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CapajeBo, 17.07.2017. ronnue

CEAMUYHU NMPETJEJA KPETAIBA HA I'NVNIOBAJIHUM ®@UHAHCHJCKHUM
TPAKUITTUMA
10.07.2017.- 14.07.2017.

Taoena 1: Ilpuxaz kpemara npunoca Ha opicasne 006e3HUYe

MpuHocu EBpo3oHa CAL Benuka BputaHuja JanaH

7747 - 14717 7747 - 14717 7747 - 14717 7747 - 14717
2 rogviHe -0,60 - -0,61 b 1,40 - 1,36 b 0,33 - 0,33 > -0,10 - -0,10 >
5 roguHa -0,09 - -0,10 N 1,95 - 1,87 N 0,70 - 0,69 L] -0,04 - -0,04 >
10 roguHa 0,57 - 0,60 7 2,39 - 2,33 b 1,31 - 1,31 > 0,09 - 0,08 b

Tabena 2: Ilpuxka3 kpemara npunoca na mwemauke Bubillove

Docnujehe IIEMHOGH
7.717 - 14.7.17
3 mMjeceua -0,809 - -0,655 r,)
6 mjeceum -0,721 - -0,702 v
1 rognHa -0,661 - -0,657 7

I'pagh 1: IIpuka3z kpuey.ba npunoca OprHcasHUX 006e3HUUA

ELIFE German Soversian Cur.e) Actions - 08 Table Settings - Graph Curves

Curre [Fone | UL T Lower Chart [ETIaaeiETa .

07/ 07,17 =07 14517 Bl Relative 1D 1w 1M HModify “ Curwes & Relative Value E

I'pad nmpukasyje kpuse npuHoca themauke (3enena), CAJl (maBa), Benuke bpurtanuje (1pBena) u Jamana
(’pyOnuacta) 3a mepuogae on 3 mjecena mo 30 romuna Ha made 14.07.2017. roguHe (TyHe NUHUjE) U
07.07.2017. ronune (ucnpekunane nuHuje). Ha momem mujeny rpada je mpukazaHa pasiidka uzmehy
BPH]ETHOCTH OJIroBapajyhux nmpuHOCa Ha HaBEJCHE JaTyMe.

EBPO3OHA

[Ipunuaan pact nmpuHOca 0OBE3HHUIIA €BPO30HE KOJU j€ 3a0MJbEKEH IPHje BH]jE CEIMHUIIC 3ayCTaBJHCH j€
Ha TIOYETKY NPOTEKJIe CEaMUIle, C TUM Ja je Beh HapeaHor naHa 3a0WJbe)XKeH MOHOBHM Oaru pact
npuHoca. OBaj TpeH]I je HACTaBJbEH KOJI FheMauKuX OOBE3HHIIA IyKeTr poka jaocnujeha, HakoH mTo je Ha
ayKIMJU JECETOTOJMIIBUX OOBE3HMIIA 3a0MIBEKEH HArJu pacT ImpuHOoca y mopehemy ¢ mpeTxomaHom
ayKIMjoM, TIa je Ha Kpajy TProBama y YeTBpPTaK 3a0MIbeKeH HajBehw HMBO MpUHOCA o Aeriemopa 2015.
roguHe, koju je uznocuo 0,603%. Mnak, 1o kpaja ceaMuile ¥ MPUHOCH OBUX OOBE3HHIIA CYy CMamEHH,
TaKo Jla je Ha CEJIMHYHOM HHUBOY 3a0MJbEKEHO camo Oyaro moBehame MCTHX 3a OKO 2,5 0a3Ha IMoeHa.
[MpuHOCH OCTanMx 0OBE3HUIA €BPO30HE CY TIOJIOBUHOM IMPOTEKIIE CEAMUIIE IIOHOBO CMamEHH, HAKOH IITO
je caommreme npencjeanuie @emxa Yellen o OynyhHOoCTH MOHETapHE MOJIMTHKE TPKUIITE TPOTYMAUUIIO
Ha Ha4¥H Ja Cy OYCKHBamba JaJber nmoBehama KaMaTHUX CTONAa Makbe ONTHMHCTHYHA.

