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CapajeBo, 05.06.2017. roaune

CEAMUWYHU HPETJEJA KPETAIHA HA I'NNIOBAJIHUM ®@UHAHCUJCKUM
TPAKUIITUMA
29.05.2017.- 02.06.2017.

Tabena 1: Ilpukas kpemarsa npunoca na OprHcagHe 006e3HUYe

MpuHocu EBpo30oHa CAA Benuka BputaHuja JanaH
26.5.17 - 2.6.17 26.5.17 - 2.6.17 26.5.17 - 2.6.17 26.5.17 - 2.6.17
2 roguHe -0,68 - -0,72 N 1,29 - 1,29 > 0,09 - 0,11 -0,16 - -0,15
5 roguHa -0,39 - -0,45 N 1,79 - 1,72 A 0,46 - 0,49 -0,12 - -0,11
10 rognHa 0,33 - 0,27 N 2,25 - 2,16 A 1,01 - 1,04 0,04 - 0,06

Tabena 2: llpukaz kpemamwa npunoca na wemayuxe Bubillove

Hocnujehe IRHEEEY
26.5.17 - 2.6.17
3 mMjeceua -0,825 - -0,810
6 mjeceLm -0,740 - -0,726
1 rognHa -0,738 - -0,760 h]
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I'pad nmpukazyje kpuBe npuHoca themauke (3enena), CAJl (nnasa), Benuke bputanuje (upBena) u Jamana
(spybmuacta) 3a mepuoge ox 3 mjecera mo 30 roamna Ha mane 02.06.2017. romuHe (myHEe NTUHH]E) U
26.05.2017. rogune (ucnpekunaHe nuHuje). Ha nomem nujeny rpada je mpukazaHa paziuka umehy
BPHjEIHOCTH OATOBapajyhix nmpuHOCa Ha HaBeJeHE JaTyMe.

Csjercka O0aHka je 06jaBuiia MPOrHO3€E II100ATHOT €KOHOMCKOT pacTa, peMa KOjUM ce€ TOKOM OBE T'OJINHE
OYeKyje pacT CBjeTcke mpuBpene 3a 2,7%, a TokoMm HapenHe 3a 2,9%. HaBennu momamu ynyhyjy Ha
yOp3ame eKOHOMCKOT pacTa ¢ 003upoM Ha TO na je TokoM 2016. rogune 3abuibexxeH pact o 2,4%.
AHanuTHYapy OBE MHCTUTYIM]E€ YIO30PHIIHN CY Ha PU3HK O] MPOTEKINOHU3MA, TOCHOIUTHIKUX CyKoOa 1
Moryhux ¢uHaHCHjCcKMX ToTenmkoha Ha TI00amHUM (UHAHCHjCKUM TPXKUIITHMA Y CiIydajy noBehama
kamaTHux cronay CAJl.

EBPO3OHA

[Max mpuHOCa CUTYpHHjUX OOBE3HHUIIA EBPO30HE HACTABIFEH M MOYETKOM IPOTEKIIE CEAMUIIE HAKOH MITO je
y KBapTalHOM u3narawy npea [lapiamentom EY npencjennuk Ellb-a Draghi moHoBHO 512 je eBpo30HU U
Jnajbe ToTpeOHa 3HavajHa MOAPINKAa Koja Aoma3u w3 MoHerapHe mnonutuke Ellb-a, kako Om ce
arncopboBasie ciaboctu U 00HOBUIIA cTaOWIIHA MH(IIANK]a, YaK ¥ aKO MPUBPEJHM PACT 100Mja HA CHA3H.



