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CEAMHWYHMU NPETJEJA KPETABA HA I'NNIOBAJIHUM ®UHAHCUJCKUM TP KUIITUMA
18.09.2023. — 22.09.2023.

Tabena 1: llpuka3 kpemarsa npunoca Ha Oprcasne 0d6e3nule

IIpuHocu 30Ha eBpa CAQl Beanka bpurannja Janan
15.9.23 - 22.9.23 15.9.23 - 22.9.23 15.9.23 - 22.9.23 15.9.23 - 22.9.23
2 ropuHe 3.22 - 3.26 5.03 - 5.11 5.02 - 4.80 b 0.03 - 0.03
5 roguHa 2.69 - 2.75 4.46 - 4.56 4.53 - 4.36 b 0.28 - 0.30
10 roguHa 2.68 - 2.74 4.33 - 4.43 4.36 - 4.25 N 0.72 - 0.75

Tabena 2: Ilpuxas kpemara npunoca Ha wemauxe Bubill-ose

Hocnujehe Hpunocu
15.9.23 - 22.9.23
3 Mjecena 3.763 - 3.677 b
6 Mjecena 3.764 - 3.756 b
1 rogrHa 3.713 - 3.730

I'pagp 1: Ilpuxaz kpusux npunoca opiHcagHux 006e3nUUa
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I'pad mpukasyje xpuBe mpuHoca Ibemauke (3emena), CAJl (mmaBa), Bemuke bpuranuwje (upBena) m Jamana
(’pyOuuacra) 3a nepuone ox 3 mjecena g0 30 roxuHa Ha mane 22.09.2023. roauHe (myHe nuHHje) u 15.09.2023.
rojuHe (ucnpekuaane muauje). Ha nomem aujeny rpada je nprkasana pa3yivka u3Mel)y BpujeJHOCTH oaroBapajyhux
OpPUHOCA Ha HAaBEJICHE AaTyMe.

30HA EBPA

[Ipunocu o6Be3HHUIIa 30HE €Bpa Cy TOBEhaHH y OJJHOCY Ha IIPETXOAHY CEIMHUILY, HaKO Cy TOKOM CeIMUIIE OUIbEXKUIU
BOJIATHJIHA KpeTamka youl o4eKnBama otyke ca cjennune OEJ]-a. [IpuHocH leMaukux 00BE3HHIIA Cy 3a0UIbEKUIH
pact usmeh)y 4 u 6 0a3HUX MOeHa, a M3paKEHUjU pacT on 9 mo 13 Ga3HHMX MoeHa 3a0HJBEXKEH je KOl MPHHOCA
uTanujanckux oo6sesnuna. [louetkom ceamune Pojrepc je oGjaBmo Buject na ELIB sxenu na ce yckopo 3amoyHe
IHICKyCHja 0 HauMHY Kako he ce 60puTH ca BUMEOMIMOHCKAM BUIITKOM JIMKBHIHOCTH KOjH Ce Haa3n y GaHkama.