N3 EBporicke KOMHUCH]€ j€ caommTeHO jaa he mpemnoxuth na ce ['pukoj yKWHE T3B. Mpoleaypa 3a
npexkoMjepau nedumur. Mako je oBa oryka CMMOOJIWYHA, OHA TPEACTaB/ba IMO3UTHBAH CHUTHAT 3a




Bpahame noBjepema uHBecTuTopa. byier I'puke je ¢ pexkopano Bucokor nedunura ox 15,1% B/II1-a u3
2009. roaune, y 2016. rogunu Ouo y cypunury oxn 0,7% Bb/II1-a. V kBapramHom Omnrteny Llentpanne
O0anke Mrtammje o0jaBibeHe Cy HOBE, MOOOJBIIAHE TPOTHO3E MPEMa KOjuMa Ce Yy OBOj TOJMHH OYEKYje pacT
Bb/II1-a 3emibe 3a 1,4%, y 2018. ronunu 3a 1,3%, a 'y 2019. rogunu pact 3a 1,2%. VctoBpemeno, u game
ce odekyje HHMcKa croma uHbmauuje on 1,4% y tekyhoj romunu, 3atum 1,1% y HapenHoj roauHH, a
MOHOBHU pact Ha 1,6% ce ouekyje y 2019. ronunmu.

Hemauka je mo npunocy oz 0,59% emurToBana 1eCETOrOAMIIHBE 0OBE3HUIIE, IITO je 3a 33 Oa3Ha MmoeHa
BUIlIe y Topehermy ¢ ayKIHjoM OJp»KaHOM IOJIOBUHOM IMPOILIOT Mjecela, OHOCHO HajBUIIE O] jaHyapa
2016. roguHe Kaza je OCTBapeH UCTH HUBO NpHuHOca. Takohe, mo Behum npunocuma (1,42%) Xonannuja
je emmroBaima o6OBesHuie ¢ pokom gocmmjeha ox 30 rommna, Wrammja Ttporomumme (0,23%),
ceaqmoroauinme (1,57%), netHaectoroauime (2,77%), kao u aBageceToroauinme (2,93%) oOBe3HuIle,
[optyran npeceroroaumme obsesnuue (3,085%), te obBe3nuue ¢ poxom nocnujeha ox 30 roauna
(3,977%), nox je Hpcka mpBu myr mo HeratuBHOM mpuHOCy (-0,009%) emuToBana METOTOTUIIEHE
oOBe3HwmIle, Te ooBe3nuile ¢ gocnujehem ox 30 roguna (1,953%).

@panirycka je emutoBana TpoMjeceune (-0,593%), mecromjeceune (-0,551%) u jeqnoroaumme (-0,55%),
benruja tpomjeceune (-0,589%) u jenHorogmmme (-0,547%), llmanuja mectomjeceune (-0,41%) u
jenHoromumme (-0,374%), Bbemauka mectomjeceune (-0,687%) Tpesopcke 3ammce, a Hramuja 1o
pekopaHo HUCKOM TiprHOCY (-0,352%) je THOTOIUTIIEEe TPE30PCKE 3aInce.

