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CapajeBo, 08.05.2017. ronuue

CEAMUWYHU HNPETJEJA KPETAIBA HA ITVIOBAJIHUM ®PUHAHCUJCKHUM

Tabena 1: Ilpukaz kpemara npunoca na OprcagHe 006e3HULe

TPAKUITTUMA

01.05.2017.- 05.05.2017.

MpuHocu EBpo3oHa CALO Benuka BputaHuja JanaH
28.4.17 - 5.5.17 28.417 - 5.5.17 28.417 - 5.5.17 28.4.17 - 5.5.17
2 rognHe -0,73 - -0,68 2 1,26 - 1,31 2 0,08 - 0,14 7 -0,21 - -0,20
5 rognHa -0,39 - -0,30 2 1,81 - 1,88 2 0,50 - 0,54 7 -015 - -0,15
10
roguHa 0,32 - 0,42 2 2,28 - 2,35 2 1,09 - 1,12 2 0,02 - 0,02

Tabena 2: Ilpukaz kpemarwa npunoca na wemauke Bubillove

HDocnujehe Mpurocu
28.4.17 - 5.5.17
3 Mmjeceua -0,855 - -0,820 7
6 Mjeceum -0,809 - -0,811 N
1 rognHa -0,727 - -0,708 7

I'pagh 1: Ilpukasz kpuey.wa npunoca OprcasHux 006e3HUUA
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I'pad npukasyje kpuse npunoca lbemauke (3enena), CAJl (mnasa), Benuke bputanuje (upBena) u Janana
(JpyOmuacta) 3a nepuone on 3 Mjecena no 30 roamna Ha naHe 05.05.2017. rogune (myHe TUHHjE) U
28.04.2017. rogune (ucnpekuaane nuHuje). Ha nomem nujeny rpada je mpukasaHa pasivka usmely
BPHjETHOCTH OAroBapajyhux nmpuHoca Ha HaBeJeHE AaTyMe.

EBPO3OHA

[IpuHocu curypHUjuX OOBE3HHUIIA €BPO30HE Cy TOKOM MPOTEKIIE CEAMMIE 3a0MJbEXKHMIN pacT HAa CBUM
HUBOMMa, a HajBehu pact je OMO HW3pakeH KoJ OOBe3HHWIa Iyxker poka nocnujeha. Tako je mpuHOC
JIECETOTOIUIHUX BheMauknx oOBe3HuIa nosehan 3a 10 6a3HUX MOEHA y OJTHOCY HA MPETXOAHY CEAMMILY,
T€ Ha Kpajy TproBama y merak gocturao HuBo oxa 0,418%, mro je Hajuine ox 23. mapra Tekyhe roauHe.
HcToBpemeHo, MpUHOCH MIMAHCKUX U UTAJIMjaHCKUX 00Be3HMIIAa UCTOr aocnujeha cy cMamenu 3a 9 o 12
0a3HUX TOCHA. Y MPOTEKIIOj CEAMHUIIN TIOPE pacTa MPUHOCA APKABHUX OOBE3HHIIA 3a0MIBEKEH j€ U pacT
€BPOICKMX MHJEKCA aKiyja, Mpu yemy je mwemauku DAX mHAeKCc Ha Kpajy Tpropama y MeTaK JOCTUTA0
HOBY PEKOPJHO BHUCOKY BpujeaHocT ox 12.716,89 noena. ¥ mocmMarpaHoM Nepuoy TpXKHILITa Cy Ouia y
UIITYEKUBaby NPeCcjeIHIUKUX n30opa y PpaHIlyCKoj, KOjU Cy OApKAHU TOKOM BHKEHJIa, Ha KOjUMa je, y
CKJIaay C paHMjUM aHKeTama, KaHautaT MakpoH ocTBapuo yOjemsbuBy moOjeay. Ilopen Tora, Ha pact
MprHOCAa OOBE3HHIIA €BPO30HE YTHIIA] j€ UMaJio U 00jaBJEHO caomiTeme ca cactanka FOMC-a, mpema



KojeM je eBuzeHTHO na he ce ®Pex apxaru muaHupaHor Opoja mosehama pedepeHTHE KamaTHE CTOIE
Dena.

Takolhe, o6jaBbeH je mpenuMuHapHHU noaatak o pacty bJIII-a y eBpo3oHM y mpBoM KBapTaily Tekyhe
TOJIMHE, IITO MPECTaBJba MOTBPLY paHujer caommrema u3 Ellb-a 1a eKOHOMCKHM mojanu ykasyjy Ha
COJIMJIaH TIPUBPETHH pacT.

bemauka je emurtoBama geceroromumimbe  (0,33%), @panmycka geceroromumme  (0,81%),
tpuHaecroroauimke (1,07%) u nBameceroromumime (1,49%) obBesnure, nok je lllnmanuja emuToBana
neroroauiimke (0,369%), neceroroaumme (1,452%) n netnaecroroguiime (2,29%) o0Be3HUIIE.

