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CapajeBo, 17.04.2017. roaune

CEAMUWYHU HPETJEJA KPETAIHA HA I'NNIOBAJIHUM ®@UHAHCUJCKUM
TPAKUIITUMA
10.04.2017.- 14.04.2017.

Tabena 1: llpuxkaz kpemarmwa npunoca nHa opicasne 008e3HULe

MpuHocu EBpo3oHa CALO Benuka BputaHuja JanaH
7417 - 14.4.17 7.417 - 14.417 7.417 - 14.4.17 7417 - 14.4.17
2 roavHe -0,81 - -0,86 N 1,29 - 1,21 N 0,11 - 0,11 > -0,21 - -0,28
5 roguHa -048 -  -052 N 1,92 - 1,77 N 0,54 - 0,50 N -014 - -0,18
10 roguHa 0,23 - 0,19 N 2,38 - 2,24 N 1,08 - 1,04 N 0,06 - 0,01

Tabena 2: llpukaz kpemamwa npunoca na wemauxe Bubillove

Docnujehe IpMHOEN
7.4.17 - 14.4.17
3 mMjeceua -0,880 - -0,803 ?
6 mMjeceumn -0,855 - -0,805 7
1 roguHa -0,789 - -0,830 N
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I'pad npukasyje kpuBe npuHoca themauke (3enena), CAJl (mnaBa), Bennke bpuranuje (psena) u Janana
(bspybuuacta) 3a mepuoge on 3 mjecena jo 30 roguHa Ha jgaHe 14.04.2017. roaune (nmyHe JNHWHHjE) U
07.04.2017. romune (uctpekunane iuHUje). Ha momem mujenmy rpada je mpukasaHa pasiuka uzmehy
BPHjEJHOCTH O/roBapajyhux npruHoca Ha HaBeJleHe JaTyMe.

EBPO3OHA

[Manx mpuHOCa curypHHMjuX OOBE3HHMIIA €BPO30HE HACTAaBJbEH je M TOKOM IpoTekiie ceamuue. [TpuHoc
JIECeTOTOIUIIHIX leMauyKuX 00BE3HHIIA je Ha Kpajy ceamuiie cMameH Ha 0,187%, mTo je HajHI>KA HUBO
on 24. ¢edpyapa. C apyre ctpane, pacT npuHoca 3abuibexkuie cy oosesnune Ppaniycke, lllmanuje u
Uranuje, a Hajehn pact ox 9-10 Ga3HMX TMoeHA 3a0MIBEKEH je KOJ[ JIECETOTOAMIILUX MIMAHCKUX U
WTAJIMjaHCKUX OOBE3HMIIA, TOK je KoJ ()paHIyCKHX OOBE3HHWIAa PACT MPHUHOCA BHIIE OMO M3pakeH KO
JBOTOAMIILMX (5 0a3HuUX moeHa) W mertorofuinmux (7 06a3HuUX moeHa) oOBesHuna. DuUHAHCHjCKA
Tpkumra y EBponu cy y merak 6miia 3aTBopeHa 300T mpa3HUKa.

[Mornpencjennuk ELIB Constancio mo4eTKOM NpOTEKJIE CEAMUIE j€ MOTBPAHO paHUje CAOIIITECHE
npencjennuka Draghija na je MoHerapHa monuTHKa oAroBapajyha m na y oBoj ¢a3su Huje morpedHa
pesusuja ucre. Ilocibenme ucTpaxxuBame Reutersa je mokasano aa BHIIE OJf TPH YETBPTHHE MCIHTAHUX
WHBECTHTOpA HA €BPO TPXHUIITY HOBIA oueKyjy aa EIlb nehe moBehaBarn kamaTHy crormmy Ha AemoO3uTe
Oanaka (eHr. deposit rate) mpuje cibenehe romuue. I[lopex tora, Ha moBehaHy HEW3BjeCHOCT yTH4E
aKTyellHa TIONUTHYKA cuTyanuja y DPpaHIlyckoj, Tlje je cBe Texe MpeABuajeTn koja he aBa, oJ YKymHO
yetupu Bozaeha kaHaunmata, mpohm y Apyrm Kpyr riacama. OBO je JOBENO 10 pacTa pasimke u3Mehy




NPUHOCA JIECETOTONUINBIX HHEMAuKuX W (PaHIyCKUX OOBe3HMIIAa Ha OKO 73 0a3Ha TOEHa, IITO
npejcraBiba HajBehu HUBO o7 24. hebpyapa.

