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CapajeBo, 11.07.2016. roquue

CEAMUWYHU HNPETJEJA KPETAIBA HA IVIOBAJIHUM ®PUHAHCUJCKUM

TPAKUIITUMA

04.07.2016.- 08.07.2016.

Tabena 1: Ilpukaz kpemara npunoca na OprcagHe 0066e3HuYe

MpuHoCcK EBpo30oHa CAL Benuka bputaHuja JanaH
1.7.16 - 8.7.16 1.7.16 - 8.7.16 1.7.16 - 8.7.16 1.7.16 - 8.7.16
2 roguHe -0,65 - -0,69 A 0,59 - 0,61 0,16 - 0,12 N -0,33 - -0,35
5 roauHa -0,56 - -0,62 2] 099 - 0,95 b ] 0,39 - 0,33 N | -03 - -0,37
10 rogyHa | -0,13 - -0,19 2] 1,44 - 1,36 b 0,86 - 0,74 N | -025 - -0,28

Tabena 2: Ilpuxaz kpemarwa npunoca na wemauxe Bubillove

Hocnujehe MpuHocy
1.7.16 - 8.7.16
3 mjeceua -0,689 - -0,716 A
6 mjeceum -0,665 - -0,694 A
1 rognHa -0,600 - -0,631 N

I'pagh 1. Ilpukas Kpuegy.na npunoca OpicasHux 006e3HuUUa

LURWES CHART

OF 010 16 =m R Live 3 AT ar- g ls o Ci e =3 Lx

ELIFE German Sowversioan Cur.

= i EATAE]

97 Actions —
=n

I'pad mpukasyje kpuBe npuHoca themauke (3enena), CAJ (ruasa), Benuke bpuranuje (upeena) u Janana
(;pyomuacta) 3a mepuoge on 3 mjecena a0 30 roxumua wa mane 08.07.2016. roauue (myHe JwMHHjE) U
01.07.2016. roaune (ucnpekumane nauHuje). Ha momem mujeny rpada je mpukasaHa pasjiuka usmel)y
BPHJEIHOCTH OJroBapajyhux nmpuHoca Ha HaBeJeHE JaTyMe.

EBPO3OHA

Edextu omnyke Benuke bpuranuje na nanyctu EY Ounu cy BUABMBYU U TOKOM MPOTEKIIE CEAMMUIIE, IITO
ce OJpa3Wj0 Ha JajbMl TaJ MpHHOCAa OOBe3HHIAa eBpo3oHe. Ha Kpajy TproBamwa y merak HMPUHOCH
ooBe3nuna lbemauke nocnujeha 2, 5 u 10 roguna cy cMambeHH HA HOBE PEKOPIHO HUCKE HUBOE O] -
0,694%, -0,623% wu -0,189%, pecnexTuBHO. [Topen Tora, u3pakeHu MpPoOIEMH OaHKAPCKOT CEKTOpa
Uranuje cy, Takohe, njenoBanu Ha nmoBehaHy MOTpaxmy 3a CUTYPHHMJUM MHBecTHIMjama. MTtanujancke
Oanke ce cyouaBajy ca 360 mwmjapau EUR mommx kpennta, Te ce CBE BHIIE HINMEKYIUIIE OKO MOTpede
JpKaBHE MHTEPBEHIIM]je, a IITO je KpajeM ceamuiie ryBepHep Llentpanne 6anke Uranuje r. ViSCO HajaBHO
Kao MOTYhHOCT.