Tokom mpoTekyie cenmuiie Beauku 0poj 3BannyHrka E1[b-a je naBao uzjase 1o nutamy TPEHYTHOT HUBOA K MOTyher
OUEKMBAHOT HUBOA HCTHUX, a CBE Kako OM ce mH(]Iamuja BpaTia Ha nubaHux 2%. Ha TpxumHa kpetama Beh y
MOHeje/bak yTHullaj je uMana uzjaBa De Galhaua xoju je uzjaBuo na he xamatHe crome octatu Ha HUBOY oA 4%
(kamaTHa cToma Ha Jieno3ure OaHaka) CBe JIOK Oy/ie moTpeOHo, MITO MoKa3yje J1a HUje 3a JojaTHa nmoBehama y 0BOj
¢aszu. Cano, De Cos cMatpa fa 61 3apkaBamk-e¢ KaMaTHHUX CTOIIA Ha TPECHYTHIM HHBOMMA JIOBOJBHO JIYTO Tpebdao
Ja BpaTi uH(pIanujy Ha3aj ka uuiby. 3aMjeHuk npeacjennuka EI[b-a De Guindos je u3jaBuo aa nosehama kaMaTHUX
CTOTIa jOII YBHjeK IpOHajIa3e MyT Kpo3 CKOHOMH)Y H Ja TIOCTOjH HEU3BjECHOCT OKO I-MXOBOT YTUIIaja HA aKTHBHOCT,
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HaBenenn npersiesi KpeTarma je 3aCHOBAH Ha €KCTEPHUM M3BOPHMA H HE Caapski OMII0 KakBe KOMEHTape, nporjene 1 craose LIBbuX. Ilentpanta Gatka He MOKe TapaHTOBATH HHUXOBY TAYHOCT H HE CHOCH
OJIrOBOPHOCT 3a TMPEKTHY MIIH HHIMPEKTHY IITETY KOja MOYKE HACTYIHTH Kao MOC/bE/INIa KOPHINTE A HIH HeMOryhHOCTH KopuiTea nH(pOpMaIlija, MaTepHjaia 1l Caapikaja, HIIM 3a MOCIbe/IHIE OUTyKa
JIOHECEHHX Ha OCHOBY FbHX.
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JIOK pacTyhe [ujeHe eHepreHaTa Kpeupajy J0JaTHy JBocMuciIeHocT. HaBeo je u na je 6a3Ha nH(Iauja 3a0nusbeKuia
BpXYHall, Te 1a 6u Tpedano na ce yonaxu. Takohe, rinaBau ekonomucta EIb-a Lane je u3jaBuo aa cy kamatHe CTOIe
ElLlb-a nocturie HUBO KOjU OM Morao momMohu moBpatky WHQIAIMje Ha Uk, YKOIHUKO C€ 3aJpKe JTOBOJFHO IYTO.
Onpe3nuju y cBojoj u3jaBu Ouo je npencjennuk Deutsche Bundesbank
Nagel jep cmaTpa 1a je mpepaHo Ja ce Kake [1a JIM Cy KaMaTHe CTOIIe Ha BPXYHILy H 1a IIPOTHO3¢E jOIT YBHjEK YKa3yjy
caMo Ha CIIOpH IaJ] HH}IAIMje Ka HHbaHoM HUBOY o 2%. OH je nomao ma ce nH}Ianuja y 30HH eBpa He CMambyje
MOXKEJbHUM TEeMIIOM jep je 0a3Ha uHQuanuja U nambe ,,TBprornaBa’. Wunch Takohe cmaTpa Aa ce HE MOXKe
3aKJbYYHTH JIa JIU je JOCTHTHYT BPXyHAaIl KAMaTHHUX CTOIIa ¥ J1a j€ ,,BeoMa TeIKo nmuTame” na i EL[b Tpeba na yuuHu
Butie win He. MM® cmatpa na EI[B He Moxke NpuyImITUTH 2 CMakbi KaMaTHE CTOIE Yy HapeHOj ToAuHU. [[upektop
MM®-oBor omjena 3a Eepomy Alfred Kammer je wm3jaBuo na he EILlIb MopaTm 3aapxkaTé KamaTHe CTOIE
HETIPOMH]jESH-CHIUM YKOJIHKO KeITH Ja ce MH(arwmja Bpaté Ha 2% 10 kpaja 2025. ronure.
VY MjeceuHoM ekoHOMcKoM u3Bjeritajy Deutsche Bundesbank je HaBemeHo nma he y oBOM KBapTalay memauka
€KOHOMH]ja BjepOBaTHO 3a0MIbEKUTH M jep je HHAYCTPHja y PelecHjy U MPUBaTHA IOTPOILba 0cTaje ciiaba ympKoc
onpeheHoM cMamemy TeMIia HHGIaluje 1 cHaXHUM noBehamuMa mara. HaBeneHo je u aa je ekoHoMuju Hhemauke
motpebaH peMoHT jep npepahuBauka npomsBoama unHK 18% B/II1-a, mTo je BuUIe y OAHOCY Ha APYyTe pa3BHjeHE
3eMJbe. 3a TPIXKHIITE 30HE eBpa jyue HUje OMIo 00jaB/beHIX OUTHHIjUX eKOHOMCKHX HHIUKaTopa. llenTpanHa OaHka
[Inanwuje je o6jaBuiIa HOBE POTHO3€E TPeMa KojuMa ce o4ekyje Aa he nadanuja y oBoj 3eMJbH OBE FOJJHE H3HOCUTH
3,6% (panuje ouexkuBaHO 3,2%), y 2024. ronunu 4,3% (panuje ouekuBano 3,6%), te 1,8% y 2025. ronunu
(memmpomujemeHo). MicroBpemeno, ouekyje ce pact b/AI1-a ox 2,3%, 1,8% u 2%, Tum peaom.

