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CapajeBo, 31.10.2016. roquue

CEAMUWYHU HNPETJEJA KPETAIBA HA IVIOBAJIHUM ®PUHAHCUJCKUM
TPAKUIITUMA
24.10.2016.- 28.10.2016.

Tabena 1: Ilpukaz kpemara npunoca na Oprcagne 0066e3HuUYe

MpuHocu EBpo3oHa CAN Benuka BputaHuja JanaH
21.10.16 - 28.10.16 21.10.16 - 28.10.16 21.10.16 - 28.10.16 21.10.16 - 28.10.16
2 rogvHe -0,66 - -0,62 0,82 - 0,85 0,24 - 0,29 -0,25 - -0,24
5 roguHa -0,50 - -0,39 1,24 - 1,32 0,49 - 0,61 -0,20 - -0,18
10
rognHa 0,01 - 0,17 1,73 - 1,85 1,09 - 1,26 -0,05 - -0,04

Tabena 2. Ipuxaz kpemarwa npunoca na wemauxe Bubillove

Hocnujehe MpuHock
21.10.16 - 28.10.16
3 mjeceua -0,852 - -0,876 A
6 mjeceum -0,725 - -0,756 A
1 rogmnHa -0,669 - -0,679 N

I'pacgh 1: Ilpukasz kpugy.wa npunoca OprcasHux 006e3HUUA
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I'pad mpukasyje kpuBe npuHoca themauke (3enena), CAJ (uiasa), Benuke Bpuranuje (upBena) u Janana
(;eybmuacta) 3a mepuoge on 3 mjecena a0 30 romumua Ha gane 28.10.2016. roauue (myHe JHMHHjE) U
21.10.2016. roaune (ucnpekumane auHHje). Ha momeMm aujeny rpada je mpukasaHa pasiuka usmely
BPHJEIHOCTH OJroBapajyhux mpuHoca Ha HaBeJEHE JaTyMe.

EBPO3OHA

bossu mogarm PMI mHzaekca koju cy MOYETKOM MpOTEKIIe ceaMuIle 00jaB/beHN 32 €BPO30HY Cy YTHIIAIH
Ha OJlaru pact mpuHOcCa OOBE3HUIIA €BPO30HE, JIOK je OMTHHUJU pacT 3a0HMIBEXKEH Yy CpHjeIy, a HCTH je
MHTEH3UBUpPaH y YETBPTaK, KaJia je MPUHOC JeCEeTOrOANIIBLUX BheMauKiX 00Be3HuIa nopehan Ha HajBehu
HUBO 0] 24. Maja oBe roauHe. PacT mpruHOCAa y €BPO30HU je JHO TPEHJa pacTa MPUHOCA HA TIIO0ATHOM
HUBOY, 300r moBehannx WHQIATOPHUX OUYEKHMBAKA, Ka0 U 300T moBehaHe MoHyne OOBE3HWIIA WIAHWIIA
eBpO30HE y MMocMaTrpaHoM Tmepuoay. [naBHu ekoHomucta Mapkuta Williamson je wusjaBuo na je
NpUBpeia eBPO30HE MoKa3alia HOBE 3HAKOBE jadyara IMOYETKOM YETBPTOT KBapTala, Te Ja Hajsehn pact y
Tekyhoj ronuHu ykasyje Ha To na je moryhe na Oyne u Behu. OH je 10120 U TO Aa OM U3IIIEIU jJakor
YEeTBPTOT KBapTajla MOTJHM YTHIATH Ha pPacT MIMEKyJalyja MMOCTENEHOT IMOBJIaYeha KBAHTHTATHBHHUX
onmakmmwmna Ellb-a. TpxumHu ydecHunm odekyjy aa 6u Ha meunembapckoj cjeanuiu Ellb-a tpebamo ma
Oymy caommTeHH NeTasbh O OyAyhHOCTHM KBaHTUTATHBHUX OJIAKIIMIA, C THM Jia Cy 3BAaHHYHHIIA OBE
MHCTUTYIHj€ TOKOM TMPOTEKJIE CEIMUIIE YKa3UBaIM Ha TMO3UTHBHE e(eKTe CTUMYJIATHUBHHX Mjepa,
OJIHOCHO Ja he ucTe octatu Ha CHa3M CBE JOK ce MHIIaIMja He TOBPATH Ha OJP>KUBE HUBOE.