Hbemauka je emutoBana aeceroroauime (0,21%), Xonanmuja nernaecroromunime (0,68%), Wranuja
tporogutme (0,47%) u ceamoromumimne (1,69%), a Upcka mecrorogumme (0,202%) 1 1eBETOTOTUTITHHE
(0,936%) obOBe3nune. Opaniycka je emutoBana Tpomjeceune (-0,539%), mectomjeceune (-0,528%) u
jemnoromunime (-0,492%), Hhemauka mecromjeceune (-0,818%), benruja tpomjeceune (-0,652%) wu
jemnoronumme (-0,565%), a Utanuja jennoroauimse (-0,239%) Tpe3opcke 3amuce.

Tabena 3: Kpemarse eKOHOMCKUX UHOUKAMODA 3A €6PO30OHY

Pepn.6p CrteapHo |lpeTxogHu
EkoHOMCKM nHAavkaTopm OuyekuBaHe

: cTame nepvopg
1. |MHgycTpujcka npomssogra — E3 (/1) PEB 1,9% 1,2% 0,2%
2.  |Mnpgyctpujcka npounssoawa — Utanwuja (M) PEB 2,4% 1,9% -0,2%
3. |Mupgyctpujcka nponssoara — PuHcka (/1) ®EB - -0,1% 2,7%
4. |Sentix nugekc nosjepersa MHBecTuTopa — E3 AMNP 21,0 23,9 20,7
5. |ZEW wnHpgekc nosjepera nHBecTnTopa — Hhbemavka AP 14,8 19,5 12,8
6. |BunaHc 6yyeta — Benruja (y munujapgama EUR) MAP - -9,68 -3,86
7. |JaBHu gyr — NTanuwja (y munujapgama EUR) PEB - 2.240,1 2.250,8
8. |[TproBuHcku 6unaHc — XonaHawuja (y mununjapgama EUR) ®EB - 5,6 4,6

9. |Crona mHdnaumje — hbemauka MAP 1,5% 1,5% 2,2%
10. |Crtona nHdpnaumje — OpaHuycka MAP 1,4% 1,4% 1,4%
11. |Crona uHdnauuje — PuHcKa MAP - 0,8% 1,2%
12. |Crtona nHdpnaumje — lWnaHuja MAP 2,1% 2,1% 3,0%
13. |Crtona nHdpnaumje — NTanuja MAP 1,3% 1,4% 1,6%

CAJl

[Ipema u3jaBama 3BanuuHuka Pena, exkoHomuja CAJl je mpuiaMyHO cTaOMIHA U MOXKE C€ OYEKMBATH
HacTtaBak TakBor TpeHna. [Ipencjemnuma ®ena Yellen je mpuiamkom oOpahama Ha YHHBEpP3UTETY y
Mpuuunreny usjaBuia na je exkonomuja CAJl mpwindHo 37paBa, Te€ Ja he HACTaBUTH yMjEpPEHU TpPEHA
pacra. OHa je momama ma ®Pex Hacroju m3djehm na Oyme BaH TpeHIOBa KaMaTHUX CToma, Te€ jaa he
IIOCTENEHU pacT KaMaTHUX cromna aoBectu Pexn y HeyrpanHy noszunyjy. Takohe, Yellen je nonana na ce
®en Hanasm OJM3y JOCTH3ama MOCTaBJbeHUX IMibeBa. [Ipencjennnk ®ena u3 St. Louisa Bullard cmarpa
na je mo kpaja 2017. roguue noBoJbHO jenHO moBehame kamatHe crome, Te na Pen Tpeba moueTn ca
CMamemheM OMJIaHCa, OJJHOCHO Ca CMameHmeM NopTdesba IpkaBHUX oOBe3Huua. I[lpeacjenuux dena us
Can Opanmmcka Williams je u3jaBuo ma cy Tpu noBehama pedepeHTHE KaMaTHE CTOIE y OBOj TOAMHU
onrosapajyha. Takolhe, moHOBHO je paHUje U3HECEHE CTaBOBeE Jia Ou mojpxkao omnyky dena na mogysme
KOpake Ka CMambelky MAacHBHOT MOpT(hesba IpKaBHUX OOBE3HHIIA, OJHOCHO CMamemy OHMiIaHca, 10 Kpaja
2017. ronuse.

