91,5 98,1 85,6

3. |MBA annukauuje 3a xvnotekapHe Kpegute 26. jyH - -1,8% -8,7%

4. |ADP npomjeHa 6poja 3anocneHux JYH | 2.900.000 | 2.369.000 | 3.065.000

5. |ISM npepahuBayku cektop JYH 49,8 52,6 431

6. |[TlpomjeHa 3anocneHnx y HepapMepCcKoM CekTopy JYH | 3.230.000 | 4.800.000 | 2.699.000

7. |CTtona He3anocneHocTn JYH 12,5% 11,1% 13,3%

8. [MHuumjanHm 3axTjeBn He3anocneHmx 3a nomoh 27.jyn | 1.350.000 | 1.427.000 | 1.482.000

9. [KOHTWMHYMpaHW 3axTjeBn He3anocrneHnx 3a nomoh 20. jyH | 19.000.000 |19.290.000 | 19.231.000

10. (TproBuHckn 6unaHc (y mnpg USD) MAJ -53,2 -54.6 -49.8

11. |Pabpuuke nopyLbrHe MAJ 8,6% 8,0% -13,5%

USD je nenpenupao y ogaocy Ha EUR, Te je kypc EURUSD 3a0umbexno pact ca HuBoa o 1,1219 Ha
HHUBO of 1,1248.

I'pagh 2: Kpemare kypca EURUSD mokom npomexkie ceomuye
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BEJIMKA BPUTAHUJA

[Ipemujep Johson je obehao ,,Py3Bentcku moTHiaj™ jaBHOj MOTPOIIKLHM TE H3jaBHO Ja OM IOBpATaK
Mjepama mTeAme Owuina rpemka. Johson je HajaBmo na he yaBocTpyunTd miaHoBe 3a mnoBehame
uHBectuiyja u 1a he Brnana, xoja je Beh HajaBuIIa XUTHY IOTPOIILY U Mjepe TIOPECKUX OJIAKIIHIIA KOje ce
npouyjewyjy Ha 133 munujapau GBP, nacraButu na momaxke rpahane u xomnanuje. OBum je Johson
noTBpIMO 00aBe3nWBambEe HA TyTOPOYHO MHBECTUPAE Y HEKUM OJ1 HAjYTPOKECHUJUX PETHOHA Y 3eMJBH Y3
nojadaHa yjarama y myTeBe, IIKoJe ¥ OonHuie, cMatpajyhu ga 6ananc y Oyiiety Tpeba Ja caueka JIoK ce
He ocurypa onopaBak. Ha nurame na nu he nohu no nosehama crone [1/]B-a, Johson je ucrakao nga tpeba
caueKkaTH CTaBOBE MUHHCTpa (hmHaHCHja Koju he OMTH M3HUjETH y HApEIHUM CeIMHIIaMa M MjecelnMa.
Hnax, Johson je ancomyTHo yBjepeH aa he mopecko ontepeheme OUTH yMjepeHo U pa3yMHO, KOJHKO TOJ
je To moryhe.

Unan MPC BoE Haskel je uzjaBuo na moctoju pusuk na he ekoHOMHja OUTH TeKe MoroheHa Kpru3oM
nzazeanom KOBUJI-19 Hero mTo je BOE panuje ouekumBana Te Ja TOCTOje 3HAKOBU pactyhe
He3aroclieHocTd. Y ToM kKoHTekcTy Haskel je ncrakao na Bjepyje na je camainima MOHETapHa MOJTUTHKA
onrosapajyha Te 1a ¢y, y OCHOBH, IPUCYTHU PU3UIN €KOHOMCKOT YCTIOpEHba.