EBponicka xomucuja je 3atpaxuna oj Bmane Uranmje mojammeme 300r uyera je J03BOJNMIA Ja ce
onpeheHn IHIbEBH, KOjU Cy JOTOBOPEHM TOKOM OBE TOJMHE C OBOM HMHCTHUTYIHM]OM, IpEeMallle YIpKoC
ToMe ITO JUMUT Oyperckor nepumura on 3% GDP-a nuje mpekpmen. ITopen Wranmje, EBporicka
KOMHCH]a je 3aTpaxkuia u oxapeheHa mojammema o nutamwy QuHancuja on llmanuje, Kunpa, ®@uncke,
benruje, [lopryrana u JIutBanuje.

PejTunr arenuuja S&P je moBehana n3riene kpeantHor pejtunra ®pannycke (AA) Ha ,,ctadniaan‘
ca ,HeratuBaH*. benruja je mo pekopaHO HHCKMM MPHHOCHMMA eMuToBajia jaeceroroauiime (0,192%),
nerHaectoroauiimbe (0,567%) u tpuneceroromumme (1,003%) obOBesnuiie. dpaHilycka je eMHTOBaA
tpomjeceure (-0,687%), mectomjeceune (-0,662%) u mo pexopano uuckom mpuHocy (-0,635%)
JeMHOTOIUIILE TPE30pCKe 3amuce, a Mtanuja mecromjecedne tpesopeke 3amuce (-0,295%). duncka je no
pexopaHo HUcKoM mpuHOCy o 0,411% emuroBana ob6BesHuie ¢ nocnujehem ox 15 romuna, 10K je mo
Behem npunocy Hbemauka emuroBana meroromuinie ooBesnuie (-0,46%), a Hajsehu pact mpuHOCca Y
nopehemy ¢ npeTxomHUM aykiujama 3a0uibexkeH je koa neroroaumimux (0,57%) u meceToroaunimux
(1,60%) obOBe3nuia Mranuje. Ayctpuja je myrem OaHaka eMuToBasia aBuje munrjapae EUR oOBesHuia ¢
nocrimjehem ox 70 ronuHa.

Tabena 3: Kpemare eKOHOMCKUX UHOUKAMOPA 3 €8DO30HY

Pen.6p EkOHOMCKM MHOuKaTopu OuyeKkuBaHe Creapo |Mperxoanm
: cTame nepuog

1. |PMI komno3uTHu nHgekc — E3 (npenum.) OKT 52,8 53,7 52,6

2.  |MoHetaphwu arperat M3 — E3 (I'/I CEN 5,1% 5,0% 5,1%
3. |NHpekc ekoHoMckor noBjepera — E3 OKT 104,9 106,3 104,9
4. [IFO umHOeKkc NOocnoBHOr noBsjepera — hbemayka OKT| 109,6 110,5 109,5
5. |lNMpomjeHa Bpoja HeszanocneHux — ®paHuycka (y '000) CEN -16,8 -66,3 50,2

6. |Ctona HesanocneHoctu — LLinaHuja (kBapTanHo) Il keaptan| 19,3% 18,9% 20,0%
7. |bunaHc byyeta — Wnanuja (y munnjapgama EUR) CEN - -28,53 -31,09
8. |GDP — ®paHuycka (KBapTanHo) npenumm. Il kBapTan 0,3% 0,2% -0,1%
9. |GDP — AycTtpuja (kBapTanHo) Il kBapTan - 0,5% 0,1%
10. |GDP — WnaHwuja (kBapTanHo) Nnpenvm. Il kBapTan 0,7% 0,7% 0,8%
11. |GDP — Benruvja (kBapTanHo) npenum. Il kBapTan - 0,2% 0,5%
12. |Ctona nHdnaumje — Hbemadka (npenum.) OKT 0,7% 0,7% 0,5%
13. |Ctona nHdnaumje — SpaHuycka (npenum.) OKT 0,6% 0,5% 0,5%
14. |Ctona nHdnaumje — Wnaxwja (npenvm.) OKT 0,3% 0,5% 0,0%