Kpenutna pejrunr arennuja Fitch je caommtiina na 6u HemaBHO cMamelwe pejTuHra Benuke bpurtanuje
MOTJIO OMTH TPBO y HHU3Y cMamema y Omoky EVY, ykommko ¢uckamHa 00a3puBOCT HE MOMOTHE Yy
pjeniaBamy NOJUTHUKE HECTAOMIIHOCTH IUpOoM KoHTHHEeHTa. MM® je 300r onnyke Benuke bpurtanuje na
Hanyct EY cmamuno npornose npuBpegHor pacta eBpo3one 3a 2017. ronuny Ha 1,4% ca 1,6%, xonuko
j€ OYEKMBAHO y alpuily OBE TOAMHE, T€ j€ CAOMIITECHO Ja, y3uMajyhu y o03up ,,M3y3eTHO ciabe m3riese
uHpmanuje”, ELIb tpeba na Oynme crpemMHa Ja YYMHH MOHETApHY TMOJMTHKY OJATHO CTUMYJIATHBHOM



YKOJMKO ce MHpanuja Oyae Kperaia MCIoJ O4YeKHBaHE ImyTame. CaommTeHo je U Aa cy AedraTopHu
MPUTHUCIU U JJaJhe CHAXHH, HAKOH mTO je 11 unanuma 06jaBuiio HEraTUBHE CTOIE HHQIIALIU]jE Y Majy, Te
na e(heKTu APYror Kpyra yruuy Ha TeMeJbHY HHpIaImjy.

Ha cBuM aykiujama OAp»KaHUM TPOTEKIIE CEAMHIIC 3a0MIbEIKEHH Cy PEKOPIHO HUCKU MPUHOCH, KAaKO
TPE30PCKHX 3amKca Tako U 00Be3HMIIA JyKer poka nocnujeha. Xonanauja je emuroBaia Tpomjecedte (-
0,648%) u mecromjeceune (-0,63%), dpanirycka tpomjeceune (-0,572%), mecromjeceune (-0,572%) u
jennoroaumime (-0,563%), a benruja tpomjeceune (-0,621%) u mecromjeceune (-0,612%) Ttpesopcke
3anuce. Ayctpuja je emutoBana aeceroroauiime (0,149%) oOBesnuiie Te 00Be3HuIle ca gocnujehem ox
11 roauna (0,119%). ®paniycka je emutoBaia aeceroroauinibe (0,16%), netHaectoromumme (0,48%),
nBaneceroroauiimbe (0,73%) oOBesnuiie Te oOBesnuie ca gocnujehem ox 25 roamna (0,79%), mok je

[Inanuja emwuroBana mneroroguinbe (0,242%), neceroromumime (1,061%) u meTHaeCTOrOIUINIHE
(1,521%) oOBe3HuIIe.

Taoena 3: Kpemarse eKonomMcKux uHOUKAmMopa 3a e6po3oHy

Pen.6p EkOHOMCKM MHOuKaTopu OueKkuBawe Creapho |Mperxoanm
: cTame nepuog

1. |Sentix nHaekc noejepera nHBectuTopa — E3 JYIN 5,0 1,7 9,9

2. |Npownssohavke unjeHe — E3 (/1) MAJ -4,1% -3,9% -4,4%
3. |PMI koMno3nTHu nipekc — E3 JYH 52,8 53,1 53,1

4. |Manonpogaja — E3 (Il MAJ 1,7% 1,6% 1,4%
5. |lMpomjeHa 6poja HesanocneHux — Wnaxuja (y '000) JYHM| -100,0 -124,3 -119,8
6. |Pabpuyke nopyubuHe — Hbemayka (/1) MAJ 0,9% -0,2% -0,4%
7. |Mngyctpujcka nponssogwa — Hbemauka (') MAJ 1,5% -0,4% 0,8%
8. |MHaycTpwmjcka npomssogra — LWnanuja (/1) MAJ 2,2% 1,0% 2,6%
9. |MngycTpujcka npounssoawa — Ppanuycka (/1) MAJ 0,9% 0,5% 1,8%
10. |PagHovHTeH3uBHa npoussogra — Ppanuycka (1) MAJ 0,5% 0,6% 1,5%
11. |PagHouHTEeH3uBHa npomnssoawa — XonaHguja (I') MAJ - 1,1% 2,4%
12. [TprosuHcku BunaHc — hbemavka (y munujapgama EUR) MAJ 23,5 21,0 25,7