Tabena 3: Kpemarmwe eKkOHOMCKUX UHOUKAMOPA 3d 30HY €6PA

Pen. CrBapno | IIperxomnun

op. EKOHOMCKHM HHAMKATOPH OueknBame
cTame nepuos

1. |Crona uadaanuje — 3E (¢punai.) ABI' 5,3% 5,2% 5,3%
2. |Crona 06a3He nndaanuje — 3E (punair) ABI' 5,3% 5,3% 5,5%
3. |bunanc texyher pauyna — 3E (y munmjapaama EUR) VI - 20,9 35,8
4.  |Output rpaheBunckor cexropa — 3E (I'/T) A - 1,0% -0,8%
5. [PMI komno3utHu unaekc — 3E (nmpesnm.) CEIl 46,5 47,1 46,7
6.  [PMI unnexc npepahusaukor cexropa — 3E (npenum.) CEIT 44,0 43,4 43,5
7.  [PMI unpekc ycayxaor cekropa — 3E (mpenum .) CEIl 47,6 48,4 47,9
8. |Muzekc mosjepema motportuada —3E (mpenum.) CEIl -16,5 -17,8 -16,0
9. |MHpekc mocnoBHOT moBjepema — OpaHirycka CEIl -8 100 100
10. |BDP — Xonanauja (K/K) punan. 1T kBapran -0,3% -0,2% -0,4%
11. |bDP — llInanuja (K/K) ¢una. 1T kBapran 0,4% 0,5% 0,6%
12. [TIpoussohauke uujene — themauka (G/G) ABIC -12,5% -12,6% -6,0%
13. |Tprosuncku 6uianc — lllnanuja (y munnjapaama EUR) VI - -4,90 -2,36
14. |Croma He3amocneHOCTH — X0oJaHamja ABT - 3,6% 3,6%
15. |Manonpoaaja — @pamnrrycka (I'/T) ABI' - -4,0% -1,8%

[Ipunocu Ha amepuuke Ap>kaBHE OOBE3HHIE Cy TOKOM MPOTEKIE CeIMUIE 3a0MIbEXKMIN PacT MyX LiMjelie KpUBe,
nmoceOHO Ha CPEIbEeM M KpajieM nujenry kpuse. CpeTuHOM MPOTeKIIe ceaMulle je onpikana cjeqnuina FOMC-a na
K0joj je, y cKiIaay ca o4eKHBam-HMa, OAJIyYeHO /1a ce pedepeHTHA KaMaTHA CTONA 3a/P:KH HA TPEHYTHOM
HHMBOY (UW/baHM pacnioH 5,25%-5,50%). Uako Huje 0miao npomjena, ®E]] je 3ay3eo ,,jacTpedboBCcKkHu cTaB”,
npeasulajyhu jour jenno mopehame crome 10 Kpaja ronuHe U yka3yjyhu Ha cTpoxKy MOHeTapHY HOJHUTHKY Y
2024. ronunu. Cpeame mpojexiuje HeHTpaiHe 0anke u Jajbe mpeasuhajy aa he pegepentHa kamaTHa cTona JocTrhn
BpXYHall y pacnony oz 5,50%-5,75 % oBe roause, ajqu ce IPOTHO3Mpa Mame CMameme kamaTHe crore y 2024.
TOAVWHH y OJHOCY Ha panmje mporHose. Usrnenn ®E/(-a ykibydyjy cHa)kaH €eKOHOMCKH PacT M Io0pe M3riese 3a
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3aMolJbaBamke y3 3ajpKaBame Hale y ,,MEeKO ClujeTame yrnpkoc nosuiieHoj unmanuju. IIpencjennuk OE/-a
[ayen je u3jaBHO Kako ,,MEKO CIIHjeTame” HUje OCHOBHO OYCKHBAKE, ajlM j€ BjepoBaTaH UCXOI M IWb. [layer je
BHUIIIE MyTa Ha KOH(EpEeHIMjU 3a MeIuje TOBOPHO O HANPeTKy KOjU je MOCTUTHYT (M HacTaBjba Ce€) y IMOTIIEAY
uH}IanMje 1 Tekyher pedanaHca TpXKUINTA pajia U HaroMeHyo Ja edektu nosehama kKaMaTHHX CcTOMA TeK Tpeda Jia
ce ocjere y uujenoj ekonomuju. C 003upom aa kpeatopu MoHeTapHe nmonutuke OEJl-a jomr yBujex He ouekyjy aa he
ce Oa3Ha nH(pIaNKja BpaTUTH HA UJbaHU HUBO A0 2026. ToANHE, cacBUM je cUrypHo Ja he nn(anuja Ha Kpajy OuTH
omryayjyhu ¢axTop y oIy o JajkeM IoBehamy KaMaTHHX croma. Y KoMeHTapuMa 3BaHmuHHKa OE/]-a, wian
FOMC-a boymeH je u3jaBmia na je mH(IANUja U Jajbe MPEBHCOKA YIPKOC TOME MITO je MoJpKalia May3upame
noBehama pedepeHTHE KaMaTHE CTOTIE Ha ITOCIBEIEh0]j CjeTHUIH 300T ,,[TOMHUjEeITaHIX NOoAaTaKa™, ajlv je HaIllOMEeHyIa
Jla cIMKa HUje jacHa y3 JOJATHM PU3WK Ja BHIIE IMjEHE €Hepruje MOHHUIITEe HEeJaBHHU Hampegak y WHQIIAM]jH.
[pencjennuk ®E/I-a u3 bocrona KonuHe je m3jaBuia na najba noBehama kamatHux crona ®E/I-a ,,on0adena™ ¢
003upom 1a uH(pIanMja jour yBUjek HUje jacHO OTpaHny4eHa, YIPKOC HelaBHO 0xpadpyjyhum noganuma. KonuHe je
MehyTuM yro3opuiia 1a TpeHyTHO OKpPYXKEHhe 3aXTHjeBa ,,3HAUajHO CTPIUBECHE O KpeaTopa MOHETapHE ITOJHTHKE
Kako Ou Ounu curypHu 1a he 1oOuTH mpaBu CUTHAN HA OCHOBY €KOHOMCKHUX MOJaTaKa.