3BaHWYHH TIOAALM KOjU Cy 00jaBJbEHU MPOTEKIJIE CEIMUIE Cy NOKa3ajdd yNpaBo Ja MPHUBPEIHU pacT
no0Wja Ha TMOCTETNeHO] CHa3W, Jla Ce HEe3aloCIIEHOCT cMamyje, ald U Ja WH(IanMja jour yBHjeK He
Hampeayje Ka OuJbaHOM HHUBOY, T€ je y Majy 3a0HMIbeXuiia HajHIDKM HUBO O]l MOYEeTKa Tekyhe romuHe.
CynpoTtHo Tome je Owia m3jaBa wiaHa YB Ellb-a Weidmanna xoju je uzjaBuo ma EILb mouwme na
pacripaBiba Ja JId Jla MOoOOJbIIaHE €KOHOMCKE W3IVIe[e YKJbYYM y COICTBEHE CMJEPHHUIE O KpeTamy
MoHeTapHe nonuThke. OH je 107a0 /1a jadame NpUBpee YAHH BjepOBATHHJUM Ja pacT WHQIANUje HHje
caMo TPEHYTHOI KapakTepa, Kao U Aa Ou uH(IanMja HacTaBUIa Ja pacTe BUILIE Y OJHOCY Ha MPETXOAHE
TOJIMHE, YaK M aKo OM HEKW CTHMYyJaHcu Omin noBydeHd, Te aa 6u ELIb Tpebano na pasmucnu o yrumajy
noNuTUKe Ha npoduradmnHocT 6anaka. [Ipema mporaozama CBjeTcke OaHKe oueKyje ce jaa he mpuBpena
€BPO30HE TOKOM OBE TOAMHE 3a0nIbeXnuTH pact o 1,7%, MoK ce 3a HapeAHy TOANHY OYeKYyje yCIOopeme
pacra Ha HUBO o1 1,5%.

[IpuHOCH HemMadkux 00BE3HHUIIA Cy 300T TOPEHABEICHOT CMamkEeHH 3a 4 10 6 Oa3HHX MMOEHa Y OJHOCY Ha
NPETXOAHY ceaMuIly. M3y3eTak OBakBOM KpeTamy OWIM Cy MPUHOCH WTAIMjaHCKUX OOBE3HUIIA, KOjU Cy
3a0MJbEXKIIIN pacT 300T MINeKyaluja o opKaBamy MpHjeBpeMeHnx n3bopa oBe jeceHu. Tako je mpuHOC
JIECETOTOIUIIILUX UTATHjaHCKUX 00Be3HumIa moBehan 3a 16 6a3HKMX MOCHA HA CEIMUYHOM HUBOY.
®paHirycka je emuToBana Jecetoroauinme oosesnuie (0,72%), obBe3nune ¢ gocnujehem ox 15 roauna
(1,10%), xao u ¢ gocnumjehem ox 22 romuue (1,51%). Uranuja je mo MamUM NPUHOCHMA EMHUTOBAJIA
neroronummbe (0,88%) u geceroromumme (2,15%) o6Besnune, nok je Illnanwja emwuroBana
yeTBOporounimke ooBesnune (0,021%) u ooBesnutie ¢ gocnujehem ox 50 roguna (3,25%). @panirycka je
emutoBania Tpomjeceune (-0,592%), mectomjeceune (-0,587%) u jemnorommmme (-0,541%), benruja
tpomjeceune (-0,607%) u mectomjeceune (-0,603%), a Mranuja mecromjeceune (-0,358%) tpesopcke
3ammuce.

Tabena 3: Kpemarse eKOHOMCKUX UHOUKAMODA 3A €6PO30OHY

Pen.6p EkoHOMCKM nHaukaTopu OueknBare Creapro | Mperxoatu
: cTawe nepuvoa
1.  |NHgekc ekoHOMCKOr noBjepera — E3 MAJ 110,0 109,2 109,7
2. |PMI nHagekc pagHOUHTEH3MBHOr cektopa — E3 MAJ 57,0 57,0 56,7
3. |Mpoussohayke umjeHe — E3 () AP 4,5% 4,3% 3,9%
4. |Crtona uHdnaumje — E3 (npenum.) MAJ 1,5% 1,4% 1,9%
5. |Ctona He3sanocneHocTtu — E3 AMNP 9,4% 9,3% 9,4%
6. |Ctona HesanocneHoctn — bemauka MAJ 5,7% 5,7% 5,8%
7. |Ctona He3anocneHoctu — Vitanuja MAJ 11,6% 11,1% 11,5%
8. |Ctona HesanocneHoctn — benrnja MAJ - 6,8% 6,9%
9. |lMpomjeHa Bpoja HesanocneHux — LLnaHuja (y '000) MAJ -110,0 -111,9 -129,3
10. |BAMN — Ayctpuja (kBapTanHo) | kBapTan - 0,6% 0,5%
11. |BOMN — benruvja (kBapTanHo) | kBapTan - 0,6% 0,5%
12. |BAMN — duHcka (kBapTanHo) | kBapTan 1,0% 1,2% 0,6%
13. |BAOMN — Utanuja (kBapTanHo) | kBapTan 0,2% 0,4% 0,3%
14. |BAMN — dpaHuycka (kBapTanHo) — 2. npenum. nogatak | keapran 0,3% 0,4% 0,5%
15. |Manonpopgaja — bbemauka (/1) AP 2,2% -0,9% 2,9%