Tabena 3: Kpemarse eKOHOMCKUX UHOUKAMOPA 3 €6PO30HY

Pen.op EkoHOMCKM nHauKaTopm OueknBaHe Creapuo  MlpetxonHu
. cTame nepvop
1.  |MHpycTpujcka npoussoawa — E3 (I'/1) MAJ 3,5% 4,0% 1,2%
2. |MupycTtpujcka npounssogha — PuHcka (1) MAJ - 4,2% 1,3%
3. |MHaycTtpumjcka npoussogha — Utanwuja (1) MAJ 2,0% 2,8% 0,9%
4. |PagHoMHTEH3MBHa npousBogha — Xonanauja (M) MAJ - 3,9% 2,1%
5. |TprosuHcku bunaHc — E3 (y munujapgama EUR) MAJ 20,2 19,7 18,6
6. |TproBuHcku BunaHc — Hbbemadka (y munujapgama EUR) MAJ 18,7 22,0 18,1
7. |JaBHu gyr — Utanuja (y munujapgama EUR) MAJ - 2.279 2.271
8. [Sentix nHgekc nosjepera nHBecTUTOpa — E3 Jyn 28,1 28,3 28,4
9. |Crona nHdpnauuje — Hbemayka JYH 1,5% 1,5% 1,4%
10. |Ctona nHdnaumje — PpaHuycka JYH 0,8% 0,8% 0,9%
11. |Ctona nHdnaumje — Lnaxuja JYH 1,6% 1,6% 2,0%
12. |Ctona mHdnaumje — Utanuja JYH 1,2% 1,2% 1,6%
13. |Ctona nHdnaumje — PuHcka JYH - 0,7% 0,7%
14. |BAIN — Upcka (kBapTanHo) | keaptan| -0,4% -2,6% 5,8%

CAN

Haj3nauajuuju norahaj koju je 00MIbeXMUO0 MPOTEKITY CEAMUILY OMIIO je PEIOBHO MOJIYTOHUIIHE H3JIarame
npeacjenuune Pena Yellen nmpen mpencraaunuma amepuukor Konrpeca. Ilpema mweHMM pujeunma,
TOKOM TOCJbEIIbMX IIECT Mjeceld je 3a0MibekeH HampeAak Ha jaomahem TpXHIITY pajga, Te je Opoj
3arocieHnx OMJbeXno mpocjeyan MjecedHu pact 3a 180.000 HOBO3amociaeHUX pagHHKA, INTO je, MIIaK,
HEIITO MamkU HM3HOC OJl NMPOLUIOTOIUIIEr mpocjeka. CToma He3amocleHOCTH, KOja je TOKOM jyHa
uzHocuna 4,4% ce Hanmasu ucnoj HuUBoa Koju wiaHoBM FOMC-a cmaTpajy QyropodHUM HOPMAIHUM
HuBooM. IIpema pujeunma mnpexacjeanune Yellen, amepuuka mnpuBpeaa OWIbEXKH YMjEpPEHY CTOIY
€KOHOMCKOT pacTa Koja je TOKOM IpBOT' KBapTana uzHocuia 1,5% Ha roguiimeM HUBOY. Y CIIOpEHmhE pacta
crone wuH(pIanMje, Koja je TOKOM Maja u3Hocwia 1,4%, [jeMMHUYHO je pe3yiaTaT HEKOJIUKO
HeyoOHuajeHNX CMamema LKjeHa opeheHnx KaTeropuja Koje yinase y Kopiy go0apa Ha OCHOBY KOjUX ce
pauyna ®emoBa mpedepupajyha mjepa crome wHbmanuje. OHa je momana u To na wiaHoBu FOMC-a
NaXJbUBO TpaTe KpeTame OBOTI MOKa3aTesba Ka IMJbAHOM HHMBOY 01 2%, IITO je Haj3Ha4yajHUju (HaKTop
KOoju OM Morao yTMLATH Ha Kperame pedepeHTHe kamartHe crome. LlIto ce thue Oyayher kperama
MoHeTapHe nonuThke PenepanHux pesepsu, npeacjennuna Yellen je naBena na FOMC ouekyje nasee
nocrerneHo nosehame pedepeHTHE KamaTHE CTOINE Kako OM ce OJp)Kao HUBO IIyHE 3allOCICHOCTH U
crabmiHocT 1ujeHa. [Ipema meHUM pujedurMa, TPEHYTHH HUBO pe(epeHTHE KamMaTHE CTOIE ce Haja3u
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HEIITO MCIOoJ ,,IPUPOJHOT HUBOA pedepeHTHE KamMaTHE CTome™ 3a KOjy c€ cMmarpa Ja HHje HUTH
MOHETapHO CTMMYJAaTHBHA HUTH MOHETApHO pecTpuKTHBHA. C 003MpOM Ha TO Ja je U Ta KamarHa CToIa
Ha HHCKOM HHBOY, IPEMa UCTOPHjCKUM CTaHIapauMa, He Tpeba O4eKMBAaTH HHM HArJu pacT pedepeHtHe
KaMaTHE CTome. Y3 MOoCTeneHy ekcnan3ujy nomahe mpuspene, @ex 6u Tpebasio ga mocreneHo nosehasa
pedepeHTHY KaMaTHyY CcTOmy, a mopen Tora, Yellen je monoBwmia u ctaB na he nporec cmamema Demoor
oOuma OusaHca CTama BjepOBATHO IMOYETH OBE FOJUHE. YUYECHUIM Ha TPXKHUIUTY Cy MPOLH]CHWIH /1a HeH
TOBOp OJpaxkaBa 3a0pHWHYTOCT 300T HUCKOT HHMBOA HMH(IanMje, Kao M ga he ymMameme MOHETapHHX
ctumynanca y CAJl 6utu BeoMa MOCTENEHO.