Munuctap ¢unancuja CAJl Jenen koMeHTapucana je CTalke Ha TPXKUIITY paja, Te je UcTakia Ja ce UCTO “XJaau”
0e3 3HaYajHUjUX OTHyINTama pagHWKa. JeleH je Harjacuia BaKHOCT Ja PAJHHUIHN OCTBape TOOWTKE M HCTaKiIa
CHaXHY TOTPOIIAYKy HOTPOIIBY W HIDKY HH(uIanujy. Takohe je n3jaBmia 1a HemMa 3HAKOBA EKOHOMCKOT T1aja, Te
Harjacuia a oueKyje aa Buau oapeheHe edekre noomrpaBama MoHeTapHe nonutuke ®EJ[-a, moceOHO Ha TP XKUIITY
HEKpeTHUHA. JeJieH je Harjacuia | jkeJby Ja IMjeHa OeH3WHa ocTaHe mpucTynayHa. OHa je UcTakia Ja MaXJbHBO
mpaTé KpeTama nujeHe Hadre. Takohe je u3jaBuia ga Hema pasiora 3a HpecTaHak paaa Biage m na He BUIU
3a0pHHYTOCT Ha TPKUIITY 00OBE3HMIIA ¥ BE3U ca eMucHjaMa MuHncTapcTBa puHaHCHja. JeneH je monana n ga CAJ]
Tpaxe ,,3/[paBe eKOHOMCKe ojiHoce" ca Kunom u 1a TproBuHa uzMeljy Te qBuje 3eMibe Tpeda aa oyne ,,jo0uTHa™.

Tabena 4:Kpemame ekonomckux unoukamopa za CAJ

Pen. EKOHOMCKH HHIMKATOPH OuekuBame R [
op. cTame nepuoj
1. |MBA amukaimje 3a XMIIOTEKapHEe KPEIUTE 15. CEII - 5,4% -0,8%
2. |VlHnnujanHu 3aXTjeBH HE3alOCIEHUX 3a ToMoh 16. CEIT| 225.000 201.000 | 221.000
3. |KOHTHHYHMpaHH 3aXTjeBU HE3aIlOCIEHUX 33 oMoh 9. CEIT | 1.692.000 | 1.662.000 | 1.683.000
4. [Boxehu unaexc ABI’ -0,5% -0,4% -0,3%
5. |PMI unzekc npepahusaukor cexropa I1 CEIl 48,2 48,9 47,9
6. [PMI mngekc ycmyxaor cexropa 11 CEIl 50,7 50,2 50,5
7. [PMI komno3uthau uHaekc I1 CEIl 50,4 50,1 50,2
8. [|[Iponaja noctojehux kyha (M/M) ABI' 0,7% -0,7% -2,2%

USD je 3a0uspexxno Onary anpenujanujy y ogaocy Ha EUR, Te je kypc EURUSD 3a0uibexno maj ca HABOA OJ1
1,0657 na auBo ox 1,0653.

I'pag 2: Kpemamwe kypca EURUSD moxom npomexne ceomuye
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Hasenienu nperiiest KpeTama je 3aCHOBaH Ha eKCTEPHHM H3BOPHMA M HE Caapski OMIIO KaKBe KOMEHTape, mpoijene i craose LIBbuX. Ilenrtpania GaHka He MOXKe TrapaHTOBAaTH HHXOBY TAYHOCT U HE CHOCH
OJIFOBOPHOCT 3a TMPEKTHY MJIH HHIMPEKTHY IITETY KOja MOJKE HACTYITHTH Kao MOCIbe/IHIA KOPHINTEha Wik HeMoryiHOCTH KopHIITera HH(opMaluja, MaTepHjaia Wil cajpiKaja, Wi 3a TIOCIbEINIE OJUTyKa
JIOHECEHHX HA OCHOBY bHX.
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BEJIMKA BPUTAHUJA