[pencjenauk CAZl Trump je 3a WSJ u3jaBuo ma cmarpa ga USD mocraje cyBuie cHakaH, T€ J1a je TO
JJeTMMUYHO W HEroBa KPUBHUIA jep JbyAU MMajy ToBjepeme y mera. Mehyrtum, kako uctuue Trump,
BEOMA j€ TEIIKO OMTH KOHKYpPEHTaH y OKpyxewy cHaxHor USD, nok npyre 3emsbe aeBaiBHpajy CBOje
Baiyre. Trump je, Takohe, u3jaBuo na mpedepuine HICKE KaMaTHE CTOIE, JIOK je O MUTamky 31pPaBCTBA
UCTaKao Jja OM MOrao pa3MOTPUTH yckpahuBame MWIMjapIu Jojapa Iiahama Ka 3paBCTBEHOM CUCTEMY
Obamacare, Te TaKO IPUCHIINTH JIEMOKpATE Ha MOHOBHE ITPETOBOPE O OBOM IUTAMY.

Tabena 4: Kpemame exonomcxux unouxamopa 3a CAJ[

Ze'f' EKOHOMCKM uHaukaTopm OuekuBame CteapHo | MperxoaHm
. cTame nepuop
1. |[oBjepete manor 6u3Hunca MAP 104,7 104,7 105,3
2. |Annvkaumje 3a xunoTekapHe KpeguTe 7. AlP - 1,5% -1,6%
3. [Wnpekc yBo3Hux umnjeHa (/1) MAP 4,0% 4,2% 4,6%
4. WHpexc nsBosHux uunjena (/) MAP - 3,6% 3,2%
5. |VHumjanHu 3axTjeBn HesanocneHux 3a nomoh 8. AMNP 245.000 234.000 235.000
6. |KOHTUHYMpaHW 3axTjeBn He3anocneHnx 3a noMoh 1. AP | 2.024.000 2.028.000 2.035.000
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7. |Mosjepetbe notpowaya (Bloomberg) 9. AlP - 51,0 50,2
8. |MNoBjepere notpowiayda (Yuusep. Muuuren) P AlP 96,5 98,0 96,9
9. [MHgekc noTpowaykmx umnjeHa (/1) MAP 2,6% 2,4% 2,7%

USD je TokoM mporekiie cenmurie aenpenupao y ognocy Ha EUR, Te je kypc EURUSD nosehan ¢ HuBoa
ox 1,05910 na Huso ox 1,0618.

I'pagh 2: Kperame kypca EURUSD mokom npomexie ceomuuye
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[Ipema usBjemrajy OECD-a, ekoHomuja Benuke bputanmje oaprkaBa jaduHy MOJ YTHIIAjeM TI00aHOT
OMOpaBKa, YyuMe Cy YOJaKeHe WIMeKyJalnuje O CHAXHHjUM HeraTMBHMM edektnMa bpersura. Kao
HoTBpAa 1mo0oJblIama, HaBOAU ce moBehame U3B03a M CHaXKHA TpaXkma JoMahmHCTaBa Koja je KIbY4HH
(akrop jauama exkoHomuje Bennke bputannje. Ynpkoc no3utuBauM Tperaosuma, OECD je ymozopuo na
CY U JlaJbe IPUCYTHE HEU3BjECHOCTH y Be3U ¢ bperaurtom.