Tabena 3: Kpemarmwe eKOHOMCKUX UHOUKAMOPA 34 €6PO30HY

Pen.6p CtBapHo |[lpeTxogHu
EkoHOMCKM nHOonkaTopu OyekuBame
: cTame nepuop

1. |BAN - E3 (kBapTanHo) npenum. | kBapTan 0,5% 0,5% 0,5%
2. |PMI komno3uTHu uHagekc — E3 AP 56,7 56,8 56,4

3. |Manonpogaja — E3 ([ MAP 21% 2,3% 1,7%
4. |[Mpoussohayke unjeHe — E3 ([T MAP 4,2% 3,9% 4,5%
5. |Ctona He3anocneHoctn — E3 MAP 9,4% 9,5% 9,5%
6. |Ctona HesanocneHoctTn — Hhemauka AlNP 5,8% 5,8% 5,8%
7. |Ctona HesanocneHoctu — Utanuja (npenum.) MAP| 11,5% 11,7% 11,5%
8. |Ctona HesanocneHoctn — benruja MAP - 6,9% 7,0%
9. |NpomjeHa 6poja HesanocneHux — LLnaxuja (y '000) AP -78,8 -129,3 -48,6
10. |MHgycTpujcka npounssora — LnaHuja (I'/1) MAP 2,0% 0,4% 2,5%
11. |bunaHc byueta — Utanuja (y munujapgama EUR) AlP - -5,2 -22,9

CAZl

[Tpunocu amepuukux oOBe3HMIAa Cy MoBehaHM TOKOM IMpOTEKJIE ceAMHMIE 3a 5 A0 7 Oa3HMX IOEHa y
OJIHOCY Ha MPETXOJHY ceaMuIly. TOKOM MpoTekye ceamulie ojapxkad je cactanak FOMC-a Ha kojem Huje
OWI0 M3MjeHEe aKTyeJlHE MOHETapHE TMOJUTHUKE, OJHOCHO pedepeHTHa KamaTHa CToma je 3aJpkaHa y
pacrniony of 0,75% no 1,00%. Y caonmremy 00jaBJbéHOM HAKOH CacTaHKa j€ HaBEJCHO Ja WIAHOBU OBOT
THjeJa cMaTpajy Jia je yCIOpeme €KOHOMCKOI pacTa 3a0MJbeKEHO TOKOM IPBOT KBapTaja Iposia3HOT
KapakTepa Te€ OYeKyjy HhEroBo jadame. Kao pereBaHTHY YMIbEHUILY, KPEaTOPH MOHETApHE IOJIUTHKE CY
HaBeJM TO Jia ce cToma WHQUIalMje Hala3W HEIITO WCIOJ IWJbaHOT HUBOA. YUECHUIM Ha TPXKHUIITY
cMmatpajy na he FOMC no kpaja ronuse join ABa myta nosehatu pedepeHTHY KamaTHY CTOMY, Kao U Ja he
HapeaHO moBehame OUTH Ha JYHCKOM CacTaHKY OBOT THjesia. TOKOM MPOTEKJe CeAMHIE 00jaB/bEH je
1oJaTak o O6JaroM ycropemy pacTta cTore nHgIIanmje, Kao U MoJaTaK O CMAambElky CTOIE HE3aOCIEHOCTH
Ha HajHIWKU HUBO o Maja 2007. roaune.

Konrpec CAJl je TOKOM NpeTXOJHOT BHUKEHJAa ycBOjuo Oyier mpema kojeM he ce ¢uHaHcupatu
dbenepamna agmuHUCTpanuja y u3Hocy ox 1,1 Oummona USD. Munuctap ¢unancuja CAJl Mnuchin
u3jaBuo je na MuHHcTapcTBO (UHAaHCHja pa3maTpa OILHK]y €MUTOBama IYyrOpOYHUX OOBE3HUIIA,
nocrivjeha no 50 roguHa, ¢ HUIbeM (QUHaAHCHpama HHPPACTPYKTYpHUX IpojeKara M HCTOBPEMEHO
CMambeHkhe 1mope3a.