Kpajwu pok y kojem je 6uno moryhe mpoayxutu bpersut je mporrao, a mpoaykeme, Kako je U 0o
OuYeKMBaHO, HUje 3arpaxkeHo. EY mperoBapauu cy 30. jyHa oadunu mocibeqmu mpujenior Benwke
Bputanuje y aujeny nocnoBama (GUHAHCH]CKHX KOMITaHHja ¢ ocTainux 27 3emasba yHyTap EY Gmoka te cy
ontyxunu Benuky bpuranujy na mokymasa Aa 3aypu IITO je Moryhe BHIlE KOPUCTH jEIHMHCTBEHOT
TpkuiuTa. bapHuep je ymozopuo MHIYCTpHUjy na ce mpumpemu 3a 1. janyap jep he ce mecutn ,,Benmmke
npoMjeHe* kaja huHaHcHjcke KoMmmanuje u3 Bennke bputanuje n3ryde mUxoBa Macollka npasa J1a HyJie
yciyre mmpoM EVY.

Bnana mpemujepa Johnsona he omoryhutu ycespaBame ckopo Tpu MuinnoHa rpahana Xosr Kowxra y
Benuky bpuranmjy, unMe pH3HKYjy Aajby eCKamanujy TeH3uja ¢ KWHOM HakoH mTO je oBa 3emJba
npUMjeHu1a cBeoOyXBaTaH 3aKOH O CUT'YPHOCTH HaJl HEeKaJallkboM KojoHujoM Bennke bpuranuje.

Tabena 5: Kpemare exkonomckux unouxamopa za YK

Pep. CrtBapHo | lMpeTxoagHu

6p. EkoHOMCKM MHOuKaTopm OuyeknBame
cTame nepuop

1. |OgobpeHun xnnoTekapHu KpeamTu MAJ 25.000 9.300 15.900
2. |MoHetapHu arperat M4 (/1) MAJ - 11,9% 9,5%
3. BAN(QQ)F | kBapTan -2,0% -2,2% 0,0%
4. |llnyHa noTtpowna (Q/Q) F | kBapTan -1,7% -2,9% -0,1%
5. [MoTpowna Brnage (Q/Q) F | kBapTan -2,6% -4,1% 0,6%
6. |M3Bo3 (Q/Q) F | kBapTan -12,2% -13,5% 4,4%
7. ¥YBo3 (Q/Q)F | kBapTan -9,4% -9,4% -0,1%
8. [YkynHe nocnoeHe nHBectuumje F (Q/Q) | kBapTan 0,0% -0,3% -0,3%
9. |Nationwide uujexe kyha (/1) JYH 0,9% -0,1% 1,8%
10. |Gfk noBjepHeje noTpowava F JYH -29 -27 -30
11. |PMI ycnyxHu cektop F JYH 47,0 47,1 29,0
12. |PMI komno3ntHu nHaekc F JYH 47,6 47,7 30,0

Tokom nporekie ceamuiie GBP je anpenupana y omrocy Ha EUR u y onnocy nHa USD. Kypc EURGBP je
3abusbexuno naa ca HuBoa oj 0,90948 na HuBo ox 0,90126, nok je kypc GBPUSD nosehan ca HuBoa on
1,2336 Ha aUBO oA 1,2483.

