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CapajeBo, 26.12.2016. ronune

CEAMUWYHU HPETJEJA KPETAIHA HA I'NNIOBAJIHUM ®@UHAHCUJCKUM
TPAKUIITUMA
19.12.2016.- 23.12.2016.

Tabena 1: llpuxkaz kpemarmwa npunoca nHa opicasne 008e3HULe

MpuHocu EBpo3oHa CAO Benuka BputaHuja JanaH
16.12.16 - 23.12.16 16.12.16 - 23.12.16 16.12.16 - 23.12.16 16.12.16 - 23.12.16
2 roguHe -0,80 - -0,79 1,25 - 1,20 N 0,13 - 0,07 N -0,18 - -0,17
5 roguHa -0,47 - -0,52 b 2,07 - 2,02 N 0,62 - 0,54 N -0,06 - -0,08 N
10
roguHa 0,31 - 0,22 N 2,59 - 2,54 N 1,44 - 1,35 N 0,08 - 0,06 L]

Tabena 2: llpukaz kpemamwa npunoca na wemauxe Bubillove

HDocnujehe JIEuHEEH
16.12.16 - 23.12.16
3 mMjeceua -0,927 - -0,947 N
6 mjeceun -0,846 - -0,841
1 rognHa -0,813 - -0,802
I'pagh 1: Ilpuxas kpuey.na npuHoca OpHcagHUX 066e3HUUA
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(spybmuacta) 3a mepuoge ox 3 mjecena mo 30 roamHa Ha mane 23.12.2016. romuHe (TmyHEe NTUHH]E) U
16.12.2016. rogune (ucnpekupane nunauje). Ha momem nujeny rpada je mpukasaHa pasnuka uMmehy
BPHjEIHOCTH OATOBapajyhux nmprHOca Ha HaBeleHE JaTyMe.

EBPO3OHA

Tpenn naga npuHOCa KOjH je 3al04e0 CEIMUILY paHHje HACTaBJbEH j€ U TOUYETKOM MPOTEKIIE CeAMULIE, Te
je IPUHOC JBOTOJUIIBIX HEMAUYKHX OOBE3HHIIA Y TOHEIjeJbak 3a0MIbEKHO HOBH PEKOPIHO HU3aK HUBO
(-0,802%). Naxo je TOKOM TpOTEKJE ceaMUIle 3a0MIbEIKEHO BOJATUIIHO KpeTamke MPUHOCA, TOCMAaTPaHO
Ha CEJIMUYHOM HUBOY, IPUHOCH cpelmer u jayror nocnujeha cy cmamenn. [IpHHOC IeceTOroaumImIx
HBHEMauyKuX 00BE3HUIIA je CMamEH 3a JeBeT 0a3HWX MOeHa, HA HAjHW)KKW HUBO OJ1 Kpaja HoBeMOpa Tekyhe
roguae. HakoH mTo je mocrano m3BjecHO jaa uranujancka Oanka Banca Monte dei Paschi di Siena nehe
YCIjeTH J1a U3BPIIU MOTPEeOHY JOKAMUTAIIN3AIIN]Y, U3 OBE OaHKE je KpajeM CeAMHMIIe caonTeHo Aa he ox
Bnane Uranmje TpaxuTu KanuTaiaHO moBehame 300r ,,npemocTpoxkHocTH, a mpemujep Gentiloni je
u3jaBuo ga cy EY 3BaHMUHMIM carjacHU C paHMje€ HAjaBJbeHUM IUIAHOM MpyKama JpXaBHE MoMmohu
OaHKapcKoM ceKTopy oBe 3emibe y u3Hocy on 20 munmjapau EUR. Deutsche Bank AG je mocrturia
noroop ca CAJl-om o wucrutatu 7,2 munmjapau USD menana, mTo je, mmak, 3HaTHO Mame on 14




mmjapan USD, komuko je nmpBooutHo TyxkwmmamrBo CA/l-a 3axtujeBano. Ilo ucrom ocHoBy n Credit
Suisse Group AG je moroBopumna ucmiaty 5,3 mmmmjapae USD. Pejrunr arenumja Fitch je y merak
HAKOH TProBamba CcMambWja AYyropoyHu pejTuHr bearuwje 3a jenHy cremeHmuny Ha AA- ca
5, CTAOMITHIM* M3TJIeANMA.