Tabena 4.: Kpemamwe ekonomckux unouxamopa 3a CAJ[

2:"‘1' EKoHOMCKM nHgukartopu OuekuBame Creapo | Mperxoaty
: cTambe nepuopg
1. |Ctona He3anocrneHocTu AIP 4,6% 4,4% 4,5%
2. |[MpomjeHa 6poja 3anoc. y HedhapMepCKOM CEKTOPY AlNP 190.000 211.000 79.000
3. |[pomjeHa Gpoja 3anoc. y npyBaTHOM CEKTOPY AlP 190.000 194.000 77.000
4. |[MpowmjeHa 6poja 3anoc. y npepahuBavykom CEKTOPY AlP 10.000 6.000 13.000
5. [MHuumjanHu 3axTjeBn He3anoc. 3a nomoh 29.AINP 248.000 238.000 257.000
6. |PCE pnedwmnatop (I'l") MAP 1,9% 1,8% 2,1%
7. WHaekc dabpuykmnx nopyuduHa (M/M) MAP 0,4% 0,2% 1,2%
8. MHpekc nopyibuHa TpajHux gobapa (M/M) MAP 0,7% 0,9% 1,8%
9. |TproBuHckn 6unaHc (Munujapge USD) MAP -44,5 -43,7 -43,8
10. |[MoTtpowaykm kpegutn (Munujapge USD) MAP 14,00 16,43 13,95




11. |PMI nHgekc ycnyxHor cekropa AlNP 52,5 53,1 52,8
12. |PMI ungekc npepahuBaykor cekropa AlP 52,8 52,8 53,3
13. |ISM nHAeKC ycnyxHor cekTopa AlMNP 55,8 57,5 55,2
14. |ISM unpgekc npepahuBaykor cekropa AlNP 56,5 54,8 57,2

USD je TokoMm mporekiie ceamuiie aenpenupao y onnocy Ha EUR, te je kypc EURUSD mnosehan ¢ HuBoa
ox 1,0895 na uuBo ox 1,0998, miro je Hajsehu aHuBo ox 08.11.2016. roune.

I'pagh 2: Kpemare kypca EURUSD mokom npomexkne ceomuye
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BEJIMKA bPUTAHUJA

@unancujcko Tpxkuimre y Benmkoj bputanmju je TokoM mpotekie cenmune Owno mupHo. [Tomamm o
CTamy YCIYHOT CEKTOpa Cy yKa3ainu Ha Oiaro moOosbliame y oBOM cektopy. Mmak, kako Mapkut
HAaBOJM, yO4aBajy ce oapeheHu 3HaIM YIo30perma, HaKOH IITO Ce€ €KOHOMHja YCI[jelIHO H30opuia ca
IIOKOM H3a3BaHWM ojiykoM o bpersuty. llujene ycimyra cy mosehane najOpskum Temmom ox 2008.
TOJIMHE, JIOK Cy IUPEKTOPH KOMIIaHHWja 00a3puBH, TpehH Mjecell 3apeioM, Kajia je y MHUTamby ONTHMU3aM
3a HapenHy roauny. [Ipema ouekuBamuma MapkuTa, y3umajyhu y 003up mojaaTke 3a paJHOMHTCH3UBHU U
rpa)eBUHCKH CEKTOp Ha OCHOBY pe3yiTaTa HCTPaXKMBamba W3 ampuia, MOXE Ce€ OYEKHBATH pacT
ekoHomuje 3a 0,6% modeToM Apyror KBapraia.

Taoena 5: Kpemarve exonomckux unoukamopa za YK

PGeF.)q. EKOHOMCKM MHOMKaTOpU OyekuBame Creapho | Mperxonuu
; cTambe nepuog

1. |PMI pagHOUHTEH3WBHM CEKTOP AP 54,0 57,3 54,2

2. |PMI rpaheBrHCKM CEKTOP AMNP 52,0 53,1 52,2

3. |PMI ycnyxHu cekTop AMNP 54,5 55,8 55,0

4. |PMI| KOMNO3UTHN MHAOEKC AMNP 54,5 56,2 54,8

5. |OpobpeHn xMnoTekapHn KpeanTu MAP| 67.200 66.800 67.900

6. |MoHeTapHu arperat M4 (/1) MAP - 6,6% 5,9%

Toxom mpotekiie ceaqmuiie GBP je nmenpernupana y ogrocy Ha EUR, ok je ampenmpana y ogHOCy Ha
USD. Kypc EURGBP je 3abumexno pact ¢ HuBoa ox 0,84134 ma mmBo ox 0,84733, mok je Kypc
GBPUSD nosehan ¢ auBoa ox 1,2951 ua auso ox 1,2982.