CAll

[TocmaTpaHo Ha ceIMUYHOM HUBOY, MPUHOCH aMEPUUYKHX OOBE3HHUIIA CYy 3a0MJbEKUIN pacT. YTHIA] Ha
BUXOBO KpeTame nmalie cy usjase Hekonuimae FED-0vih 3BaHnYHMKA KOjU Cy CUTHAIN30BAIH J1a TAKBY
OJUTYKy O4YeKyjy N0 Kpaja TOAMHE, OJHOCHO Ha HOBEeMOApCKOM WJIM, INTO j€ BjepOBaTHHjE, Ha
neriembapckom cactanky FOMC-a. Kpajem mpotekiie cemmuiie 00jaBJbeH je MPETUMUHAPHH TIOJaTaK O
HajBehem kBaptasiHoM moBehamy GDP-a CAJl-a y mocibenme ABuje romauHe on 2,9% Ha roIunimeM
HUBOY TOKOM Tpeher kBapraja oBe roauHe. Kperame oBOr mokazaTesba Koje je Omio 06ojbe of
NPETXOHOT W OJ] O4YekuBama je mnoBehanmo mmekynanuje na he FED no kpaja ronune mosehatu
pedepeHTHy KamatHy cronmy. Mmak, Ha onpeleHy HEU3BjeCHOCT MPUCYTHY Ha (PMHAHCHJCKOM TPXKUILTY
CAJl-a ytnue W oapkaBame MNpEICjeIHUYKUX H300pa y OBOj 3€MJbU, KOJHU CE€ YCKOpPO OJIp>KaBajy.
BjepoBarnoha moBehama pedepeHTHe KamaTHE cTolle, MjepeHa KkperameMm (jydepca Ha FED-0vU
e(eKTUBHY KaMaTHY CTOMy 3a jaeriemMOap oBe roawHe u3Hocu 71%. Toxom oBe ceamulie ofpiKaBa ce
penoBHu cactanak FOMC-a, Te je TpxuIiTe y UIYeKHBamkby CUTHAJIA Ca OBOT CAaCTaHKa, C 003MPOM Ha TO
Jla BeomMa Mayd Opoj aHaJIMTH4Yapa ouekyje moBehame Ha OBOM CaCTaHKY.



Taobena 4.. Kpemame exkonomcxkux unouxamopa 3a CAJl

Pen. CtBapHo | lpeTtxoaHu
Bp. ExoHOMCKU nHgmkaTopum OuekuBamwe
CTame nepuopn
1. |GDP - npBu npenumuHapHu nogarak (I'/IN Ill kBapTan 2,6% 2,9% 1,4%
2. |Nngekc nu4He noTpowrse-npBu npenum. nogatak (I'/N) 11l keaptan 2,6% 2,1% 4,3%
3. |[MHpekc kyha koje yekajy Ha peanusauujy npogaje (M/M) CEnn 1,0% 1,5% -2,5%
4, |TprosuHckn 6unaHc (USD munujapau) CEn -60,5 -56,1 -59,2
5. |MHOekc ekoHOMCKUX akTuBHOCTM FED 13 Yukara CEnN -0,13 -0,14% -0,72
6. [MHpekc npopaje HoBomarpaheHux kyha (M/M) CEn -1,5% 3,1% -8,6%
7. MHoekc noTpoluaykor nosjepera OKT 101,5 98,6 103,5
8. |MHpekc pagHouH. nponsBogwe FED n3 PuamoHaa OKT -4 -4 -8
9. [MHaekc pagHouH.npousBoarwe FED n3 KaHnsac Cutnja OKT 3 6 3
10. |Bpoj MHUMjanHKX 3axTjeBa He3anocneHnx 3a nomMmon 22.0KT| 256.000 258.000 261.000

USD je Tokom mpotekie ceamuiie Aenpenupao y ogaocy Ha EUR, Te je kypc EUR/USD nosehan ¢ HuBoa
ox 1,0884 na vuso ox 1,0985.