JAITAH

Hacrojame BoJ na oxpku TpomrkoBe mocyhuBama HHCKMM ycJbell €KOHOMCKOT yAapla OJl IaHAeMHje
JI0J7a3M ca TPOIIKOM IO OaHKe JamaHa, Koje Cy CyOdYeHe ca YITpa HHCKAM KaMmaTHHM cTtonmama Beh
HEKOJIMKO JieKaaa. PacT TpomkoBa KpenuTHpama HEraTHBHO Jjeiyje Ha cBe (DMHAHCH]CKEe MHCTHTYIH]E,
aJu je 0Baj y/ap MoceOHO U3PaXKEH M0 Mamke PeTHOHANIHE OaHKe KOje YMHE OKO MOJIOBUHE KPEAUTHPAkA Y
Janmany u cyouaBajy ce ¢ BeoMa HUCKUM MapruHama 3apaje, koje Beh cana uznoce oko 0,2%. Hosu unan
B BboJ Hakamypa je m3jaBuO na je TpeHyTHa €KOHOMCKa CHUTYyallWja NMPWIMYHO 030MJbHA TE€ 1@ OBa
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HeHTpanHa OaHKa Mopa ,,paHO OJTOBOPUTH'® HA CHJIA3HE PU3HMKE KOjU OM Ce MOTIIM TOjaBUTH YCJbEI
naHjeMuje kKopoHasupyca. Takohe, Hakamypa je wuzjaBuo na y Jamany nehe OutuM oapkuB pacT
uH}IIaMje yKOIMKO E€KOHOMCKM YCIOBH HeE J03Boiie BoJ ma HamycTH HeraTHBHE KaMmaTHE CTOIIE.
[Tpunocu o6Be3nuna Janana ca pokom gocnujeha on 20 u 40 ronuHa cy 3a0MIbEKWIN HajBehe HUBOE O]
mapta 2019. rogune, a crabuiaH pact OMJbEKe O TOJIOBHHE jyHA Kaja ce Mokas3ayio n1a ryBepHep Bol
Kypona Huje ucysuiie 3a0puHyT 300r oBakBUX KpeTama. CTora je KpuBa MPHHOCA JIp’KaBHUX 0OBE3HUIA
3a0mbexkmiia nosehame Harumba, MTO je U OHMO IMJb HEKOHBEHIIMOHAIHE MOJUTHKE KOHTpPOJIE KpUBE
npuHoca Koja ce mposoau o 2016. romuae. BoJ njemyje Ha TapreTMpaHu HHBO MPHHOCA OOBE3HHMIA C
poxom nocnujeha no 10 roguna.

Maonponaja y Janmany je y Majy Ha ToAnIImeM HUBOY Beh apyru mjecen 3a0usbexnia IBOIH(pPEHH mmaj
(y anpuiy je cMmamena 3a 13,9%), mro ykasyje Ha TeXak yAapall IMOBjepema MOTpoIladya YCIbe[
MaHJIEeMHje T€ Ha W3rJele eKOHOMOCKOT omopaBka. OIpXuB maj MoTpaxme moBehaBa pusmke na Ou
eKOHOMM]ja JamaHa MOIJIa OCTaTH y PELEeCcHju Qy)Ke€ HEero LITO ce O4eKyje, Kao U J1a OU OXKHBJbABAE
€KOHOMH]je MOTJIO OuTH BuIe cropo. Takohe, 00jaB/beHN Cy OJAIM O HACTaBKY CMambemha HHIYCTPH)CKE
NPOM3BOJIEHE, aKO U TMaJy NMPOHM3BOIBE ayTOMOOMIA, KOjU yKa3yjy Ha Jajbu MaJ aKTUBHOCTH y Jamany,
YIIPKOC YKHJakby BaHPEIHOT CTama IIMPOM 3eMJbe. AHAIUTUYapH NpelBuhajy Aa ce ekoHoMuja Jamana
Halla3d Ha MyTy Ka 3HA4ajHO] KOHTPAKIHMjH Y JAPYroM KBapTaixy 300T HETaTWBHOT yTHIaja M30Wjama
HaHJeMH]je Ha IJ100anHy NOTpaKiby 3a 100OpUMa U Ha 3aTBaparme KOMIIaHuja.

Tabena 6: Kpemarme exonomckux unouxkamopa 3a Janau

Pen. CtBapHo | lMpeTxogHu

op. EkoHOMCKM MHAMKaTopum OuekuBame
cTawe Mepuvop

1. |Manonpogaija (I'/T") MAJ -11,6% -12,3% -13,9%
2. |ngyctpujcka npoussoghsa (/1) npenvm. MAJ -23,1% -25,9% -15,0%
3. [NpownsBogna aytomobuna (1) AlNP - -46,1% -8,0%
4. |Mpopaja aytomo6una (I'/T) JYH - -26,0% -40,2%
5. |PMI nngekc npepahusaykor cektopa (duHan.) JYH 37,8 40,1 38,4
6. |PMI nHaekc ycnyxHor cektopa (dwuHarn.) JYH 423 45,0 26,5
7. |PMI koMno3uTHu nHaekc (cbuHan.) JYH 37,9 40,8 27,8
8. |MoHetapHa 6a3a (I'/T) JYH - 6,0% -3,9%

JPY je ToxoM mpoTtekie ceaMuiie aenpenupao y ogHocy Ha EUR, Te je kypc EURJPY 3abusbexuo pact
ca HuBoa oxa 120,28 na uuBo ox 120,95. JPY je nempenupao u y ognocy Ha USD, Te je kypc USDJIPY
3a0mIbexuo pacT ca HuBoa of 107,22 va auBo ox 107,51.