CAll

®unancujcko Tpxkuire y CAJl-y je Ouio 3aTBOpeHo y MoHejesbak 300r npa3Huka. [IppuHocu amepuukux
HETOTOIUIIBUX U 1ECETOrOANIIIBIX 00BE3HUIA CY 3a0UIbEKHITN CMABEHE Ha CEAMUYHOM HHUBOY, JAOK CY
IOPUHOCH JIBOTOJUIIBUX OOBe3HMIla Onaro mnoBehaHu. YTHIa) Ha pacT MPUHOCA JIBOTOAMLIEBLUX
o0Be3HHUIIa UMAJIO je 00jaBJbUBaKkE MOAaTaka ¢ aMEepUUKOr TPXKUIITA pasia O MPOMjeHH Opoja 3aroCIeHUX
0 CEKTOpMMa KOju cy OuiaM 3HaTHO OO0JbM O] NPETXOAHMX U OJ OdveKkuBawa. Wmak, croma
HE3aroCIeHOCTH je HeOUeKnBaHO noBehaHa y 0JTHOCY Ha NMPETXOJHHU Mjecell.

Tokom mpotekse cenmuiie je 00jaB/beH 3alMCHUK ca jyHckor cactanka FOMC-a, mpema kojeM je
€BUJIEHTHO Ja cy kpeatopu FED-0ve MoHeTapHe NOJIMTHKE TOHU]JEIH OAIYKY O 3a/pKaBamy pedepeHTHe
KaMaTHE CTOIEe Ha HEMPOMH]eHhEeHOM HMBOY 300r 3a0puHyTOCTH Ja ekoHOMckH pact CAJl-a ycnopasa.
JloHo1Ieme OBe OMTyKe je Ouio jemHornacHo. Mmak, OHM HUCY CIIOKHH OKO Tora kaja Ou tpebano gohu
JI0 HapeHor noBehama, Te ce MojeJMHM 3aJaXy Jla ce TO YYHHHM y CKOPHjeM POKY, a IpYTH CMaTpajy Jaa
Hema pasinora 3a xkypOy. YnanoBu FOMC-a cy Ounm carjacHM M OKO TOTa Jia ce cayekajy pe3yiTaTd
pedepennyma y Benukoj bpuranuju, koju je onpkan cenMuily kacuuje. [laxma aHanuTu4apa y aHalIu3u
OBOT 3allMCHMKA je OMJla ycMjepeHa Ha ’UXO0Ba OUYEKHBamba O JYTOPOUYHOM KpeTamby aMepuiKe IpuBpesie
T€ 0 CMamemy Opoja OYeKHBaHUX MoBehama pedepeHTHE KaMaTHE CTOIE Y OHOCY Ha PaHuje MPOTHO3eE.
Awmepunukn akuujcku uHiaexkc Dow Jones je moehan Tokom mpoTtekiie ceamuue 3a 3,15% Ha ceqmMuuHOM
HUBOY, a unaekc S&P 500 pact ox 3,22%.

Tabena 4.. Kpemawe exonomckux unouxkamopa za CAJl

Pen. CrtBapHo | [peTxogHu
6 ExOHOMCKU MHOaMKaTopu OuyeknBame
P. CTame nepuopn
1. |Nnpexc dhabpuykmx nopylbuna (M/M) MAJ -0,8% -1,0% 1,8%
2. |UHpekc nopyuibuHa TpajHux gobapa (M/M) MAJ -2,2% -2,3% -2,2%
3. |[TprosuHcku 6unaHc (USD mununjapanm) MAJ -40,00 -41,1 -37,4
4. |CTtona He3anocrneHocTu JYH 4,8% 4,9% 4,7%