I'pagh 2: Kpemame kypca EUR/USD mokom npomexne ceomuue
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BEJIMKA bPUTAHUJA

WNundnatopHa oueknBamwa y Bennkoj bputanuju cy Tokom okToOpa noBehana Ha peKOpJHO BHCOK HHBO,
mTO je onapa3 3a0puHyrocTH naomahumHcTaBa OKO yruuaja aenpeuujanuje GBP Ha HuBO 1ujena.
UctpaxuBame koje cy mposenu Citigroup u YouGov Plc cy moka3ana aa cy oyekuBama 3a HHOIALU)Y
nosehana Ha 2,5% ca centembapckux 1,7%, 1mTo je HajBehu MjeceuHH pacT of KaJla ce OBe cepHje mpare,
onHOocHO 011 2005. roause.

VY npBoM Mjecelly nmporpama oTKyla KOpHopaTuBHUX 00Be3HuIla, BOE je kymuia ckopo ABHje MuUIMjapae
GBP xopnoparuBHHX O0O0BE3HHIA, HITO CE€ MOXE MPOTYMauuTH Kao YOp3aHU IOYeTaK MOJpIIKe
exkoHomHju Benuke bpurtanuje nakon Brexita. ¥ mpounioj ceamunu BOE je kymuna oxo 435 munnona
GBP oBux o0Be3Hu1a, T je TaKO YKyIHa CyMa OBUX XapTuja oJ] BpujeaHocTu nosehana Ha 1,99 ounmnona
GBP. BoE je no cana norpommna 20% Oyuera riaHupaHor 3a OBe HaMjeHe U 3a nepuoj of 18 mjeceny, a
pes3ynTaT je HacTojama Jla Ce CHU3E TPOIIKOBU M033jMJbHMBamba KOMIAHMja W MOJCTAKHY WHBECTHIIH]E
ycJbell HEM3Bj€CHOCTH OKO HamymTama EY.

Bumm cyn CjeBepoucroune Hpcke je mpecyavo Ja 3aKOHM OBE IPOBHUHIMjE HE NPEACTaBIbajy
orpanuueme aa npemujep Bennke bpurtanuje Oyne y moryhHocTH Aa mokpeHe mpoliec HamymTama EY.
CnnuHO mMUTame je MocTaB/beHo U Bumiem cyny y JIoHIOHY, y CKIIONy KamIame KOjoM ce TBPIWIO J1a
Brnana nema ayropurer na nmokpene wiad 50. Yrosopa o EVY 6e3 noapuike ITapaamenTa. Bumm cyn y
CjeBepoucrounoj Mpckoj je ncrakao Aa ce HEroBe OJUIyKe TUUY 3aKOHA M IpaBa KOjU BaXH y OBOM
pEroHy, T€ He JKeJHU Ja mpejyaunupa ciydaj y Enrneckoj.

Tabena 5. Kpemamwe exonomckux unoukamopa 3a YK

Pepn. CrtBapHo | [peTxogHu
6 ExoHOMCKM MHOguKaTopm OyeknBame
P- cTame nepuop,
1. |CBI nocnoBHu ontMMmnsam OKT - -8 -47
2. |GDP (Q/Q) A Il KBAPTAN 2,1% 2,3% 2,1%
3. |YcnyxHu cektop (M/M) ABIC 0,1% 0,2% 0,4%
4. |Gfk nosjepene noTpoLuaya OKT -3 -3 -1




Tokom npotekiie cenmuiie GBP je nenpenunpana y oqHocy Ha EUR u y oqHocy Ha USD. Kype EUR/GBP
je 3abuibexuo pact ¢ HuBoa o 0,89002 na uuBo ox 0,90043, nok je kypc GBP/USD cmamen ¢ HUBOA 011
1,2234 na auBo ox 1,2185.

JAITAH

[ToueTkom mpoTekiie cenMuiie 00jaB/bEH j€ PEJOBHU KBapTAJHM M3BjelITa)] y Kojem je BoJ 3amprxkana
ONTUMHUCTHYAH €KOHOMCKHM IIOTJIe] Ha BehwHy ox JeBeT peruja y 3emibu. Y MmehyBpemeny, Reuters je
00jaBHO BHjECT Jia MOBjepEH-E jallaHCKUX IPOU3Bohaya y OKToOpy, APYyTrH Mjecell 3apeaoM, OMIbEKH pacT
Ha HajBehW HHMBO y TOCJhEABUX II0JIa TOJAWHE. JamaHCKHM Menuju cy oOjaBWJIM BHjeCT Ja je Majia
BjepoBaTHONha ma he BOJ cMamuTH KamaTHe CTOIE Ha CyTpallmkeM cacTaHKy. Takole, ouekyje ce aa he
BoJ cmamuTu nHaropHa oueknBama 3a puckanny 2017. ronuny ca capammux 1,7%.