[IpoTtekie ceamuiie GoKyC TPIKUIIHUX YUECHHKA je 0110 o6jaBibuBame crore nHpnanuje y Bennkoj bpuranuju, kao
u omnyke ca cjeqaurie MPC BoE. Ctona unduanuje y aBrycry je 3a0ubexnia cMamerne Ha 6,7% (HajHIKe 0
(pedpyapa npounie roaHe) Ha roAULIKBLEM HUBOY ca jyJckux 6,8% (ouexuBano 7,0%). Y ucrom nepuony, 6a3xa
cToma nHpIanyje je ycmopmia Ha 6,2% ca mpetxogHux 6,9% (ouexusano 6,8%). [lomgamm o mabIaMjn y Bemmkoj
Bputanuju y aBrycTy HEOUEKHBAHO Cy C€ CMAmWIH, ITO je MOJICTAKHYTO MaJ0M IMjeHa Hohema M aBHOHCKHX
Kapara, Te MalbUM PacTOM IIHjeHa XpaHe y OJHOCY Ha HCTH Imepuoi mnperxoxHe roguae. BoE je Ha cjexnumm
u3HeHal)yjyhe octaBuia pedepeHTHY KaMaTHY CTONYy HelIpOMMjeleHY Ha HUBOY 01 5,25%, mTo je yjenHo u
npBu nyT 1a je BoE 3aapxkasna ctone ox HoBeMopa 2021. romune. OuekuBama TPXKUIITA Cy OMIa yCMjepeHa Ha
noBehawe pedepeHTHE KamatHe cTome 3a 25 Oasnmx moena. Omanmyka MPC BoE Huje Owia jeaHornacHa, Beh je
u3riacaHa ca oMmjepHoM rnacoBa 5:4, raje cy ce 4 unana MPC-a (Kawnmud, I'pun, Xackn, Man) mpoTuBuia
3ajpKaBamy U Tiacaid 3a noBehame crome o 25 6a3HUX MMOeHa, I0K je ryBepHep bejiu, koju je uMao oamyuyjyhu
riac, u3abpao Ja 3aapxu cTone Ha TpeHyTHoM HuBoy. MPC BoE je jemHornmacHo W3riacao cCMameme 3ajiixa
KYIUBbEHHX JIpKaBHUX oOBe3HnIa Bennke bpuranuje 3a motpede MoHeTapHe monutuke 3a 100 mummjapnu GBP y
HapeJIHUX JBaHAECT Mjeceld, ITo je moBehame ca canammpux 80 munujapau GBP . HakoH ojutyke 0 CTONH, TPXKUIITa
OIS-a nokasana cy HMXKa OuYeKHBama 3a nosehame cromne y HoBeMOpy U Beha odekuBama 3a cMambeme crore y 111
KkBapTaily HapenHe rogune. ['yBepuep bejli je uzjaBuo ma mocao BoE jomr Huje 3aBpiieH, Te je McTakao Kako Cy
no0pe BUjecTH 10 MUTaky yclopaBama HHOIaIMje yTUllaie Ha nay3y y noBehamwy kamaTHHX croma. Mnak, bejli je
Harjiacwo J1a HeMa ,,IpeypameHOr ciiaBijha’” 300r mama wHpIanmje, Te je Takohe ymo3opHo Aa je MmpeypameHo
TOBOPUTH O CMambEly CTOIIA.

OECD npengulja na he Bennka bpuranuja umatu Hajeury uaduamnmjy mehy rmaBauM ekoHomujama y 2023. roauHu,
ca IPOjeKTOBaHMUM MPOCjeKoM 011 7,2%, y OAHOCY Ha paHH]jy MporHo3y ox 6,9%. OBa peBu3Hja je Haj3HaYajHHUja Mehy
3emspama I'7, ocum Janmana. OHa Takole npemariryje nporHose uapiamnuje bemauke ox 6,1% u ®panmycke ox 5,8%.
Benuka bputanuja nMa 3a ik a cMamby HHGIAIUjy ca oko 7% Ha oko 5% no neuem6Opa, a OECD npensubha naa
Ha 2,9% y 2024. romuHn, cuaHO Kao y ®paniryckoj u Hemro Hiwke o themauke. OECD ouekyje na he ekonomuja
Benuke Bpuranuje ombexutu ekcnansujy 3a 0,3% y 2023. u 0,8% y 2024. roguau.

Tabena 5: Kpemamwe exonomckux unouaxmopa za YK

CTtBapHO
Pen. Iperxonnun
6 EKOHOMCKH HHIHKATOPH OueknBame
- cTame
nepuos
1. |Crona nnduanuje (I''T) ABI' 7,0% 6,7% 6,8%
2. |Rightmove mujene kyha (I'/T) CEII - -0,4% -0,1%
3. |Manonpoaaja (M/M) ABT 0,5% 0,4% -1,1%
4. |GfK MHzEKC IOTPOIIAYKOTr NOBjepema CEIT -26 -21 -25
5. |PMI unnekc npepalhuBaukor cexkropa I1 CEIl 43,2 442 43,0
6. |[PMI unnekc ycayxHor cexropa I1 CEIT 49,4 47,2 49,5
7. [PMI komnosutau unaekc I1 CEIl 48,7 46,8 48,6