5. |ADP nokasaTterb npomjeHe 6poja 3anocneHmx JYH| 160.000 172.000 168.000
6. |[MpomjeHa 6poja 3anocneHnx y HedhapMepCKOM CEKTOPY JYH| 180.000 287.000 11.000
7. |MpomjeHa 6poja 3anocneHnx y NnpuBaTHOM CEKTOPY JYH| 170.000 265.000 -6.000
. JI‘ISE'EI)MJeHa Opoja 3anocneHnx y cektopy pagHOUHTEH3UB. MPOU3B. -3.000 14.000 -16.000
9. |PMI nHAekc ynyxHor cekropa JYH 51,3 51,4 50,8
10. |ISM ycnyxHor cekTopa JYH 53,3 56,5 52,9
11. MHuumjanHu 3axTjeBu HesanocrneHux 3a nomon 2. JYJT|  269.000 254.000 270.000

USD je amperupao y oxHocy Ha EUR, te je kypc EUR/USD cmamen ca muBoa oxn 1,1136 Ha HHMBO on
1,1051, mTo je Ha cCeAMUYHOM HUBOY cMambere o1 0,76%.

I'pag 2: Kpemamwe kypca EUR/ USD mokom npomexne ceomuuye
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[Iporekna ceamuna y Benvkoj bputanuju je u qaspe Ouma moj yruiajuma pesynirara pedepenayma Kao u
OUYeKMBamba OKO OyayhHOCTH ekoHOMHje OBe 3eMJbe, IITO je BOIWIO Najboj aenpeuujaruju GBP.
I'yBepuep BOE r. Carney je uzjaBuo na je nenpenujanuja GBP Owia 3HayajHa W HEONXOaHA, Te On
Tpebana momohy M3BO3HUIIMMA, alld U CTamy Ha Tekyhem pauyry. Carney je ucrakao na 6ankama nehe
OouTH 103BOJBEHO NOBehame AUBHACHIM HaKOH mTo BOE yOmaxu kanurtanne 3axtjeBe Kpequtopuma. BOE
je TOBYKJIa TPETXOJIHY OJJIYKYy Jaa moBeha cyMmy KamuTaia Kojy OaHKe Mopajy IOp)KaTH Kao OCHOBY
UKIMYHUX MTPOMjeHa Y KPeIUTHUM TOKOBMMA KOjU MIPEJCTaBIbajy HajBehn n3a3oB. Carney je ucrakao aa
To 3Ha4yM aa he % Oanaka y Benwkoj bputanuju, koje 06e30jehyjy oko 90% kpeaurta y 3eMJbH, 0OJMax
uMmaTH Behy prekcHnOMIHOCT y MOHYIM KpeauTa IpeMa KoMIlaHujaMa 1 JomahnHCTBUMA.

Munucrap ¢unancuja Benuke Bpuranuje . Osborne je usjaBuo ga je MuHHCTapcTBO (hHHAHCH]jA
cnpeMHO s1a nomorHe BOE y moapmmum kpemutnpamy €KOHOMHje Kako O ce MpeBlajaie MOCIbeAnle
Brexita. ¥ tom cBjetiy, Oshorne je yka3zao Ha CIIpeMHOCT Jia C€ CMarbH CTOIa KOPIIOPATHBHOT Mope3a Ha
15%, nox je y mocsbeim0j OylIeTCKOj u3jaBH, 00jaBJbEHO] Y MapTy OBE TOJIMHE, OUJI0 HajaBJbEHO CMAHEHHE
KkoproparuBHOT mope3a Ha 17% mo 2020. rogune ca camammux 20%. M3 OECD-a cmarpajy na je maio
BjepoBaTHO na he mohu 10 nmajber cMamema KOpIopaTUBHOT mope3a y Benukoj bpurtanuju, anm na,
YKOJIMKO OH C€ TO IOTOJIMIIO, TO OM OBY APiKaBY MPETBOPUIIO Y TIOPECKH Paj.

Pejtunr areniuja Moody's je caomnituia fa ce Bennka bputanuja cyouaBa ¢ OmITPUM aI0M MOBjeperba,
JIOK Cy OYEeKHMBama EKOHOMCKOT pacTa 3a HapeaHy roauHy cMmameHa Ha 1,2% ca mperxomuux 2,1%.
Moody's je, Takohe, caommTro na 6u Brexit Morao moTeHIUjaIHO 1a yrpo3u nocrojame EY.