JAITAH

O0jaBibeH je 3anmucHUK ¢ ocsbeame cjennuiie MPC Bol xoju je moka3ao /1a Cy ce 4WiaHOBH OBOT THjeia
ycarJlacuiIM Jla aXJbUBO IMpaTe KpeTame uH(anmje, Koja je TpeHyTHO u3ryousna Ha 3amaxy. Kpeatopu
MOHETapHe MOJINTUKE Cy U3pa3WiIn cTaB Ja he nHdanuja TOkoM BpeMeHa AocTuhu HUBO o1 2%, anu 1a
BoJ tpeba HacTaBUTH ¢ KBAaHTUTATUBHUM OJIAKIIIHAIIAMA.

Hupexrop pejtunr arernuje Fitch r. Tanr je u3jaBuo na tpehe kammeme miaHupaHor nopehama cromne
[1/I1B-a y Janany Hehe moByhu cmameme KpeIUTHOT PEJTHHTA, CBE JOK Biama ycmocraBiba KpeauOwmiIan
dbuckanam maH koHconuaamnuje. [Iponutor Mjecena Fitch je peBuaupao usriene pejrunra Janana (A) Ha
,,CTAaOMIIaH ¢ ,,HeraTUBaH", P YeMy Cy C€ MO3BAJIM Ha CHa)KaH M3BO3, MOOOJBIIAKE HA TPXKUIITY paja,
Kao 1 Ha Behe jaBHE WHBECTHIIH]E.

I'yBepuep Bol 1. Kypona je uzpasuo yBjepeme na he nndnanuja OMbeKUTH pacT Ka MUbAaHOM HUBOY OJ1
2%, ¢ o063upom Ha TO Aa he cHakaH €KOHOMCKHM pacT MOjcTahu pacT muiata W mojadatd uH}IaTopHa
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ouekuBama. Kypona je m3pasuo 3a0puMHYTOCT a HH(QIJIATOPHA OYEKHMBamba HHUCY O00pO YCHIpEHa Y
Janmany, Te je jomr Behu m3a30B yBjepuTH noMahMHCTBA M KOMIaHUje Ja he OIp>KUBU EKOHOMCKH
oropaBak BoauTH Behoj MH(pIaNMjK U MIaTama, ajii je UcTakao Ja he ce, OHOr MOMEHTa Kaja nH¢anyja
NOYHE 3Ha4yajHO Ja yOp3aBa, MPOMMJEHUTH jaBHA Iepleniuja oko Oyayher pacra uujeHa, unme he ce
omoryhutu u 1a BoJ nocturne nusbanu HUBO MHGIALIH]E.

Tabena 6: Kpemare exonomckux unoukamopa 3a Janan

Pen. CtBapHo | lpeTxogHu
6 ExOHOMCKMN MHOMKaTopm OuyeknBame
P- cTame nepuop,
1. |PMI KOMNO3WUTHM NHOEKC AlNP - 52,6 52,9
2. |PMI pagHouHTeH3MBHU cekTop F AlP - 52,7 52,8
3. |PMI ycnyxHu cekTop AMNP - 52,2 52,9
4. |MoHetapHa 6a3sa (I'/T) AlNP - 19,8% 20,3%

JPY je TokoMm mpotekiie ceamuiie nenpenupao y oqHocy Ha EUR, te je kypc EURJPY 3abusbexuo pact ¢
HuBOoa ox 121,53 Ha HuBo ox 123,93. JPY je menpeumpao u y ogHocy Ha USD, Te je kypc USDJPY
nosehau ¢ gHusoa ox 111,49 uwa uuBo ox 112,71.



HA®TA U 3JIATO

Ha otBapamy myjopuike Oep3e y MOHEIjesbak
[MjeHa jenHor 6apena cupoBe HadTe je u3HOCHUIIA
49,33 USD (45,28 EUR). Ilouerkom mpoTekiie
ceIMuile IMjeHa HadTe je Owmbekuiaa 0maro
CMambEHe, HAKOH IITO je CAOMNIITEeHO Aa je JInbuja
nosehana oOMM Mpou3BOmHEe HaTEe HA HAJBUIIH
HuBo ojn geuemOpa 2014. romune. Tokom
TproBama y cpujeqy 1ujeHa Hadre je
3a0MJbeXKMIIa BeOMa OJlarM pacT, HaKOH IITO CY
PYCKM 3BaHMYHHMIM CHUTHAIU3Upanud ga he
NOJpXKATH TMPOIYKETaK Tpajamka Clopasyma o
cMamely 00MMa Mpou3Boamke Hadre. Mehytum, y
YeTBPTaK j€ 3a0MJbEKEHO 3HAYajHO CMambeHmhe
[[MjeHe OBOT EHEPreHTa 0J1 CKOpo 5% Ha THEBHOM
HUBOY, HaKOH IITO Cy 00jaBJbEHU MOAALHU Ja CY
amepuuke 3anuxe Hapre cmamene 3a 900.000
Oapena Ha CEIMHYHOM HHBOY, INTO j& Mambe
CMamemke O]l OUYeKHWBamba, ald W  HAKOH
CaoNIITeHha J1a je aMepudKa MPOU3BOmba HaTe
noBehana wa HUBO ox 9,29 mwimmona Oapena
JTHEBHO, IITO je HAajBUIIM HUBO ox aBrycra 2015.
ronuHe. Y TeTak je o0jaBjbeH TMojaTak o
nosehawy Opoja akTMBHMX OylmioTuHa Hadrte y
CAJl nwa HajBUIIM HUBO 3a0UJbEKEH Y
nocsbenwux 11 mjecenn. Ha 3arBapamy TpxkuiTa
y MeTaK IMjeHa jenHor Oapena cupoBe HadTe je
n3nocuna 46,22 USD (42,03 EUR).