CAJl

[TprHOCH aMepHUKUX JBOTOJUIIBLUX OOBE3HMLIA HUCY OMIbEXKHIIM MPOMjEHE HAa CEIMUYHOM HHUBOY, 0K
Cy TPHUHOCH TETOTOMUINBPUX M JIECETOTOAWIIBUX OOBE3HWIIA CMameHH 3a 7, OJAHOCHO 9 moeHa,
pecniektuBHO. Akumjcku uHIekc Dow Jones je TokoMm mpotekine ceamuie nosehan 3a 0,60% nHa
CeIIMUYHOM HHBOY, 10K je nuaekc S&P 500 moehan 3a 0,96%. Tokom mpotekie ceamuiie o0jaBbeHa Cy
CBa O]l TP HajBaYKHUja EKOHOMCKa Tokazareiba. degoBa npedepupajyha mjepa crone unduanuje, PCE
nedrarop, je cMamkeHa Ha HajHIKU HUBO O JielieMOpa MpoIie TOJNHE, JOK j¢ CTOMa HE3armoCICHOCTH
CMambeHa Ha HajHWXKHU HUBO y Hocibemux 16 ronuna. Mnak, noganu o 6pojy 3al0CIeHUX 0 CEKTOpUMa
KOju Cy 00jaBJb€HM y METaK Cy pa3odyapalii y4eCHHKEe Ha (MHAHCHJCKAM TPXKUIITUMA U IOJICTAKIN
3a0pUHYTOCT O CTalkby aMepUuKe IPUBpEIE y IPyroM KBapTaly, HAKOH LITO jé TOKOM IPBOI KBapTaja
3a0MJbEKEH aHEMHUYaH EKOHOMCKM pacT. Mmak, HaBeAeHO HMje YTHULIAJI0O HAa OYEKUBAaMma TPXKUIIHUX
yuecanka na he FOMC Tokom oBor mjecerna moBehatu pedepeHTHy KamatHy cromy. [Ipema penoBHOM
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®denoBoM HM3BjelITajy O cTamy y aAomahoj mpuBpean, mo3HaTHjeM Kao ,,Beige Book®, koju je o6jaBibeH
TOKOM IpOTeKJIe ceamuie, Behuna ox ykynHo 12 denoBux o61acty je n3pa3uia NO3UTHBHA KPaTKOPOUYHA
OUYEKHBamha YIIPKOC HEJAaBHOM CIIa0Jbeby JIMYHE TIOTPOIIIELE.

Unan denoBor Oxbopa rysepuepa Powell je y mpomnmioHenesbHO] W3jaBH MMOCIA0 CHAXKHY MOPYKY Ja
OueKyje TakBy OJUTyKy Ha HapegHoMm cactanky FOMC-a. Ilpema meroBuMm pujedynma, MOCTENEHO
nosehame nHpanuje y CA/l je may3upano mox yrumajeM (GakTopa Mpoja3HOr KapakTepa, Te MOCTOjU
J00pa OCHOBA 32 HEH J1aJbU PaCT.

[Ipema mporaozama Cajercke Oanke, mpuBpena CAJl Ou TOKOM OBe TOJMHE MOTJIa 3a0MIbEKHUTH PacT O
2,1%, mito je 3HaTHO 060JHE OJ1 HUBOA KOjU je 3abuibexeH TokoM 2016. rogune, xana je pact b/II1-a CAJ]
uzHocuo 1,6%.