Y wmjeceunom Owmnreny Ellb-a ce naBomm na he undnanmuja y eBpo30HM KpajeM HapeiaHe TOAMHE
npeMamuti 1%, mTo je HUBO Koju HUje BuheH on kpaja 2013. ronuHe, Kao 1 Aa TI00aTHU PUBPEIHU
pact no6uja Ha cHaszu. Mmak, HaBOOM ce M J1a Cy CPEeIHOPOYHM H3IVIEAM TIJI00AJHOr pacTa HCIOA
NPETKPU3HOT HUBOA, T€ Ja CY OBH H3TJIENU W J1aJbe M3I0KCHU HEraTUBHUM €(PEeKTHMa HHUCKHX IHjeHa
CHUpPOBHHA, pebanaHCUpamby KMHECKE €eKOHOMHUjE U MOIUTHYKO] Heu3BjecHOCTH y CA/l-y. Ifo unctuTyT M
Deutsche Bundesbank cy caommTinm na odekyjy CHaXHHjH TpUBpeqHH pacT Hbemauke y mocipenmem
KBapTaly OBE TOJIMHE, Kao M Ja Ou uH(Ianuja, Koja je romgdHaMa Owia TOJ| MPUTHUCKOM, MOTIJIa
npemMamuTH 1% TOKOM OBOT Mjecena ycibes pactyhe nujene HadTe.

Tabena 3: Kpemarmwe eKOHOMCKUX UHOUKAMODA 34 €6PO30OHY

Pen.6p EkoHoMCKu nHgukaTopu OuyekuBam€e CreapHo |MpeTxoaky

: cTawe nepuopg
1. |[lfo mHOekc nocnoBHor nosjepera — Hhbemayka OEL 110,6 111,0 110,4
2. |npekc rpahesuHckor cektopa — E3 (/1) OKT - 2,2% 1,9%
3. |MHpekc nosjeperba noTpowada — E3 (npenum.) OELY -6,0 -5,1 -6,2
4. [Tekyhu payyH — E3 (y munujapgama EUR) OKT - 28,4 27,7
5. |MHaycTpwmjcke nopyLbuHe — Utanwuja (/1) OKT 2,9% -3,2% 2,6%
6. |[Mugyctpujcka nponssoara — Ayctpuja (I'/T) OKT - 0,2% 2,4%
7. |TproBuHcku 6unaHc — LUnanuja (y munujapgama EUR) OKT - -1,83 -2,23
8. |GDP — ®paHuycka (kBapTanHo) Il kgapTan 0,2% 0,2% -0,1%
9. |GDP — XonaHgwja (kBapTasnHo) Il kapTan 0,7% 0,8% 0,7%

CAJl

IIpencjennuk Feda uz Mineapolisa Kashkari, y unanky o6jaBmenom y Wall Street Journalu, ykazao je na
MexaHnuko mpaheme TejinopoBor mpaBmiia MPHIIMKOM BOhema IMOJMTHKE MOXKE, Ha Kpajy, HAIITETHTH
eKOHOMMjU U 3anociieHocTH. [Ipema oBuM mpoijeHama, na ce Fed cTpukTHO npuap:kaBao OBOI IpaBuIIa
MOCJbEIBbUX TIET TOJMHA, OKO 2,5 MUIMOHA Jbynu Ou Omito 6e3 mocina, ¢ 003MpoM Ha TO J1a MOJAET TT03HUBa
Ha Behy KamMaTHy cToIy.

TokoM mpoTeksie CenMHUIle NPUHOCH Ha JECTOTOAWIIHE OOBE3HHIE Cy CMAameHH Kao pe3yaTar
MjEIITOBUTUX €KOHOMCKHX rojaTtaka 3a CAJ] u HakoH mTo je npencjennuk Kune ykazao jga je cipeman
Ha CIIOPUjU EKOHOMCKH PacT.

I'maBum ctparer u3z JP Morgana Yamawaki cmarpa ma he cuiia3HM NPUTHCIM HA MPHUHOCE Yy HAPEIHO]
roguHu ociaburtu, kako Fed Oyzne mocreneHo HOpManM30Bao MOJMUTHUKY, IITO he CTBOPUTH MPOCTOp U
JIPYTUM OEHTPATHUM OaHKama Jia pOBOJIE CIMYHY IOJUTUKY HOPMAaJIH3aIHje.