I'pagp 3: Kpemamwe uyujene nagpme moxom npomexie
ceomuuye
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Opnjespeme 3a 0aHKapCTBO

Ha otBapamy noHmoHCKe Oep3e MeTana y
MOHE/[jeJbaK IHjeHa jenHe (uHe YyHIEe 3laTa je
uzHocuna 1.268,28 USD (1.164,09 EUR). [{ujena
3maTa je OWJbeXKHIIa CBAKOJHEBHO CMAambECHE
TOKOM mpotekiie cenmuiie. [lomutuuku gorahaju
CY ¥ TOKOM IIPOTEKJIEC CEIMUIIEC OMIIM TOMHUHAHTHH
dakTOpH KOjU Cy YTHIATM HA HEHO KpETambe.
[ToyeTkoM cenmuIle LUjeHA OBOT IJIEMEHUTOT
MeTaja je CMameHa, HAKOH ILITO je aMEepUYKH
KOHTPEC IMOCTUTa0 KOHCEH3YC U YCBOjHO OyIeT 3a
¢uHaHCHpame ApxkaBHE aaMuHUCTpanuje. [lopen
TOTa, TOKOM IIPOTEKJIE CeIMHIe OJIp)KaHa je
nocjbeba naebata KaHAMATa 3a TPEACjeIHHUKA
@panirycke, HAKOH KOje Cy I0jayaHa OYEKUBAba
na he moOjeny Ha W30opuUMa OJHHUJETH KaHIAHMIAT
MakpoH, Kojer TOAp)KaBajy YYECHHIM Ha
(PMHAHCH]CKUM TPXKUIITHMA. JJOIPUHOC CMakeHy
[MjeHe 3/1aTa Jalio je 00jaBJbUBAKE PE3yiTara C
npouutocenMuuHor cacranka FOMC-a, HakoH
Kojer cy Mmel)y WHBecTHTOpMMa Ii0jadyaHa
OUCKHMBama Jla he OBO THjENO HA JYHCKOM
cacTaHky noBehatu pedepeHTHy KaMaTHY CTOIly
®dena, kao u ga he mame mosehame oBe crore
tehu mianupanum temmnom. TokoM Tpropama y
NEeTaK WHBECTUTOPU Cy OWJIM ONpEe3HH TOJ
yTHIIQjeM HWIMYeKHBama pe3yiarara uzbopa y
®paHIyCcKOj, a Ha 3aTBapamy TPXKHUIITA IHjeHA
jenne ¢unHe yHIe 3mara je u3Hocuia 1.228,01
USD (1.116,58 EUR).

I'pagh 4: Kpemamwe uujene 3nama moKoM Rnpomexie
ceomuue
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Cijena jedne fine unce zlata

Onpuuname ox oaropopHoctu (Disclaimer)

HaBenenu mpersen kperama je 3aCHOBaH Ha €KCTEPHHM M3BOPHMA M HE CampiKH OWMIIO0 KakBe KOMEHTape, nporjjeHe u craBose LIBbuX.
IlenTpanna OaHka He MOXKE TapaHTOBATH FHUXOBY TAYHOCT M HE CHOCH OJTrOBOPHOCT 3a JUPEKTHY WM WHAUPEKTHY MITETy KOja MOXKe
HACTYIIUTH Kao Hocibenuna kopunthema wi Hemoryhnoctu xopumrhema nHdopmanuja, MaTeprjaia Win caxpikaja, WiIH 3a OCIhEINIe
OJUTyKa TOHECEHUX Ha 0a3n muX.
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