banka HSBC Holdings Plc je o6jaBuna na cy ce Heku ol leHHX HajBehux kimjeHara Beh pacnuTuBaiy o
TOME J1a [TOCIIOBaE IpeycMjepe IpemMa orpaHiuMa oBe 0aHKe Koju ce Hajase y EBponu, Te 1a He xelne 1a
Yyekajy na Buie kakaB he Outm moroBop m3mel)y Bemuke bpurtanmje m EY. U3 oBe Oanke je, Takobe,
HaBEJICHO Jla je Mamu Opoj Hajehux kimjeHaTa Beh TpaKMo Ja ce BUXOBE TpaHcaknuje y DpaHIryckoj
eBUJICHTHPAjy Kpo3 KaHuenapuje y [lapusy, panuje vero y Benukoj bputanuju.

Taoena 5: Kpemarme ekonomckux unoukamopa 3a YK

Pep. CtBapHo | MpeTtxogHm
o). EKOHOMCKU nHAMKaTopm OueknBame
cTame nepuop

1. |WHdnauwmja (1) MAP 2,3% 2,3% 2,3%

2. |PPlynasHe unjeHe y npounssogmy (I1/T) MAP 17,0% 17,9% 19,4%

3. |PPl n3nasHe uujeHe npoussogtre (/1) MAP 3,4% 3,6% 3,7%

4. |3axTjeBn He3anocneHux 3a nomoh MAP - 25.500 -6.100

5. |[pocjevaH ceaMnyHK pacT nnara (KBapTanHo) PEB 2,2% 2,3% 2,3%

6. |ILO cTtona He3anocneHocTH (KBapTasnHo) OEB 4.7% 4.7% 4,7%

Tokom nporekie ceamuiie GBP je anpennpana y ogaocy Ha EUR 1 y ogrocy Ha USD. Kypc EURGBP je
3abusbexuno maj ¢ HuBoa oxa 0,85553 na HuBo oxn 0,84784, nok je kypc GBPUSD mnosehan ¢ HuBOa o1
1,2371 na HuBo ox 1,2523.

JAITAH

BoJ je 3amprkana ONTUMHCTUYHE CTAaBOBE BE3aHO 3a IMHTAKE PETHOHATHE €KOHOMH]jE, Haj0OJbe Yy CKOpO
HOCJbEABUX JIeCEeT FOAMHA, YaK U HAKOH LITO Cy HEKEe KOMIIaHU]€ YI030pUiIe Ha HEU3BjECHOCTH BE3aHO 32
TproBuHcke nonutuke npencjenauka CAJ] Trumpa, mro 6u ce MOTJIO OJpa3uTH Ha IUIAHOBE KalUTAJHE
notpomme Kommanuja y Jamany. ['yBepuep BoJ Kypoma je Ha KkBapTasHOM cacTaHKy perHOHATHHX
MmeHaiepa BoJ monoBuo na je Bol omiyuHa na 3aapku MacMBHE MOHETapHE CTHUMYIJAHCE, HMaKo je
uH(pNanja ¥ Jajbe 3HAYAJHO yJa/beHa OJl aMOMITMO3HOT Iuiba o1 2%. Y W3BjemTajy KOjU je HaKOH
cacTaHKa 00jaBJbeH, U JjaJbe Cy 3a/ip>KaHe ONTUMHUCTUYHE IIPOrHO3€ 32 0CaM OJ] YKYIHO J€BET PEruoHa y
Jamany, npu yemy Cy IpOTHO3€ 32 je1aH peruoH nosehane y 0JJHOCY Ha IPETXOAHU M3BjEIITa].