Peanne xamarne crone y CA/l-y 61 Morie Ja HacTaBe TPeHJ pacTa y HapeJHOj 'OAMHHU, ¢ 003UpOM Ha
NOTEHIIMjaJTHA 1137 WH(IATOPHUX OYEKHBama, JOK OM WHAEKC J0Japa MOrao Ja HaaMmamy OWIo Kojy
KOPEKLIMjy Y HOMHUHAJIHUM INPUHOCHMA, CMaTpajy HojeAuHu aHanuThdapu ¢ Bloomberga. Mctu usBop
HaBOJIM JIa CE€ pealiHa JIECETOTOAUIIba CToNa MpruHoca Hanmasu Ha HuBoy on 0,7%, MoK je y cenTeMOpy
MpoLLIe TOANHE n3HOCcKIa 0Ko 0%.

Tabena 4: Kpemame exonomcxkux unouxamopa 3a CAJ[

CtBapHo | [peTxoaHm
EKOHOMCKU MHAMKaTOpM OyekunBame

cTame nepvopn
1. |PMI ycnyxHu cektop P OEL 55,2 53,4 54,6
2. |PMI komno3utHu nHaekc I OEL, - 53,7 54,9
3. |Annuvkauuje 3a xunoTekapHe kpeauTte 16.0EL4 - 2,5% -4,0%
4. |GDP(Q/Q)T Il kBapTan 3,3% 3,5% 3,2%
5. |NlnyHa noTtpowna T Ill kgapTan 1,7% 1,7% 1,7%
6. |MHumjanHm 3axTjeBn He3anocneHux 3a nomoh 17 JEL| 257.000 275.000 254.000
7. |KOHTMHYMpaHu 3axTjeBW He3anocreHunx 3a nomoh 10.0EL} 2.010.000 | 2.036.000 2.021.000




8. |PCE pgednartop (I HOB 1,5% 1,4% 1,4%
9. |YHuB.MuunreH nosjepere noTpowada F OEL 98,0 98,2 98,0

Toxom mporekiie ceaqmuiie USD je nenpernupao y ogHocy Ha EUR, te je xypc EUR/USD mnosehan ¢
1,0451 na 1,0456, konuko je 3a0uJbEKEHO Ha 3aTBapamy TPXKUIITA y TIETaK.

I'pagh 2: Kpemawe kypca EUR/USD moxom npomexie ceomuye
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Tokom nocssenmwux mect Mjecenin GBP je Onna mame Hero MHade OcjeT/buBa Ha €eKOHOMCKE I0JIaTKe, Te
je Bumie Omita BoheHa oueknBamuMa Be3aHuM 3a Brexit. CBe Ha3Hake na Ou npencrojehe Hamymrame EY
MoJIpa3yMHjeBajo TyOuUTaK MPHUCTyNa 3ajeIHUYKOM TPXKUIITY 3HAYAJHO Cy yTUIANe Ha Jenpenujanujy
GBP, 110k cy cynpoTHE BHjeCTH yTHIIaJe Ha allpenjarujy.

Unan MPC BoE McCafferty je uzjaBuo ga he nHdnanuja umatu TeHIECHIIU]y pacTa, Te Ja he mpeBa3zuhu
UJbaHU HUBO 0J 2%, Taje Ou Moriia OCTaTu JyKu BpeMeHckH nepuoj. OBom npuimmnkom McCafferty je
MCTaKao Jia MoCTOoje JIMMUTH MTPEeKo HUBoa WH(Iamuje o1 2% Koju ce MOTy TOJIepUCaTH, aJlu Jia OUIo Koja
AKTUBHOCT MOpa OMTH HCTPaKEHA Y OJTHOCY Ha TIOTCHIU]jATHE YTUIIAje TI0 1IHjeTy CKOHOMHU]Y.

Tabena 5: Kpemare exonomckux unouxamopa za YK

Pegp. CtBapHo | [peTxoaHu
e EkOHOMCKU MHAUKaTOpU OuekuBame
cTambe nepuop

1. |Nosajmuue jaBHor cekTopa (y mnpg GBP) HOB 11,6 12,2 4,3

2. |Gfk noBjeper-e noTpoLuaya OEL -8 -7 -8

3. |GDP (Q/Q) F Il kgapTan 0,5% 0,6% 0,5%

4. |Oecuumt Tekyher 6bunaHca (y mnpg GBP) Il kBapTan 28,2 25,5 22,1

5. |MHgekc ycnyxxHor cektopa (M/M) OKT 0,2% 0,3% 0,2%

6. |YkynHe nocrnosHe nHsectuumje (Q/Q) ¢ Ill kBapTan 0,9% 0,4% 0,9%

Toxom nporekiie ceamuiie GBP je nenpenupana y ogaocy Ha EUR u y ognocy Ha USD. Kypc EUR/GBP
je 3abmbexno pact ¢ HuBoa o 0,83738 na HuBo ox 0,85171, mok je kypc GBP/USD cmameH ¢ HUBOA 011
1,2496 na HuBoO ox 1,2282.