I'yBepuep BoJ Kypoma je wuszjaBuo na Oum Oanke y OyayhHOCTH Morjie YCHOPUTH C  OTKYIIOM
JIECETOTOIUIHLUX OOBE3HUIIA, YKOJIMKO MPUHOCH HAa OBE OOBE3HHIC Oyay 3HAYajHO CMAmbCHH HCIIOJ
HuBoa oko 0%. ITopen Tora, Kypona je ncrakao ga odekyje aa he ekoHOMCKH pacT JamaHa yop3at y
HapeaHOo] (UCKAITHOj TOJUHHU Y OJHOCY Ha TeKyhy roauHy, Mmoja yTuiiajeM OOJbHMX HU3IJie[a TI00aiHor
NPUBPEIHOT PaCTa.

Tabena 6. Kpemamwe exonomckux unoukamopa 3a Janau

CtBapHo | lMpeTxogHm
EkoOHOMCKM MHOuKaTopu OyeknBame

cTame nepvopn
1. |Ctona uHdnauumje (Il CENn -0,5% -0,5% -0,5%
2. [TemerbHa nHcpnauuja (I'M) CEI 0,1% 0,0% 0,2%
3. |Ctona He3anocneHocTu CEN 3,1% 3,0% 3,1%
4. |TproBuHckm 6unaHc (y mnpa JPY) CEN 366,1 498,3 -19,2
5. |MN3Bos (I'M) CENM| -10,8% -6,9% -9,6%
6. |¥YBos (I'lN CEN -17,0% -16,3% -17,2%
7. |Bogehu nupekc F ABI - 100,9 100,0
8. |KouHumnampajyhm nHgekc F ABI - 112,0 112,1
9. |PMI nHgekc pagHOMHTEH3UBHOT cekTopa P OKT - 51,7 50,4

JPY je Tokom mpoTekiie ceamuiie aenpenupao y ogrocy Ha EUR, te je kypc EUR/JIPY 3abusbesxno pact ¢
HuBoa ox 112,95 na HuBo ox 115,06. JPY je mempernmpao u y ognocy Ha USD, te je xypc USD/JPY
nosehan ¢ auBoa ox 103,80 na Huso ox 104,74.



HA®TA U 3JIATO

[ujena jemnor Oapena cupoBe HadTe je Ha
OTBapamy HYJOpIIKE Oep3e Yy IMOHEeIjesbak
uznocuna 50,85 USD (46,72 EUR). ITouetkom
MPOTEKJIE CeIMUIIE [MjeHa jeHOT Oapesia CHpOBe
HapTe je 3a0WbhekuiIa CMameme. [OKOM
NPOTEKJIC CEAMHUIE HA TPXKHIITY Cy CE TOjaBHIIC
HIMEKyJaluje Ja je HEKOJIMKO 3eMalba WIaHUIa
OPEC-a cipemHO 512 cMamu pou3BomY 3a 4%.
Mebhyrum, 3Banmunuim Hpaka cy Beh panuje
cyrepucaiy J1a oBa 3emiba Hehe cMamuTH 00UM
MPOU3BOKE C O03MPOM HA TO Ja YYECTBYyje Y
paTHUM JemaBambuMa. Mmak, TpKuIITe HUje
IPOMIITHO pearoBajio Ha 00jaBJbUBAKBE OBUX
uHpopMalja, amdm Ccy ce KpajeM TPOTEeKIe
CEe/IMHIIC Ha TPXKHINTY T0jaBHiie oApeheHe cyMmbe
y ycIjex TIperopopa O CMamewmy o0uMa
NPOM3BO/IKE Ha(Te, OJHOCHO na JoroBop Hehe
OWTH TIOCTUTHYT 10 HOBEeMOApCKOT cacTaHKa
npencraBHuka 3emaba wianuna OPEC-a. Toxom
MPOTEKJIe ceaMuile 00jaBbeHA je HH(OpMaIja
Ja Ccy aMepuuke 3aiuxe HadTe CMambeHe 3a
553.000 Gapena Ha CeAMHYHOM HHBOY, T€ CY
YKYIIHE 3aJlMXe CMambeHE HAa HAjHIKH HUBO O]
janyapa oBe rogune. [lopex Tora, o0jaBbeHa je u
uHpopMallja O cMamewmy Opoja aKTHUBHHUX
OoymoruHa Hapre y CA/l-y, HakoH mrto je 17
CeIMUIIa 3apeloM OBaj IIOKa3aTeJb OUIbEIKUO
pact. Llujena HadTe je Ha 3aTBapamy TPXKUIITA Y
nerak u3Hocwia 48,70 USD (44,33 EUR), mito Ha
CEIMHYHOM HHUBOY TIPE/ICTaBJba CMAmEHE O]
4,23%.