I'yBepnep Bol Kypona je m3jaBuo na nosehame KaMaTHMX CTOIA, CMambeme APKABHUX OOBE3HHLA Y
noptdesby, Kao W ancoprurja JUKBUIHOCTU C TPXKHUINTA, MPEACTaBIbajy NOTEHIMjadHe ajare koje BoJ

3



MOYKE€ KOPHCTUTH Kao M3JIa3HE CTpATEeTHje Y MOMEHTY KaJ/ia Ce TOCTUTHE IIMJbaHu HUBO MH amuje ox 2%.
Takohe, Kypona je ucrakao na je nusb BoJ yop3ame mndmanuje koje he 6utu BoheHo pacToM miaTa u
KOPITIOPATHBHUM 3apajiama, Te 10720 1a Hehe OuTh 3a10BOJbaH caMo ¢ JOCTUTHYTUM HHBOOM HH(Iamnmje
o1 2%, HeTo je BaKHO J1a IOCTOjH MO3UTHBAH EKOHOMCKH UKITYC KOju he BOIUTH Ka HH(IATOPHOM UJBY
o1 2%, te na Ou HactaBak jaenpenujanuje JPY morao momohu BoJ na mocturne nuibanu HUBO HH IIALIN]E
ol 2% MHOTO Op’ke, yIPKOC TeONOJUTHYKUM TeH3UjaMa Koje cy mozacrtakie anpennjanujy JPY y onnocy
Ha USD, najehy y nocibeamux net mjecenn. Kypoja je moHOBHO aa 1uJb nonutuke BoJ Huje na yrude
Ha BaJyTHU Kypc, T€ Ja Ce KOJIMYMHA HOBIIA y ONTHIIA]y IMoBehaBa ¢ IUJbeM MOJICTUIAja HHDIAIM]e,
je mpu3Hao KopucTH ciadikema JPY mo nndnanujy, nomyt nosehama TpOIIKOBa YBO3HHUX poda, YMME Ce
yTU4e Ha YKyIaH I[jeHOBHU PacT.
Tabena 6: Kpemamwe exonomckux unouxamopa 3a Janan

Pep. CtBapHo | MpeTtxoagHm
&p. EKOHOMCKU nHAuKaTopm OueknBame
cTame nepvopg

1. |Cydpmuumrt Tekyher payyHa (y mnpa JPY) ®EB| 2.512,9 2.813,6 65,5

2. [TproBuHcku 6unaxc (y mnpg JPY) PEB 981,7 1.076,8 -853,4

3. |MawwHcke nopybuHe (/) PEB 2,5% 5,6% -8,2%

4. |MoHetapHu arperat M2 (/) MAP 4,2% 4,3% 4,2%

5. |MoHetaphu arperat M3 (/1) MAP 3,6% 3,6% 3,6%

6. MHpycTtpujcka nponssoghsa (/1) F ®EB - 4,7% 4,8%

7. |WckopuvwheHocT kanauuteta (M/M) ®EB - 3,2% 0,1%

JPY je Toxom mpotekiie ceqmuile anpenupao y onnocy Ha EUR, te je kypc EURJPY 3abusbexxno man c
HUBOoa o7 117,65 Ha HuBo ox 115,36. JPY je anpenupao u y ognocy Ha USD, Te je kypc USDIJPY cmamen
c HuBoa oz 111,09 na nuso oz 108,64.