Tokom nporekiie cenqmuie GBP je 3abuspexmita nenpenujanujy y onHocy Ha EUR, na je kypc EURGBP 3a6usbexuno
pact ca HuBoa ox 0,86072 na HuBo oz 0,86963. GBP je 3a0mwbexuiia nenpenujanujy u 'y ogaocy Ha USD, na je kypc
GBPUSD cmamen ca auBoa of 1,2383 Ha HuBo of 1,2241.
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JAITAH

VY moHexjerpak je y JamaHy Omo mpasHHK, T je TPXKHIITE OMIO 3aTBOPEHO WM HHUje OMI0 00jaBJbeHUX WHIMKATOPA.
Munucrap exoHomuje y Jamany Nishimura uzjaBuo je y yropak na 0u Ona)ka MOHETapHa MOJIUTHKA MOTJIa Ja KyIH
MaJIo BpeMeHa, JIOK BJIaja CIPOBOIH CTPATETH]jy pacTa U CTpyKTypanHe pedopme. [IpumujeTro je na he, xako mujeHe
rI100aHo pacTy, MOHEeTapHa MOJIUTHKA MOPATH Y HEKOM MOMEHTY aa yhe y mporec HopMmanm3aiyje. MiHBecTHTOpH
KOjH mocMaTpajy otyke Bol , cBojy maxmy ycMmjepaBajy U Jajbe Ha MOTyhH Kpaj MOJUTHKE HETATHBHUX KaMaTHUX
cTOoma, Koju OM Morao OMTH pe3yiTaT MOMyIITama OrpaHnYeHa Ha MPUHOCE OOBE3HHIA KOje je MOYeNo y jyiy.
JamaHcku M3BO3 ce cyouaBa ca M3a30BUMa Y aBryCTy IPYTH Mjecell 3apeioM, MPUMapHO 300T CMamkeHe MTOTPaKEE
Kune 3a uenmukom 1 HapToM. OBa cMamemba, 3ajeTHO ca Opurom 300T rII00aTHOT opacTa KaMaTHHUX CToIla, Hosehaa
Cy 3a0pUHYTOCT 300T MOTYNHOCTH €KOHOMCKOT ycropaBamwa. BUTHO je nctahu u To Aa je 1 yBO3 01ao, ¥ TO HajBHIIE
300T HIKHX TPOIIKOBA CHEPIHje, IITO je Pe3yJITHPAIo TPrOBUHCKIM Ie(HINTOM Beh npyru Mjecer] 3apenoM. Pearxu
edexTuBHU AeBU3HU Kypce JPY je mao Ha HajHMXKY BPHjeIHOCT y mocibeAme 53 roaune, cyaehu npema BIS-oBom
unzaekcy 3a JPY REER, a xypc USDJPY je Ha cBOM HajBHILIEM HHBOY O]l MPOILLIOT HOBEMOpa, Ma Cy TP)KHUILTA Ha
orpe3y 300r MOTyhHOCTH HarimxX HajbUX KpeTama MpeMa BPHjeJHOCTH Koja OOWYHO Y3pOKyje WHTEpBEHIHje
jamaHCKMX BiacTH. BoJ je Ha cacTaHKy y meTak oMIy4Ymiaa 1a FeHAa MOHEeTApHA MOJUTHKA OCTaHe
HeNmpoMujemeHa. Yena je u3jaBuo ja BoJ cTpIubHBO Yeka TPEHYTaK 3a MPOMjeHY MOJUTHKE, KOjH jOII YBHjEeK HUje
CTHUTao jep OJAp>KMBa U cTabWiHa cromna uH(IalMje, OKapakTeprcaHa kao uHpanyja npaheHa pacToM Iuiata, jour
yBHjeK HUje nocTurHyTa. Crona mnduianuje je y Janany y aBrycty u3nocuiaa 3,2% roauuime, MITO je BUHIIE Yy
0JHOCY Ha oYeKUBaHUX 3% M MaJIo Mamse y 01HOCY Ha mpeTxoanu nepuoa (3,3%). basna nndnamnuja je 3agpxana
Ha MMPeTX0JHOM HHUBOY (4,3%), IITO je y CKIaay ca OUeKHBamIMa.