Tabena 5. Kpemamwe exonomckux unouxkamopa za YK

PGeF.,q. EKOHOMCKU nHAnKaTopu OuyeknBame Creapho | flpetxonnn
' cTambe nepvopn

1. |PMI nHgekc rpaheBmHCKOr cekTopa JYH 50,7 46,0 51,2

2. |PMI ycnyxHor cektopa JYH 52,8 52,3 53,5

3. |Halifax uunjeHe kyha (M/M) JYH 0,30% 1,3% 0,9%

4. |NnpgycTpujcka npoussogrea (1) MAJ 0,5% 1,4% 2,2%

5. |PagHouHTeH3uBHa npossogrsa (/1) MAJ 0,4% 1,7% 1,5%

6. |NIESR npoujeHa GDP-a JYH - 0,6% 0,6%

Tokom nporekie cenmuiie GBP je menpenmpana y ogrocy Ha EUR u y ogrocy Ha USD. Kypc EUR/GBP
je 6mipexno pact ca HuBoa o1 0,83869 na Huso oz 0,85245, nok je kypc GBP/USD cmamen ca HUBOA 011
1,3267 va guBO ox 1,2954,




JAITAH

[Touetkom mportekie ceamuiie Bloomberg je 06jaBro BujecT ma cy jamaHcke KOMITaHHjE CMambHIIE CBOjE
nporHose 3a cromy uHpnanuje, Ha 1,1% y HapenHux met roguHa, MTO je HajHIKa mpoijeHa ox 2014,
rojivHe, Kaja je uCTpakuBamwe rnovesno. HaBenene mporose cy cMamuiie usrieze rypepaepa Bod r. Kurode
3a JOCTH3amkhe MUJbaHOT HUBOA 0J1 2% y HapeaHoj ¢uckanHoj roaunu. Mcrospemeno, rysepaep Kuroda je
UCTaKao Ja OpKaBa ONTHMHUCTHYAH cTaB BOJ y morneny omnopaska janaHcke npuspene. Biaga Jamana je
caommThia fa he ce cy3apkatu o]l KOMEHTapa Be3aHUX 33 CHEIH(PUIHOCTH Ha JCBU3HOM TPXKHINTY Kao U

3a Ayropo4H€ KaMaTHE CTOIIC.

Tabena 6: Kpemare exkonomckux unoukamopa 3a Janan

CtBapHo | [peTxogHm
EkoHOMCKM nHOuKaTopu OuyeknBame

cTamwe nepvopn
1. |TproBuHcku 6unaxc (y mnpg JPY) MAJ 56,0 39,9 697,1
2. [Tekyhu pauyH (y mnpg JPY) MAJ| 1.751,2 1.809,1 1.878,5
3. [3BaHnyHe peseps.e (y mnpa USD) JYH - 1.265,4 1.254,0
4. |MoHeTapHa 6a3a (I'/lN JYH - 25,4% 25,5%
5. |Bogehu nnpgekc P MAJ 100,0 100,0 100,0
6. |KonHungupajyhm nagekc P MAJ 110,3 110,5 112,0
7. |PMI nHgekc ycnyxHor cektopa JYH - 49,4 50,4
8. |PMI KOMMO3WUTHN MHOEKC JYH - 49,0 49,2
9. |MHgekc ykynHux 3apaga (1) MAJ 0,5% -0,2% 0,0%

JPY je TokoMm mpotekie ceamuie amnpenupao y ogHocy Ha EUR, te je kypc EUR/IPY 3abumibexuno
cMameme ca HuBoa o 114,16 na uuBo ox 111,11 (Hajumku HuBO of jaetiemoOpa 2012. roxune). JPY je
anpenupao u y ognocy Ha USD, e je kypc USD/JPY cmamen ca muBoa ox 102,52 na wuso ox 100,54

(Hajamxu HUBO 01 HOBeMOpa 2013. ronune).