Tabena 4.: Kpemare ekonomckux unouxkamopa za CAJl

Pen. CrtBapHo | lMpeTxogHu
Bp. ExoOHOMCKMU HOaMKaTopm OyekuBame
cTamwe nepuog

1. |MHpekc nponssohauknx uujena (1) JYH 1,9% 2,0% 2,1%
2. |MHpekc noTtpoluayvkux uujeHa (M) JYH 1,7% 1,6% 1,9%
3. |MHpekc manonpopaaje (M/M) JYH 0,1% -0,2% -0,1%
4. |NHpekc mHaycTpujcke npounssogre (M/M) JYH 0,3% 0,4% 0,1%
5. |ckopuwheHocT kanauuTteTa JYH 76,8% 76,6% 76,4%
6. |MHgekc npousBoare NpepafmBaykor cekTopa JYH 0,2% 0,2% -0,4%
7. |Notpowayku kpegntn (Munnjapge USD) MAJ 13,50 18,41 12,93
8. |MHuumjanHu 3axTjeBn He3anocneHnx 3a nomoh 8.JYJ1| 245.000 247.000 250.000

USD je ToxoM mpotekie ceamuie nenpeuupao y oxHocy Ha EUR. Ha orBapamy TpkumiTa Kypc je
uzHocuo 1,1401, nok je Ha 3aTBapamy TP KMIITA Yy neTak Kypc noBehan Ha 1,1470, mro je Hajeehn HUBO
Kypca ox Maja 2016. ronune.

I'pagp 2: Kpemare kypca EURUSD mokom npomexne ceOmuye
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BEJINKA bBPUTAHUJA

Munucrtap npaBocyha Benuke bpurtanuje Jluauarron je uzjaBuo na tproBuna ca CAJl makon bpersura
Hehe OWTH OBOJBHA Jla HAJOKHAIW TyOWTaK CIOJFHOTPrOBHHCKE capaame ¢ EY, ymamyjyhu tnme
eHTy3Hja3aM Tmpemujepke May oko ouekuBama TproBuHcke capaame ca CAJl. Tlpemmjepka May je
Cp/IauHO TO3/IpaBuia yBjepaBama of ctpane npeacjenauka CAJl Trumpa ma 6u TProBUHCKH CIIOpa3yMm
n3mehy CAJl u Benuke bpurtanuje morao 6utH ,,Bpiio, Bpiao Op30“ MOCTUTHYT, HakoH ImTO Benuka
bpuranuja nanyctu EY. May je omucana pasroBope ¢ Trumpom npunukom cactanka ['20 kao cHaxxaH
rJ1ac nosjepema npema Benvkoj bpuranuju.