HA®PTA U 3JIATO

Ha otBapamy myjopiike Oep3e y TOHEIjesbak
IjeHa jenHor Oapena cupoBe HapTe je M3HOCHIIA
3849 USD (34,31 EUR). TokoMm mnpotekie
cenmulle IujeHa Hadre je OMIbEKMIa pacT Te je
KpajeM ceiMulle npemamiuia HuBo oa 40 gomapa
no Oapeny, yrlaBHOM IO/ YTHIIajeM BUjECTH J1a CY
3amuxe Hadgre CAJl cMameHe BHIIE Of
OUYCKHUBaWa, IITO j€ HAAMAIINWIO 3a0pUHYTOCT
300r HeratuBHUX e(ekarta mupema KOBU/I-19.
[lpema mnomaumma mnpahewa wucnopyka HagTte
n3B03 u3 Caynmjcke Apabuje je y jyHy CMameH Ha
5,7 munuoHa Oapena Ha IHEBHOM HHBOY, ILITO
Npe/CTaB/ba HAjHIDKA HUBO y TOCJHEIBIX BHIIE
OJl TP TOJAMHE, HAKOH LITO j€ MMIUIEMEHTHUPAHO
PEKOPHO CMambemhe  MPOM3BOJIKBE  OBOT
eHepreHTa. TokoM JApyrom KBapTaja IHjeHa
HadTe je Ha Oep3u y tbyjopky nmosehana 3a 92%,
HAKOH INTO je 3a0MJbE’KEH HAjrOpu KBapTal IO
nuTamy IWjeHe Hadre, a mTO je pesynrar
cmamema obmma mpousBogme OPEC+, kao u
noBehawa obOuma motpomme Hadpre y Kunwm.
Kpajem cenmmune mujena Hadre je HactaBwia na
ce oip>kaBa Ha HUBOY mpeko 40 monapa mo Gapery
[OJ YTHUIIajeM arpecuBHHUjEr CMamema MOHYJE
HaTe U eKoHOMCKHUX mojaTaka 3a CAJl koju cy
ounu 6ospu o011 ouekuBama. OPEC+ cy HactaBmie
ca TOJIMTHKOM CMamema IMOHyne, MoK je Pycuja
HoKa3aja MHOTIYHO MCIYHEHhE CBOjUX oOaBe3a
BE3aHO 3a OBO IHUTAmE JAPYTH Mjecell 3apeioM.
OPEC+ jom yBHWjek HHCY JOHHUjETH OMIYKY O
TOMe Jia i he ce cMameme 00MMa MPOU3BOME
on 9,6 MunnoHa Oapena OTHEBHO NPOAYKUTH U
tokom ayrycta. OPEC je cmamno o0um
NpON3BOK-¢ HaTe HAa HajHWKE HUBOE on 1991.
roIMHE, OJHOCHO O] 3aJMBCKOI' paTa, ca LUJbEM
OKMBJhaBama TPIKUIITA OBOT EHEPTEHTA.

Ha 3arBapamy TpkumTa y 4YeTBpTaK LiMjeHa
jenHor Gapena cupoBe HadTe je uzHocuna 40,65
USD (36,20 EUR). Tpxumte nadpre y CAJl je y
nerak Owio 3aTBopeHO 30or mpasHuka. Ha
CeIMUYHOM HHBOY IMjeHa HadTe je moBehana 3a
5,61%.

Ipagp 3: Kpemamwe uyujene nagpme moxom npomexie
ceomuue

[Ipunpemunu:
Cnyx6a Front Office
Opnjesbeme 32 0aHKapCcTBO

Ha otBapawy JmoHIoHCKe Oep3e MeTana y
NOHE/jeJbaK IHjeHa jeaHe (uHe YHIE 37ara je
U3HOCHIIA

1.771,29 USD (1.578,83 EUR).