HA®TA U 3JIATO

Ha otBapamy myjopiike Oep3e y yTopak IujeHa
Hadte je um3Hocwia 48,99 USD (43,99 EUR).
Bbyjopmika 6ep3a HadTe je y moHedjesbak Omia
3aTBOpPEHA 300r Mpa3HUKA. YTHUIA] HA CMambCHE
jeHe Ha)Te je TOKOM IMPOTEKIIe CeIMUIIe NMaja
anpenujanuja USD y omnocy mHa EUR u nmpyre
BaIlyT€ BEJIHKOr Opoja TProBUHCKUX IapTHEpa
CAJl. OcuMm Tora, KpajeM MpPOTEKIE CEIMHUIIC
00jaBJbEHH Cy M IMOJAIM O CMABCHY aMEPUUKUX
3anuxa Hadre 3a 2,2 MHIMOHA Oapena TOKOM
MPETXOJIHE CEIMUIlE, ITO je OOJbM TOJATaK Off
OYCKHBama. TOKOM TProBama y YEeTBPTaK IHjeHA
HapTE Ce Hala3Wwia HAa HAJHIKEM HUBOY ¥
HoCJbe/Iha JIBa Mjeceria. Ha 3aTBapamwy TpkuinTa
y merak 1ujeHa HadTe je m3Hocwia 45,41 USD
(41,09 EUR). bpoj akTuBHNX HaQTHUX OYIIOTHHA
y CAJl je noehan nery ceqmuiry 3apeiom.

I'pagp 3: Kpemawe uyujene nagpme morxom npomexie
ceomuuye
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[Ipunpemunu:
Cnyx6a Front Office
Opnjerbeme 3a 6aHKapcTBO

Ha otBapamy noHIOHCKE Oep3e y MOHeHIjesbak
nyjeHa jeaHe (uUHE YHIE 371ara je H3HOCHIIa
1.341,35 USD (1.204,52 EUR). Ilujena 3mata ce
U JaJbe HaJa3W Ha HajBUIIEM HHUBOY OJf MapTa
npolie ToAWHE, a HajBehu IOMpUHOC TOME 11aje
3a0puHyTOCT 300r edekata pedepeHaymMa Yy
Benukoj bpurtanuju Ha TI00aTHHM EKOHOMCKH
pact. IloceOna 3a0puHYTOCT ga OM €BpOICKA
npuBpeJa TOHOBO MoIiia na yhe y pemecujy
yTUIIAJa jeé TOKOM IPOTEKIIE CEIMHIE Ha PacT
[[IjeHe OBOT IUIEMEHHUTOr Merana. Ha 3arBapamy
TPXKHINTA y METaK I[HjeHa 3JlaTa je W3HOCUIIA
1.366,33 USD (1.263,39 EUR), mT0o je Ha
ceaiMuuHOM HuBOY mnoBehame ox 24,98 USD,
oxHocHO 1,86%.

I'pagp 4: Kpemamwe uujene 3nama moKom npomexie
ceomuuye
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Onpuname ox oarosopuoctu (Disclaimer)

HaBenenu npernen kpeTamba je 3aCHOBaH Ha eKCTEPHUM H3BOPUMA U HE CaJipyKu OWII0 KakBe KOMeHTape, npoljere u craBose L{b buX.
IenTpanna 6GaHka He MOKE FapaHTOBATH HBHXOBY TAUHOCT M HE CHOCH OJrOBOPHOCT 32 AUPEKTHY HJIM HHAUPEKTHY LITETY KOja MOXKe
HACTYIHUTH Kao MOCJbEANIIA KOPUIITEHhA WIIH HeMOTyhHOCTH KOpHIITeHha HHpOopMalija, MaTepHjaia Wik caapixaja, WiIH 3a MOCIbEINLEe

OJUTyKa JOHEIIeHNX Ha 0a3U mbHX.