Bunerysepaep BoE Broadbent je ymo3opwo ma O6um cnabuja tprouHa ¢ EY Morma ymamurtu
KOMITapaTuBHE TIpeaHocTH Benuke bputanuje y puHaHCH]CKMM U TIOCIOBHUM YciIyrama, aojajyhu ma ou
penykiuja TpropuHe usmel)yy Benuke bpurtanuje m EY Mornma mmarm HeratwBHE MOCJbenuile Mo o0je
€KOHOMH]e U MOXe y3pokoBatu pact nujeHa. Yman MPC BoE McCafferty je u3jaBuo na 6u BoE tpe6ano
Jla pa3MOTPHU TOBJIAYCH¢ KBAHTUTATUBHUX OJIAKIIKIa y cymu o 435 munujapau GBP panuje Hero mro
j€ MHUIM]jaTHO TUTaHupaHo. TperyTHa nonmuTka BoE ykasyje Ha To 1a ce oBaj nmporpam Hehe cMambuBaTH
CBE€ JIOK KaMaTHE CTOIe HE MMOCTaHy MaTepujasiHo Behe Hero mrTo cy cama. McCafferty je jenuaum wian
MPC BoE koju je mpemioxuo oBy Mmjepy. Takohe, McCafferty je Tokom jyHa 1iacao 3a moBehame
KaMaTHUX CTOIa.




Tabena 5: Kpemare exonomckux unouxkamopa za YK

Pen. CrtBapHo | [peTxoaHm
6 EKOHOMCKM UHAUKATOPMU OyekuBame
P cTabe nepvon
1. |3axTjeBu HesanocneHux 3a nomoh JYH - 5.900 7.700
2. |MpocjevyHe cegMuyHe 3apage (kBapTasnHo) MAJ 1,8% 1,8% 2,1%
3. |ILO cTtona He3anocneHocTu (KBapTasnHo) MAJ 4,6% 4,5% 4,6%

Toxom mpotexne cenmuiie GBP je anperupana y omnocy Ha EUR u y ogrocy Ha USD. Kypc EURGBP je
3abusbexkno man ¢ HuBoa of 0,88461 wa HuBo ox 0,87540, nok je kypc GBPUSD mnosehan ¢ HuBoa on
1,2890 1Ha suBo ox 1,3098.

JAITAH

I'yBepuep Bol Kypoma je TokoM mpoTekiie cemMmuiie MOHOBHO OMIydHOCT BolJ ma oapskaBa mMacuBHE
MOHETapHe CTUMYJaHCe CBE JIOK Ce He JOCTHrHe IWJbaHu HUBO HMH(puanuje ox 2%. OH je, Takoe,
UCTaKao Ja je BjepoBaTHO Aa he uHGIanMja MOCTENEHO HANpPENOBaTH Ka LHJbAaHOM HUBOY o1 2%,
pednektyjyhn mobospmama y ekoHomuju. Bol je moBehana OTKym TpOTOIWIIBLHUX M TMETOTOIUIITEUX
jamaHCKUX OOBE3HHMIIa KPO3 MpOorpaM KBaHTHUTATHBHMX OJIAKIIWIA, a ca IHJbEM JIMMUTHUpama pacTa
MpUHOCAa Ha KpaTkopodyHe oOBesHwmile. BolJ je monymuna ga xynu 330 munujapau JPY oGBe3HuIia oBor
nocnujeha, mo je 3a 30 munujapau JPY Buiie y oqHOCY Ha IPETXOAHY OTEPAIlH]y OTKYTIA.