HAPTA U 3JIATO

Ha otBapamy myjopiike Oep3e y TMOHeIjebaK
nujeHa jemHor 6apena cupoBe HadTe je U3HOCHIIA
52,24 USD (49,32 EUR). Ilujena Hadre ce
onp>kaBa n3Hag HuBoa ox 50 USD 3a jenan Gaper,
yeMy Cy MOJCTHLAj Jaly IOjeAMHU YJIAHOBU
OPEC-a, xoju cy moap aiii HaCTaBaK OApKaBamba
Mamer 00MMa MoHy/ie OBOTI eHepreHTa. Caynujcka
Apabuja je y TpONIIOM Mjecely CMamuiIa
npousBoamy Hadre 3a 111.000 Gapena, Ha 9,9
MIWIMOHA Oapena THEBHO, T€ je Tako W Jajbe
UCIOJ HMBOA IPOM3BO/JH-E HAa KOjU ce obaBe3ana
r100aJlHUM CHOpasyMOM O peAyKLHUjH MOHYIe
oBor eHepreHTa. CpeMHOM TPETXOJIHE CEIMUIIE
JIONIJIO je /0 Maja IujeHe HadTe, HAKOH IITO Cy
00jaBJbeHH TOAALM JIa j€ MPOU3BOAKA HaPTE Y
CA]J] nosehana Ha Hajehn HUBO y mOCIbEIHHUX
HEIITO BHINE O] ToauHy naHa. M3 Melyynaponne
arennuje 3a eHeprujy (IEA) je caommteHo na cy
riio0anHe 3anuxe Had)Te BjepOBAaTHO 3a0MIbEKIUIIE
pacT y IpBOM KBapTaly OBE FOJMHE, YaK U HAKOH
mto cy unaHune OPEC-a um octanu M3BO3HUILIM
HaTe CMamIIIM TOHYAY OBOT €HEPreHTa, a IITO
HUje OWTHWje yTUIAJo0 Ha I[UjeHy HadTe.
Tpxumre HadTe HHUje pagwiio y TeTak, Te je
IjeHa Ha 3aTBapamby TPXKMUIITA y 4YETBPTAK
m3nocuna 53,18 USD (50,07 EUR).

Ipagy 3: Kpemamwe uujene nagpme mokom npomexne
ceomuye
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Onjerpeme 3a 0aHKapCTBO

Ha orBapamy noHmoncke Oep3e werama Yy
NOHE/jeJbak ILHUjeHa jeaHe (uHe yHIE 37ara je
m3nocuna 1.254,53 USD (1.184,52 EUR). Tokom
NpOTEKJIe CeIMHUIle IMjeHa 3JlaTa je€ CKOpo
CBaKOJHEBHO OMJbexuia pact. [IponutocenMmuunu
TPEHJ pacTa je KYJIMHHHPAO y YeTBPTAK, Kaja je
nujeHa jeqHe GuHe yHUE 351aTa qocTUIIa HajBehn
HUBO 3a0WJBEKEH OJI HOBEMOpa MpOIIe TOJIUHE.
Ha oBakBa kperama yTulaj Cy MMajH jadyame
HNOJUTUYKUX TeH3uja Ha bmuckom Hcroky,
3abpunyTocTH y Be3u ca CjeBeprom Kopejom, kao
U OueKuBama pesyinrtara usbopa y dpaniyckoj.
Takohe, Ha 1HjeHy 37aTta yTHIAlde Cy W H3jaBe
npencjenanka CAJ[ Trumpa nma je USD
npenyjemeH. Hajsehu ¢oun koju Tpryje 3matom,
SPDR Gold Trust, je Mmo4eTKOM IOCMaTpaHOT
nepuoga mnoBehao 3aymxe 3mata 3a 0,21% y
OJIHOCY Ha Kpaj MpeTXojaHe ceamwuile, Ha 838,26
ToHa. Ha 3aTBapamy TpkuuITa y nerak IMjeHa
3mata je w3Hocmima 1.285,69 USD (1.210,86
EUR).

I'pag) 4: Kpemamwe uujene 3znama mokxom npomexie
ceomuye
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Oapuname ox oaropopHoctu (Disclaimer)

HaBezneHu mpere] KpeTama je 3aCHOBAaH Ha CKCTCPHUM H3BOPHMA U HE caJpiKH OWIIO KakBe KOMEHTape, mpoljjene u craBose LIBbuX.
Llentpanna GaHKa HE MOJKE TapaHTOBATH HHXOBY TAYHOCT U HE CHOCH OJTOBOPHOCT 3a JUPEKTHY MM MHAUPEKTHY IITETY KOja MOXKeE
HACTYIUTH Kao0 MocJbeauna kopumhema Wi HeMoryhHoctr kopunrhema HHpopMaIyja, MaTepyjaia WK CaapixKaja, WK 3a MOCJbEIULEe
OJITyKa JIOHECEHNX Ha 0a3u BHX.