Tabena 6: Kpemarmwe exonomckux unouaxkmopa 3a Janan

CrtBapHoO
Pen. IIperxonnu
6 ExoHOMCKHM MHIUKATOPH OuekuBame
P- cTame
nepuoj
1. |Tprosuncku Ounanc (y mapa JPY) ABT -678,5 -930,5 -66,3
2. [M3Bo3 (I'T) ABIC -2,1% -0,8% -0,3%
3. |Crona undmauuje (I'/T) ABI' 3,0% 3,2% 3,3%
4. |ba3na uadaauuja (I/T) ABI' 4,3% 4,3% 4,3%
5. [PMI xomno3utHu uHAEKC 11 CEIl - 51,8 52,6
6. [PMI unnekc npepahuBaukor cexropa I1 CEII - 48,6 49,6
7. |PMI unpexc ycmyxxHor cekropa I1 CEIl - 53,3 54,3

JPY je ToxoMm mpoTekiie ceaMuIle 3a0mbexuo aenpenrjandjy y ogHocy Ha EUR, Te je kypc EURJPY 3abusbexuo
pact ca HuBoa ox 157,58 na HuBo ox 157,93. JPY je 3abusbexuo nenpenujanujy u 'y oganocy Ha USD, Te je kypc
USDJPY 3abusbexuo pact ca Huoa 147,85 na nuo ox 148,37.
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HaBenenn npersiesi KpeTarma je 3aCHOBAH Ha €KCTEPHUM M3BOPHMA H HE Caapski OMII0 KakBe KOMEHTape, nporjene 1 craose LIBbuX. Ilentpanta Gatka He MOKe TapaHTOBATH HHUXOBY TAYHOCT H HE CHOCH
OJIrOBOPHOCT 3a TMPEKTHY MIIH HHIMPEKTHY IITETY KOja MOYKE HACTYIHTH Kao MOC/bE/INIa KOPHINTE A HIH HeMOryhHOCTH KopuiTea nH(pOpMaIlija, MaTepHjaia 1l Caapikaja, HIIM 3a MOCIbe/IHIE OUTyKa
JIOHECEHHX Ha OCHOBY FbHX.



HA®TA U 3JIATO

[{ujena jemnor Gapena cupoBe HadTe Ha OTBapamy
TPIKUINTA Y TOHEjeJbak je m3nocmia 90,77 USD (85,17
EUR).

Ha mouerky mpomure ceaMmuIle HACcTaBbEH j€ pacT
yjeHe HaTe Ha HajBUIIM HUBO OJ1 HOBeMOpa MpoIie
TOJIMHE jep Cy Ce HHBECTUTOPHU (POKYCHUPAITH HA U3ITICIC
3a nmosehame neduuuTa, HakoH mrTo cy Cayamjcka
Apabuja u Pycuja npoyxuiie cMambemke MOHY e OBOT
Mjecella 3a oOcTaTtak TOmMHE. Pyckm n3B03 mu3ena
cMambeH je 3a ckopo Tpehuny Ha 63.000 ToHa AHEBHO Y
MpBE JBHUjE CEAMHMIIC cernTeMOpa jep je MpOou3BOImba
300r CE30HCKOT OJpXaBama paduHepHje.
[Tpoussohaun cy Takohe moBehaBaam cHaOaHjeBaHC
noMahuMm KJIMjeHTHMa ycaujen Hamopa Briane na
cMamu IjeHe. KoHTpakmuja y aMepiaKoM IIKPHIBITY
ce yop3aea, a EIA mpensuba man npousBoame Tpehu
Mjecel] 3apenoM y okTobpy. Mmak, Beh HapenHor mana
nyjeHa Had)Te je movena aa OUIbekKH CMamEmhe Koje je
Tpajajio CBe JO 4YeTBPTKAa. Y YTOpakK je IHjeHa
3a0mibekmIa Ojard maja, ald ce M Jajbe Hajasuia
Onu3y eCeTOMjeceqHOr MaKCUMMyMa, jep je AMHAMUKa
MOHYZEe OBOT CHEpPreHTa W Jajbe IOMHHHpaa
pacloNOKEHEeM Ha  CHEPICTCKAM  TPXKUIITHMA.
Hapenna nBa maHa majn nujeHe je MHTCH3WBUPAH, TOK
Cy MHBECTHTOPH YEKaIU OJUTYKY O KAMATHHM CTOIIaMa
®E/[-a. 3amuxe cupoBe Hadre Cy cMmameHe 300r
CH@)XHOT M3B03a, JIOK Cy (jydepcu Ha OCH3HMH Maiy,
cmamyjyhu mapke mpepane. Pycuwja je y derBprak
HajaBWJIa TPUBpEMEHy 3a0paHy H3B03a Ju3eNa U
OcH3MHA y MOKYIajy aa ctabunmsyje nqomahe 3amuxe,
ITO [OAATHO oBehaBa MPUTHCAK Ha HOHAKO 3aTErHYyTa
rio0ajiHa TPXKUILNTA TOpUBa 300T CMamkeHe HCTIOpYKe
cupose HadTe u3 Cayaujcke Apaduje u Pycuje. Hakon
TPOAHEBHOT Majia I[ijeHa HadTe je KOPUTrOBaHA HABUIIIE
Ha Kpajy CeIMHUIle, JOK CYy BHJECTH O MPUBPEMEHO]
3abpanu u3Bo3a W3 Pycuje HacTaBuie Aa yTudy Ha
SHEepreTcka TPXKHUINTA, a LujeHe raca y EBporu
IOCTHTIIE Cy jeJHOMjecedHe MakcuMmyme. Ha
3aTBapamy TPXKHWINTA y TETaK IIjeHa jexHor Oapena
cupoBe Hadte je m3nocmiaa 90,03 USD (84,51 EUR).
Hujena HadTe je Ha CEAMUYHOM HHMBOY CMamEHa 3a
0,82%, mro npeacTaBba MPBO CMAKEHE Y MOCIHEIHE
YETUPH CEIMHUIIE.