Oko 60% yuecHuka ucTpaxkuBama Ha Bloombergu cmarpa ga je crabunna undnanuja uzHag 2%
HEJOCTI)KHA y JamaHy y norienHoj oyayhnoctu. Ocrtatak ucnutanuka oa 40% ouekyje na he ce To
JOTOJNTH, ali HUKO HE cMarpa jna he ce To mecutu yop3o kako odekyje Bol. ¥V wuctpaxuBamy cy
ydecTBoBaJla 43 WCTIMTaHUKA, IPU YeMY HHjeJaH O]l BbHX HE OUeKyje IMPoMjeHy MOHeTapHe oiuTuke Bol
Ha cacTaHKy Koju he ce oap»aTu y oBoj cenMuii. Braga Jamana je moBehana odekuBama €KOHOMCKOT
pacTa 3a JIMYHY MOTPOUIKY, KaUTadHy MOTPOLIKY, Kao U HHBECTHIMje JoMahuHCTaBa 3a Tekyhy
bucCKaNHy TOIWHY, Kao pe3yaTaT jadama jaoMahe Tpaxkme. CBeykymHa odekuBama 3a BJII1 cy ocrana
HerpomujemeHa 3a ¢uckanay 2017. roauHy, Koja je Tmodesia y ampuiay OBE TOJMHE, MOJ YTHUIajuMa
OYCKHBAHOT I1aJla 3aJliXa M HEIITO CIopHje (UCKAIHE MOTPOIIke, MoK ce 3a ¢guckanny 2018. roaguny
ouekyje pact ox 1,4%.

Tabena 6: Kpemamwe ekonomckux unouxamopa 3a Janaun

Pep. CtBapHo | MpeTxoaHu

o EKOHOMCKM MHAMKaTOpM OyekuBame crame o
pvon

1. |MawwuHcke nopyL6uHe (I'/1) MAJ 7,6% 0,6% 2,7%
2. |Tekyhu pauyH (y mnpg JPY) MAJ 1.792,8 1.653,9 1.951,9
3. |MoHeTapHu arperat M2 (I'/T) JYH 3,9% 3,9% 3,8%
4. |MoHeTtapHu arperat M3 (I'/I) JYH 3,4% 3,3% 3,2%
5. |PPI unjeHe y npoussoarsu (/1) JYH 2,0% 2,1% 2,1%
6. |YcnyxHu cektop (M/M) MAJ -0,5% -0,1% 1,4%
7. |Nnagyctpujcka npounseogwa (/1) F MAJ - 6,5% 6,3%
8. |AckopuwheHocT kanauuteta (M/M) MAJ - -4,1% 4,3%

JPY je Toxom mpotekiie ceamuile anpenupao y ognocy Ha EUR, te je kypc EURJPY 3abuspexuo man c
HUBOa oA 129,92 na HuBo ox 129,07. JPY je nenpenupao y ogrocy Ha USD, Te je kypc USDJPY nosehan
¢ gHuBoa ox 113,92 ma HmBo ox 115,53.



HAFTA U 3JIATO

Ha otBapamy myjopiike Oep3e y MOHEAjeshak
II1jeHa jenHor Oaperia cupoBe HadTe je u3HOCHUIA
44,23 USD (38,79 EUR). TokoMm mnpoTekie
cenMulle IMjeHa HadTe ce Kperaja y3J1a3HOM
nyTamoM, 4YeMy je Hajsehu JompuHOC Jalio
o0jaBjpuBame  HHOpPMaIMja O  CMambeHmy
aMepuukux 3aiuxa Hadre 3a 7,6 MuIHOHA
Oapena, mrTo je 3HaTHO Behe cMameme 0
ouekuBaHMX 2,9 MuiIHMoHa Oapena. Y 4eTBPTaK je
o0jaBjbena uHpopMaruja na je Kuna Toxom
NpPBUX HIECT Mjecelld OBe roguHe mosehana yBo3
Hapre 3a 13,8% y OmHOCY Ha HCTU TEPUON
npounwie roauHe. HMudopmanumje o mnosehamy
TpaXmhe 32 OBHUM CHEPreHTOM je MOTBpAWIa U
Mehynaponna areHnuja 3a eHepretuky. Wnak,
riobanHe 3anuxe HaTe ce U Jajbe Hallaze U3HAT
NETOTOUIIET TPOCjeKa, YINPKOC TOME IITO je
nyjeHa HadTe 3a oko 15% HWXKAa y OJHOCY Ha
HAjBUIIM HHUBO Y OBOj TOJMHHU, a KOJjU je
3a0usbexkeH TOKOM (hebpyapa, Kama je IujeHa
Oapena cupose Hadre u3HOocKHiIa oko 54 USD mo
Oapeny. Ha 3aTBapamy TpKMIITa y METaK IUjeHa
Hapte je m3Hocmna 46,54 USD (40,58 EUR),
YHMe je OCTBapeH ceaMuuHu pact on 2,31 USD,
OJIHOCHO 5,22%.