Tabena 4: Kpemamwe exkonomckux unouxamopa za CAJl

Pen.op EKOHOMCKM MHAMKaTOpPU OueknBame Creapro | Mpexoatu
: CTambe nepuvon
1. |CTtona He3anocneHocTu MAJ 4,4% 4,3% 4,4%
2. |MNpowmjeHa 6poja 3anocneHnx y Hedpapmepckom cektopy  MAJ 182.000 138.000 174.000
3. |MpomjeHa 6poja 3anocneHnx y npuBaTHOM CEKTOPY MAJ 175.000 147.000 173.000
4. |NpowmjeHa 6poja 3anocneHnx y npepahusaykom cektopy  MAJ 5.000 -1.000 11.000
5. |3apage sanocneHux no jegHom pagHom caty (/1) MAJ 2,6% 2,5% 2,5%
6. |PCE pednarop (I''I") ANP 1,7% 1,7% 1,9%
7. |NHpekc nuuHmx npuxoga (M/M) AlP 0,4% 0,4% 0,2%
8. |MHgekc nnyHmx pacxoga (M/M) AMNP 0,4% 0,4% 0,0%
9. |Haekc dpabpuyikux nopybuHa (M/M) AlP 0,4% 0,2% 1,2%
10. [MHgekc nopyubuHa TpajHux gobapa (M/M) MAP 0,7% 0,9% 1,8%
11. |TproBuHckn 6unaxc (munujapge USD) AP -46,1 -47.6 -43,7
12. |PMI nHgekc npepahuBaykor cektopa MAJ 52,5 52,7 52,8
13. |ISM uHaekc npepahuBaykor cektopa MAJ 54,8 54,9 54,8
14. |/lHMUMjanHK 3axTjeBn He3anocneHux 3a NnomMoh 27. MAJ 238.000 248.000 235.000

USD je TokoM mporekiie cenmurie aenpenupao y ognocy Ha EUR, Te je kypc EURUSD nosehan ¢ HuBoa

ox 1,1183 pa umuBo ox 1,1279.

I'pagh 2: Kpemawe kypca EURUSD moxom npomexie ceomuye
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BEJIMKA BPUTAHUJA

W nperxonna cenmuna Benmkoj Bputanuju je, kao u ceaMmuua mpuje me, IPOTEKIa Y OYeKHBAamUMa
Be3aHuM 3a bpersaut u npencrojehe u3bope. Pesynratu ucrpaxuBamba 00jaBJbeHU MOYETKOM MPOTEKIIE
cenMuIle Cy TOKaszajid Ja IpemMujepka May Hmak nMa BelMKe IIaHCe Ja MmoOujenu Ha mpenctojehum
n30bopumMa, anu je Beh cyTrpagaH HOBO MCTpakMBame IMoka3ano na O0u KoHzepBaTwBHA mapTHja Moriia
nusryoutn sehuny y [lapnamenty Hakon npencrojehux nzbopa.

May je u3jaBmia na >kenm QyOOKe W CIIeIUjalHe TMapTHepcke oxHoce ¢ EY, umme je oxroBopmia Ha
cyrectuje kannenapke Mepken na ce EY Buiie He Moxe y MOTIYHOCTH OCIIOHUTH Ha Benuky bputanujy.



Tabena 5: Kpemawe exonomckux unouxkamopa 3a YK

2?. EkoOHOMCKM MHpMKaTopm OueknBame e e

) cTame nepuog

1. |Heto notpowayku kpegntu (y munujapagama GBP) AlNP 1,5 1,5 1,6

2. |0gobpeHn XMNoTeKapHU KpeauTm AP 66.000 64.600 66.000

3. |MoHetapHu arperat M4 (/1) AP - 8,2% 6,6%

4. |Nationwide umjeHe kyha (/1) MAJ 2,4% 2,1% 2,6%

5. |PMI ungekc pagHOMHTEH3UBHOT CEKTopa MAJ 56,5 56,7 57,3

6. |PMI nHgekc rpaheBuMHCKOr cekTopa MAJ 52,6 56,0 53,1

Toxom mpotekie ceamuiie GBP je nenmpenmpana y oqnocy Ha EUR, 10k je Gnaro anpenupana y ojgHocy
Ha USD. Kypc EURGBP je 3abusbexuo pact ¢ muBoa ox 0,87310, Ha HuBo ox 0,87558, nok je kypc
GBPUSD nosehan ¢ auBoa oz 1,2804 ga Huso oz 1,2888.