JAITAH

Ha mponmocenmuunoj cjennuim MPC Bol, y ckimagy ¢ odekmBamuMa, HHjE JOUUIO 0 IPOMjEHA y
MOHETAapHO] HOJUTUIM KOja ce TPEeHYTHO uMIuIeMeHTupa. BoJ je 3ajgpxana kamMaTHy CTOIy Ha BHILAK
n3Haa o6aBe3HMX pesepu Ha HUBOY ox -0,10%, nox he HHBO MpUHOCA HA JECETOTOIHIIHE OOBE3HHIIE
Jamana u namme O6utn muskaH ka 0,0%. Bo] he mactaButM ¢ MOHeTapHUM ojakmuiama y cymu oj 80
oummona JPY romumme. Takole, Bol je ymo3opuia Ha 3Ha4ajaH yTHIQ] aMepUIKE MOHETapHE TIOJIUTUKE
Ha CBjeTCKa TPXKHUIIITA, T€ je UCTaKHYyTO jaa O6u Oynyha noBehama pedepentae kamatHe ctomne Feda morna
OPEMETUTH TOKOBE KaluTalla Ka TPXKHUIITUMA y eKkcnaH3uju. Biaga Janana je npomuie cexmuiie o0jaBuia
MjeCeYHH E€KOHOMCKH H3BjEITaj, MpeMa KOjeM je jamaHcKa €KOHOMHja M TOKOM JeneMOpa 3aapikaia
TPEHJI yMjepeHor omnopaBka. Takohje, y H3BjemITajy je YNO30pEHO Ha HEW3BjECHOCTH Yy TIJI00AIHOj
eKOHOMHjH, Te (rykTyaruje (UHAHCHjCKOT TPXKUINTA W TpKUINTa KanmuTana. McroBpemeno, Brama
Jamana je omoGpmiia pekopaan u3Hoc Oynercke notpomme o 830 mumujapau USD 3a duckanny 2017.
TOJIMHY, 32 KOjy ce oueKkyje na he HHCKe KamaTHe cTore u nenpenujandja JPY orpannunTu 3aayKuBame
3eMJbE.



Tabena 6: Kpemamwe exonomckux unouxamopa 3a Janan

CrtBapHo | [MpeTxogHu
EKOHOMCKU MHAMKaTOpM OueknBame
cTame nepvop
1. |TproBuHcku 6unaHc (y mnpg JPY) HOB 2274 152,5 496,0
2. M3Bo3 (M) HOB -2,3% -0,4% -10,3%
3. |YBos (1) HOB -12,1% -8,8% -16,5%
4. |Hgekc yKynHe uHaoycTpujcke aktuBHoctu (M/M) OKT 0,1% 0,2% 0,0%

JPY je Tokom mpotekie ceamuie anpenupao y ognocy Ha EUR, te je kypc EUR/JPY 3abmibexuo maj ¢
HUBOa ol 123,22 na HuBo oxn 122,66. JPY je 6xaro anpenupao u 'y ogaocy Ha USD, Te je kypc USD/JPY
cMameH ¢ HuBoa oz 117,93 na nuso ox 117,33.