Ipagh 3: Kpemarwe wyujene nagpme mokxom npomexne
ceomuuye
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Opnjespeme 3a 0aHKapCTBO

Ha orBapamy noHmoHCKe Oep3e Merana Yy
NOHE/jeJbaK IMjeHa jenHe (UHE yHIE 371ara je
m3nocuna 1.212,46 USD (1.063,47 EUR).
[ToueTrkoM mpoTEKJIE CeIMHUIIE LHUjeHa OBOT
IUIEMEHUTOT MeTaja je CMambeHa Ha HajHUXKH
HUBO OJl MapTa Tekyhe TofMHE MOJ YTHULAjeM
onare anpernujanje USD y omnocy Ha EUR wu
Jpyre BaiayTe TpropuHckux naptHepa CAJl, kao u

noJ yTUIajeM UIIYEKUBakba  PEIOBHOT
HOIYTOJUIILET CBjeouema npeacjennune Fena
Yellen mpen  mpeacTaBHUIMMA — aMEPUYKOT

Konrpeca. AHanuTu4apu cy O4E€KMBAJIM CUTHAJIE
0 TOTEHLHUjATHO OpKeM yMamely MOHETapHUX
ctumynanca. Mehyrum, npencjennuna Yellen je
CHUTHaNM3upana Ja he pact KaMaTHHX cToma y
CA/l GutH Beoma MOCTEMEH, LITO je MOJIOBUHOM U
KpajeM TpOTEKIe CeAMHUIE YTUIAIO0 Ha pacT
[UjeHe 31ara. Y merak cy 00jaB/beHH IMOAANU O
JlaJbeM YCIIOpe’Y pacTa MOTPOIIAYKHUX IMjeHa Y
CAl, a wmro je yTdOAIO Ha MpOLjeHe
MHBECTUTOpA O CIIOPHjEM O]l PaHUJUX OUYCKUBAHHa
yMamelkhy MOHETapHUX CTUMYJaHCa Yy OBOj
3eMJbU, Ka0 M Ha 3HAYajHUJH PaACT IMjeHE OBOT
ieMeHuTor Merana. Ha 3aTBapamy TpkuIITa Y
NeTaK LMjeHa jeaHe (GuHe yHIIe 371aTa je M3HOCHIIa
1.228,70 USD (1.071,23 EUR).

I'pagp 4: Kpemamwe uujene 3nama moKomM npomexie
ceomuye
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Onpuuame o oaropopHoctu (Disclaimer)

HaBenenn mpersen kperama je 3aCHOBaH Ha €KCTEPHUM M3BOpPHUMA M HE CanpiKH OWIIO KakBe KOMEHTape, IpoijjeHe u craBoBe L[BbuX.
IlenTpanHa OaHka He MOXE TapaHTOBATH FHUXOBY TAYHOCT M HE CHOCH OJTrOBOPHOCT 3a JUPEKTHY WIM MHIUPEKTHY IITETy KOja MOXe
HACTYIIUTH Kao Hocibenuna kopumhema mwim HemoryhHoctr xopuinhema nHopMalija, MaTepyjasia WM cafpikKaja, WK 3a MOCIbEeIHIE
0JUTyKa JOHECEHUX Ha 0a3u HUX.