Toxom mpoTekie ceamulle LHjeHa 37aTa ce
YIJIaBHOM KpeTajla y Yy3aHOM MHTEpBaly OKO
1.770 nmomapa mno yHmu. Ilpema mnogaruma
(donmoBa KOjU TPryjy 37aTOM, OBaKBa MOTPaKa
3a 37aTOM, Kao INTO je TO CIy4aj y OBOM
KBapTaly, HUje BuljeHa o] BpeMeHa (UHAHCH]CKE
kpu3e. Taxo je ox moyerka anpuia umoBruHa ETF-
ova y 3nary nosehaHna 3a Bume ox 12 MuiaMoHa
VHIIM TE€ je Ha NyTy JAa 3a0uibeku HajBehe
KBapTalHO MoBehama o mpBor keaprama 2009.
roauHe. TokoM Tproeama, y cpujeany, iujeHa oBor
TUIEMEHHTOT MeTajla je OWJbeXWia pacT, Te ce
npubmkuiaa HuBoy oxa 1.790 momapa mo yHIM
NoJ yTHIAjeM 3a0pUHYTOCTH 300T IIHpermha
HaHJIeMHje, Ka0 W MOHETapHUX U (UCKAIHUX
ctumynanca. @jydepcn  Ha  37aT0  KOjH
JOCHMjeBajy Yy ayrycry cy TOKOM CeIMHMLE
noehanu wa 1.800 nonapa mo yHITM MPBU YT O
2011. romuue. Mmak, HakoH mTO je 00jaBJbEH
3allMCHUK C mnocJbenmer cacranka FOMC-a,
IIMjeHa 371aTa je IOHOBO cMameHa. [lomamm koje je
objaBuna LBMA cy mokasanu fia ce y Tpe3opuma
y Jlonmony Ha Kpajy Mapra Tekyhe roamHe
Ipxano pexopauux 8.515 Tona 3nara. Vcro taxo,
3amuxe 3mata Ha COMEX Gep3u HactaBspajy na
ce nosehaBajy, Te Cy caga CKOpO YeTHpH IyTa
Behie y OJIHOCY Ha CTame KOoje je TOoCcTojalio y
IPBOM KBapTaiy.

Kpajem cemmune cy o00jaBjbeHH MOAANUd C
tpxkumta paga y CAJl xoju cy Oommm 60pM 0f
OUYCKHBamba. YIPKOC TOME, IIMjeHa 3JaTa ce HHje
3Ha4YajHUje MHjemaa Te ce oJp)KaBajia OKO HUBOA
oxa 1.770 nonapa mo yHIU.

Ha 3arBapamy TpxumTa y TETaKk IUjeHA jeIHE
¢une yuue 3mara je mszHocwna 1.772,05 USD
(1.575,44 EUR). Ha ceqmMuuHOM HHMBOY IMjeHa
3nata je mosehana 3a 0,04%.

I'pagh 4:
ceomuye

ermafbe uujene 3nama MmMOKOM npomekie

178368

1.776.83

177205

mro, 2o

Onpuuname o oarosopHoctH (Disclaimer)

HaBezenu mnperiies; KpeTama je 3aCHOBaH Ha €KCTCPHUM M3BOPHMa U HE CaJpiku OHIIO KakBe KOMEHTape, mpoijeHe i crasoBe L[BbuX. LlenTpanna 6aHka He MOXKe rapaHTOBATH
HBUXOBY TAYHOCT M HE CHOCHM OJTOBOPHOCT 33 JMPEKTHY WM MHIMPEKTHY IITETYy KOja MOXE HACTYNHTH Kao MOCJbeIHIa KOPHIITEHa WX HeMOTYhHOCTH KOpHINTEHa

uHpopMaIHja, MaTepHjajIa WK caapikaja, WIH 3a IMOCIbEUIE OTyKa JOHCCCHHX Ha 6a3u BUX.
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