Ipagh 3: Kpemamwe yujene nagpme moxom npomexie
ceomuuye
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[Ipunpemunu:
Cayx6a Front Office
Opnjerbeme 3a GaHKapCTBO

Ha otBapamy noHIOHCKE Oep3e y MOHeIjesbak
nyjeHa jeaHe (¢uUHE YHIE 371ara je H3HOCHIIa
1.266,46 USD (1.163,60 EUR), te je TokoMm
TproBama Yy TMOHEIjeJbaK 3a0MibeKMIa 0OJaro
cMameme. Mehyrum, roBop npeacjennuka EIb-a
Draghija je TokoM TproBama y yTopak yTHIA0 Ha
Onaru pact I{jeHe OBOI' IUIEMEHHUTOT MeTaja. Y
CBOM roBopy, mnpencjenauk Draghi je ucrakao
MO3UTHBHE e(eKTe KOje HUCKE KaMaTHE CTOIe
UMajy Ha TpUBPENY €BpO30HE, OJHOCHO Ja
NPE/ICTaBIbajy MOAPIIKY MOTPOIIBM U PaTHUM
MjecTUMa. YTHIA) HA KpeTame IMjeHe 3JlaTa
TOKOM  TIPOTEKJIE  CeAMHLE Cy  HuMale
uHpopmanuje o noehamy (U3NUKE Tpaxme 3a
3naroM y VHAWjU, anM W WITYEKUWBambe CUrHajia
KOju OM MOIJIM YIYTUTH WHBECTHTOpE y Oymyhe
Kperamwe pedepentHe kamarHe ctone y CA/Jl-y.
OcuMm TOra, TOKOM TMPOTEKIIE ceaMUIle 00jaBJbeHA
je m uadpopmanuja na je Kuna tokom cenremOpa
nosehana yBo3 35laTa y OJHOCY Ha IPETXOTHH
Mjecell, Kao U aa cy nenTpainHe 6anke Kazaxcrana
u Pycuje noseharne no3unmje MOHETapHOT 371aTa y
CBOjUM JICBM3HUM pe3epBama. Mnak, ydecHUIN Ha
TPXKUIITY 3jaTa W Jajbe Hajehy maxmy
nocBehyjy aHanu3u nojaraka u usjaBa FED-ovih
3BaHMYHUKA, KOJU OM MOIVIM CHUTHAJIU30BaTH
Oynyhe xperame FED-ove e MmoHerapHe
noiutuke. Ha 3arTBapamy TpXKHINTa y TETaK
nyjeHa jeaHe (uHE YyHIE 3J1aTa je H3HOCHJa
1.275,47 USD (1.161,10 EUR).

Ipagh 4: Kpemame yujene 3nama moxkom npomexie
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Onpuuame ox oxrosopHoctu (Disclaimer)

HaBeznenu mpersies; KpeTama je 3aCHOBaH Ha €KCTEPHUM M3BOPUMA M HE CaApiKu OO0 KakBe KOMEHTape, npoijeHe u craBose LIBbuX.
IlenTpanna GaHKa HE MOXKE 'apPAaHTOBATH HUXOBY TAYHOCT M HE CHOCH OJTOBOPHOCT 3a JMPEKTHY WJIM MHAMPEKTHY IITETY KOja MOXE
HACTYIUTH Kao mocibenuna kopuuthema wiu Hemoryhnoctu xopuinhera nHpopmanmja, MaTeprjana Win caapxaja, Wid 3a MOCIhEINLe
OJUTyKa TOHECEHUX Ha 6a3u B\uX.