HA®TA U 3JIATO

Hujena jemnor Oapema cupoBe HadTe je Ha
OTBapamy MYyjopiike Oep3e y TOHEdjesbak
muocuna 51,90 USD (49,66 EUR). Toxom
NPOTEKIJIE CEIMHIIEe 3a0MJBEKEH je TPeHA pacra
IMjeHe OBOI eHepreHTa. Haume, TpXKUILIHU
YYECHHUIM Cy Yy MITYEKUBamy Ja Iu he amepuuka
IPOM3BO/IKba HATe U3 MIKPUIbLIA PACTH JOBOJBHO
Jqa O ce  HEYTPaIM30BajlO  IUIAHUPAHO
pelyLupame MPOU3BO/HEe OBOI €HepreHTa nayhe
ronuHe oA cTpaHe 3emasba uwianuia OPEC-a,
Pycuje m nppyrux mpoussohaua. Takohe, pact
nujeHe HadTe yCIWjelno jeé W HaKoH WITO je
JluOuja HajaBWIIa TIOHOBO OTBapame IjEBOBOJA
MocIivje IBOTOAMIILE OI0Kajle, Koja je 3aBpIlieHa
nmoyeTrkoM  oBor  Mmjecena. Ilopem  Tora,
00jaBJpUBambE MO3UTHUBHUX €KOHOMCKHX
WH/IMKATOpa C aMEPUUKOT TPXKHIITA, Te TTOBehame
ontuMu3Ma Jia he ce mpousBohauu cupose HadTe
npuapXKaBaTh  JOTOBOpa Ja Cce JIMMUTHpA
MIPOM3BO/Iba OBOT' €HEPTeHTa, YTULIANIO j& Ha PacT
mjeHe HapTe Yy uyerBprak. Ha 3aTBapamy
TPKUINTA y TIETaK [HjeHa jeHOT Oapena cupoBe
HadTe je nzHocuina 53,02 USD (50,71 EUR), mrto
je Hajeehm HWBO o4 jyna mpomule TOAMHE.
[TocmaTpaHo Ha ceAMUYHOM HUBOY IiMjeHa Ha(Te
je moeehana 3a 1,12 USD, ogHocHO 2,16%.

TI'pagh 3: Kpemarve yujene nagpme moxkom npomexne
ceomuye
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Opnjesbeme 3a OaHKApCTBO

Ha otBapamy nonmoncke Oep3e y IMOHeIjebaK
nujeHa jenHe ¢uHE YHIlE 37ara je HM3HOCHIA
1.134,88 USD (1.085,91 EUR). Ilujena osor
TUIEMEHUTOT MeTajla J0 Kpaja MpOIuIe CEAMHUIE
Owbexuia je BOJATWIHO Kperame. Hanwme,
MOYETKOM CEIMHMIIE IIHjeHa 3/1aTa je 3a0nbexxuiia
pacT, HAaKOH IUTO Cy TIEOMNOJMTUYKE TEH3HUje
MOJCTAaKIIE OYEKHBAka Mame CTUMYJIaTHBHE
monetapHe nonutuke CAJl-a. Beh napennu nan
II1jeHa OBOT TUIEMEHUTOT METajla jé CMambeHa, MO
yrunajeM anpenujanuje USD, Te mpopaja 31ara
O]l CTpaHe MHBECTHTOpA, KOje Cy pe3yiaraT
OUYCKMBamka BE3aHUX 3a jadame TI00aTHOT
eKOHOMCKOI' pacta M moBehawa pedepeHTHE
kamatHe crone Feda, nok nemaBama y Typckoj u
HBbemaukoj Hucy ycmjena mnoxactahini KymoBHHE
3maTa Kao curypHe aktuBe. Kpajem cemmuiie
Omarm pacT aMepuyKUX MHJEKca akuuja u
nenpenrjanuja USD cy yrumanu Ha Omarm pact
IIMjeHe OBOT IUIEMEHHUTOT MeTtana. Ha 3aTBapamy
TPXKUIUTA Yy MEeTaK IMjeHa 3JaTa je M3HOCHIIA
1.133,30 USD (1.083,88 EUR).

T'pagh 4: Kpemarse yujene 3nama mokom npomexie
ceomuye

1.142 00
1.140,00
1.138,00
1.135,00
1.134.00 1.134,88

1.132.00 33 53 1 1 =
113000
1.128,00
1.125,00
112400
1.122 00

1140

1.133,30

1.129.16

Oapuname ox oaropopHoctu (Disclaimer)

HaBenenu nperiies KpeTama je 3aCHOBaH Ha €KCTEPHUM H3BOPHMA U HE CaapxH OHJIO KakBe KOMEHTape, mpoijeHe u craBose LIBbuX.
LlenrtpanHa GaHKa HE MOXKE TapaHTOBATH HHXOBY TAYHOCT M HE CHOCH OJTOBOPHOCT 33 JHPEKTHY HJIM HHAMPEKTHY IUTETY KOja MOXE
HACTYNHTH Kao Tocsbeania kopuuhema nim HemoryhHoctd kopuiihema nHpOpMalnja, MaTepHjaia Wik caapxkaja, Wik 3a HOCIbEIULE
OJUTyKa JIOHECEHUX Ha 0a3u HhHX.