majia

I'pagh 3: Kpemarve yujene nagpme moxom npomexine ceomuye
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Cayx6a Front Office
Onjesberbe 3a GaHKapCTBO

Ha otBapamy oHIOHCKE Oep3e MeTana y MOHejesbak
uyjeHa jeane ¢uHe yHIe 371ara je u3Hocuna 1.923,91
USD (1.805,30 EUR).

lujena 3mara ce y MOHeOjesbak 3aApikaia OIU3y
HAjBUIIUX JABOCEAMHYHUX BPHjCIHOCTH TOJ| YTHIIAjeM
nenpenujanuje USD, mok cy wHBecTHTOpH OWin y
niryeknBamy oanyka GE/l-a. HapenHor naHa uujena
OBOT IUICMEHHTOI MeTaja je ocTaja CTaliiHa |
3ampkaia ce oko HuBoa on 1.930 USD jep je
KOHTHHYMpaHH pacT IHMjeHe HapTe YTHNA0 Ha
CKJIOHOCT MHBECTUTOPA Ka PU3HUKY 300T 3a0pHHYTOCTH
3a mocibeauie Ha wHbamujy. Hdenpeuujammja USD,
HakoH omnyke DEJ/[-a ga 3ampxu KamaTHE CTOIE
HETIPOMH]CHHCHAM, T€ HajaBe jolur jenHor noBehama o
Kpaja ToAMHE, je yTHLaNa Ha pacT LjeHe jeqHe (uHe
VHIIE 371aTa y CpHjeny, Kaja je ToBehaHa Ha HajBUIIH
HUBO oa Tmodetka aBrycra. NAB Commodities
Research je yka3zao Ha TO Ja KOMEHTapH 3BaHUYHUKA
®EJl-a, xojuMa je ykazaHO Ja IHKIyc mnoBehama
KaMaTHHX CTOIIa jOIII HUje TOTOB, MOKpehy MpUTHCaK Ha
cMambeme IUjeHe 37ara y Omiuckoj OyayhHocTH.
Hapennor naHa 1ujeHa OBOT IJIEMEHHUTOT METala je
cmameHa wcnog  1.920 USD  mnox  yrumajem
anpermjanuje USD, koja je ycnujenuna 300T mopyka
®E/l-a o moryhem masbem moehamy KaMaTHUX CTOTA,
a ITO je JOBeNo J0 pacTa MPHHOCA aMEPHUYKUX
00BE3HUIIA W ONTEPETWIO LHUjEHYy OBOT IUIEMEHHUTOT
MeTana KOju He Hocu mpuHoce. Ha kpajy cemmmiie
ngjeHa 3iara je Omaro kopuroBaHa Haume. SPDR
Gold Trust o6jaBHo je Ja Cy mberopa yinarama CMambeHa
y MeTaK Ha HajHWKU HUBO oJ1 janyapa 2020. roguxe.
Ha 3atBapamy TpKHILITa y MeTak IHjeHa jeaHe (uHe
yHIe 37ata je u3Hocwia 1.92523 USD (1.807,22
EUR). Ha cemmMuuHOM HHMBOY IMjeHa 3jata je Ojaro
roBehana 3a 0,07%.

I'pagh 4: Kpemarse yujene 3nama mokom npomexie ceomuye
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Hasenienu nperiiest KpeTama je 3aCHOBaH Ha eKCTEPHHM H3BOPHMA M HE Caapski OMIIO KaKBe KOMEHTape, mpoijene i craose LIBbuX. Ilenrtpania GaHka He MOXKe TrapaHTOBAaTH HHXOBY TAYHOCT U HE CHOCH
OJIFOBOPHOCT 3a TMPEKTHY MJIH HHIMPEKTHY IITETY KOja MOJKE HACTYITHTH Kao MOCIbe/IHIA KOPHINTEha Wik HeMoryiHOCTH KopHIITera HH(opMaluja, MaTepHjaia Wil cajpiKaja, Wi 3a TIOCIbEINIE OJUTyKa

JIOHECEHUX HA OCHOBY HbUX.