JAITAH

[IpuHOCH jamaHCKHX OOBE3HMIIA CY TOKOM IMPOTEKJIE CeIMUIIEC 3a0MIbEKIIN OIark pacT 3a jedaH 10 JBa
0a3Ha 1MoeHa y OJHOCY Ha IpPETXOAHY ceamuily. TokoMm mIpoTekie cenMulle 00jaB/beH je MOoAaTak o
HEMPOMHU]jEHEHOM HUBOY CTOIE HE3aIIOCICHOCTH y JaraHy y 0JTHOCY Ha MPETXOIHU Mjecel], KOja je TOKOM
anpwita nzHocuia 2,8%. OBaj mokaszaresb ce U ajbe Hajla3u Ha HajHIDKEM HUBOY of jyHa 1994. rogune. Y
netak je objaBibeHa mMHpopMmainuja na Owinanc crama Bol TpenytHo m3Hocu 500 Ounumona JPY (4,5
oumona USD), xonmuko u3HOCH 1 TpeHyTHH HUBO DenoBor Omnanca crama. MehyTum, mpema MULIUbEHY
aHaJIMTHYapa, OBaKBa MOHETAapHa IOJUTHKA HHUj€ yCIjela Ja MOACTaKkHE pacT cTone HHpiIauuje aa
JOCTUTHE nuJbaHu HUBO o 2,0%, a TokoMm ampwia crona uHpuanuje y Jamany je mznocumna 0,4% Ha
TOAMIIEBEM HUBOY.

[Ipema mporno3ama Cajercke OaHKe OueKkyje ce na OW jamaHcKa IpHBpena TOKOM OBE TOJWHE MOTJa

3a0uIbeXKUTH pact of 1,5%, a Tokom 2018. ToguHe ouekyje ce yCropemhe CKOHOMCKOT pacTa Ha HUBO O]
1,0%.

Tabena 6: Kpemamwe exonomckux unouxamopa 3a Janan

F;e:' ExoHOMCKM nHgmkaTopm OuekuBame G || (P

) cTame nepuog

1. |Ctona He3anocneHocTH AMNP 2,8% 2,8% 2,8%

2. |Mngekc manonpogaje (M/M) AMNP -0,2% 1,4% 0,2%

3. |VHgekc nHaycTpujcke npo3sogwe (npenum. — M/M) — AMNP 4,2% 4,0% -1,9%

4. |Hpekc kanutanHe notpolutse (/) | kBapTan 4,0% 4,5% 3,8%

5. [MpoduT komnanuja (I/T) | kBapTan - 26,6% 16,9%

6. |VHgekc noTpolaykor nosjepera MAJ 43,5 43,6 43,2

7. |MoHetapHa 6a3a (I'/T) MAJ - 19,4% 19,8%

Toxom mpotekie cenmuiie JPY je Omaro menpenupao y ogHocy Ha EUR, 1ok je anpenupao y ogHOCY Ha
USD. Kypc EURJPY je nosehan Tokom npotekie ceamurie ¢ HuBoa ox 124,50 va HuBo ox 124,58, 1ok je
kypc USDJPY cmamen ¢ HuBoa ox 111,33 va Huso ox 110,40.



HA®PTA U 3JIATO

Byjopmika 6ep3a HadTe je 300r mpa3zauka y CAJ|
Ouia 3aTBOpEHAa TOKOM TProBama y MOHEjesbak,
T€ je Ha OTBapamy TProBama Yy yTOpaK I[MjeHa
jenHor Oapena oBor eHeprentra usHocuia 49,80
USD (44,53 EUR) u gn0 kpaja JjaHa HHjE
Owmbexnuna  3HadyajHuje  mpomjeHe.  Tokom
TproBama y cpujeny IujeHa HadTe je cMameHa
HaKoH IITO je oOjaBjbeHa wH(pOpMalUja aa je
npousBoama Hapte y JInbmju mosehana TOKOM
Maja Ha HUBO oA 827.000 Gapena AHEBHO, WITO je
Y3pOKOBAJO J1a C€ NpPBU IYT Yy OBOj] TOAHWHU
noBeha Mjeceynn HHUBO mnpomsBoame OPEC-a.
Oo6jaBipuBame  HHPOpPMAIMjE O  CMambemhy
aMEepUUYKHX 3anuxa HadTe TOKOM TPETXOIHE
cenmuiie 3a 6,43 wmwimoHa Oapena, HUje
MOJICTAKIIO PACT IIMjEHE OBOT CHEPreHTa, jep je
UCTOBpEeMEeHO 00jaBibeHa W WHGpOpMaIWja aa je
npousBojima Hadre y CAJ Tokom Maja moehana
Ha HUBO 9,237 mumnmoHa Oapena, OAHOCHO Ha
HajBUIIM HUBO ox asrycra 2015. rommne. Ha
3aTBapamy TPXKUIITA y TETaKk LHjeHa jeIHOT
Oapena cupoBe HadTe je m3Hocuina 47,66 USD
(42,26 EUR), mTo Ha CEAMHUYHOM HUBOY
npeicTaBba cMmamewme o 4,3%, a  yjeaHo
Npe/CTaB/ba U HaJHWKH HUBO IHjeHE 3a0MIbeKEH
y HOCJbEABUX Mjecell JaHa.

I'pagp 3: Kpemamwe uyujene nagpme moxom npomekne
ceomuuye

Ha otBapawy JoHIOHCKE Oep3e Mertana y
NOHE/jeJbak ILHUjeHa jeaHe (uHe yHIEe 37ara je
nuznocmia 1.267,20 USD (1.133,15 EUR). Lujena
371aTa je TOKOM IpOTeKJIe CeAMHULE OHMIbexuiia
pact Tox  yTUIAjeM jadyama  IMOJHTHYKHX
HeusBjecHoct 'y CAJl, Te moropmama ojHOCa
OBE 3eMJb€ M OCTanuX WiaHuia 17, amm u mon
yrunajeM Jgenpenyjanuje  USD. TlomoBuHOoM
MPOTEKJIE CEeJMHUIIC O0jaB/bEHU CYy IO3UTHUBHU
ekoHoMckHn Tmokazatesbu 3a CAJl, xoju cy y3
u3jae  nojequHUX ~ DeJOBHX  3BAaHMYHUKA,
yTUIATK Ha pacT oueknBama aa he FOMC Tokom
tekyher Mmjecenia nosehatu pedepeHTHY KamaTHy
cTomy, mTO je WH(pOpManHja Koja HETOBOJHHO
yTU4€ Ha KpeTame IHUjeHe OBOI IUIEMEHHUTOT
merana. Mnak, o0jaBpuBame TmogaTaka o
npoMjeHu Opoja 3amociieHHX MO CEKTOopuMa y
CA/l, xoju cy pa3ouapaid HHBECTHTOpE, YIPKOC
cMamemy crone HezanocieHoctd 'y CAJ[ Ha
HajHWkK HUBO 07 2001. ToaMHE, TOKOM TProBama
y TeTaKk YTHLIAIO je Ha 3HayajaH pacT IHjeHe
3nata 3a 15,26 USD na nneBHoM HuBOY. Ha
3aTBapamy TPXKHINTA y METaK UjeHa jeqHe (huHe
yHIIe 3nata je u3Hocuna 1.279,17 USD (1.134,12
EUR), mro je HajBumM HUBO 3a0WJbEXKEH Y
HOCJBEIIUX Mjecell U 110 JlaHa.

ITpagp 4: Kpemamwe wyujene 3nama moxom npomekie
ceomuue
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Cijena jednog barela sirove nafte
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Oapuname ox oaropopHoctu (Disclaimer)

HaBenenu mpersies; Kpetama je 3aCHOBaH Ha €KCTEPHHUM H3BOPHMA U HE CaAp:KU OMJIO KakBe KOMEHTape, mpoijjeHe u crasoe [[bbuX.
LlenTpanHa 6aHKa HE MOXE rapaHTOBAaTH HUXOBY TAYHOCT U HE CHOCH OJrOBOPHOCT 33 JUPEKTHY WM MHAUPEKTHY IITETY KOja MOXKE
HACTYIHTH Kao nocjbenuua kopuihema ui HeMoryhHoctu kopuihewa nHdopmanuja, Matepujaia Wik caapikaja, Wik 3a HOCIbeIUIe
OJUTyKa JIOHECEHUX Ha 0a3y HbHX.



