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CEAMUYHU NMPETJEJA KPETAIBA HA I'NVNIOBAJIHUM ®@UHAHCHJCKHUM
TPAKUITTUMA
07.08.2017.- 11.08.2017.

Taoena 1: Ilpuxaz kpemara npunoca Ha opicasne 006e3HUYe

MpuHocu EBpo3oHa CAO Benuka BputaHuja JanaH
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Taoena 2: llpuxaz kpemara npunoca Ha wemauke Bubillove

Hocnujehe Mpuocy
4.8.17 - 11.8.17
3 Mjeceua -0,697 - -0,694
6 Mjeceum -0,720 - -0,714
1 rogmHa -0,675 - -0,691 Y]

I'pagh 1: IIpuka3z Kpuey.wa npunoca Opr HcagHux 006e3HUUA
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I'pad nmpukasyje kpuse npuHoca themauke (3enena), CAJl (mnaBa), Benuke bpurtanuje (1ipBena) u Jamana
(;pyObmuacra) 3a mepuone on 3 mjecena no0 30 rogmna Ha mane 11.08.2017. rommue (myHEe AWHHU]E) U
04.08.2017. ronune (ucnpekugane nuHuje). Ha momem mujeny rpada je mpukazaHa pasiidka uzmehy
BPH]ETHOCTH OJIroBapajyhux nmpuHOca Ha HaBEJCHE JaTyMe.

EBPO3OHA

[IpuHOCH €BpONCKUX OOBE3HMIIA OY)KET POKa Cy 3a0MJBEKWIM CMAmkEHe, NMPU YeMy je TPHHOC
JIECETOTOTUIIHLUX HEMAuKAX OOBE3HHIIA CMameH 3a 9 0a3HUX MOEHA Yy OJHOCY Ha MPETXOTHY CEAMHMILY.
bnaru pact npuHOCca je 3a0UJbeKEH KOJ UTATMJaHCKUX M IMaHCKUX o0Be3HHUIIa Kpaher poka mocmnujeha.
[ToueTkoM TIpoTeKIIE CeAMHUIIE j€ 00jaBJbEH MOJATaK O CMamEHY €BPOICKOT Sentix WHIEKCA MOBjepema
WHBECTHTOpPA, IIITO j€ YTUIAJIO HAa CMameHke MPUHOCA EBPOTCKUX OOBe3HmIa. [lopen Tora, Ha jadame
TPaXXEb€ 3a CUTYPHU]OM (DMHAHCH]CKOM aKTHBOM, OJJHOCHO TaJ| MPUHOCA €BPOICKUX OOBE3HUIIA YTHUIIAJIO
je u jauame reonosmtrukux TeHsuja uamehy CAJl u Cjerepre Kopeje. IIpema uctpaxkuamy Reutersa,
€KOHOMHUCTH OYeKyjy aa je BjepoBaTHHje na he EIlb o6jaBuTH mpoMjeHe y mporpaMmy KBaHTUTATHBHHX
OJIAKIIKIIA HA CJETHUIIA Y CENnTeMOpy Hero y okToOpy. On yKymHO 50 eKOHOMHCTA KOjU Cy YY€CTBOBAIU Y




UCTpaxkuBamy, 28 ouekyje na he ELIb ykazatu Ha onpehene nsmjene y cenremOpy, 1ok 15 ouekyje aa he
OBE NMPOMjeHE OUTH HAYUELEHE Y OKTOOPY.

Tokom npotekie cenqmuie Ayctpuja je emuToBaia ceamoroauiime (-0,012%), kao U TpUIECeTOrOTUIIHE
(1,495%) oOBe3nune. tbemauka je eMuTOBaNa METOTOIUIIIEHE O0OBE3HHUIIE 110 TIprHOCY oA -0,26%. benruja
je emuroBana tpomjeceure (-0,641%) u jemnoroaumme (-0,555%), @panimycka Tpomjeceune (-0,632%),
mecromjeceune (-0,644%) u jennoroaumme (-0,556%), Xonannuja mecromjeceune (-0,642%), a Utanuja
jeaHoroauuIme Tpesopeke 3amuce (-0,337%).

Tabena 3: Kpemarse eKOHOMCKUX UHOUKAMOPA 34 €6PO30HY

Pen.6p EkoHOMCKM uHaukaTopum OuekuBame Creapho |lperxoanm
: cTame nepvop
1. |Ctona nHdnaumje — XonaHauja Jyn 1,1% 1,5% 1,0%
2. |Ctona vHdgnauuje — SpaHuycka Jyn 0,8% 0,8% 0,8%
3. |Sentix uHaekc noBjepewa MUHBECTUTOPA ABI' 27,6 27,7 28,3
4. |®abpuyke nopyLbmHe — Hboemadka (/1) ®EB 2,2% 0,5% 0,4%
5. |MHgycTpujcka npoussogwa — hbemavka (1) JYH 3.7% 2,4% 4,8%
6. |MHoycTpujcka npoussBoaa — PpaHuycka (/1) JYH 3,1% 2,6% 3,1%
7. |MHgycTpujcka npoussogwa — PuHcka (M) JYH - 1,3% 5,4%
8. |MHoycTpujcka npoussoawa — Ntanwuja (M) JYH 3,5% 5,3% 2,7%
9. [TprosuHcku 6unaHc — ®paHuycka (y munuvjapgama EUR)  JYH -0,50 -0,47 -0,44

10. |TproBuHckM bunaHc — Hbbemadka (y munujapgama EUR) JYH 23,0 22,3 22,0

CAN

[IpuHOCH amepuvKuX 0OBE3HHUIIA CYy TOKOM MPOTEKIIEC CEAMHUIIC 3a0MIBEKUITN CMAKEEHE 3a 6 10 § Oa3HUX
noeHa. Haj3HauajHMjU yTHIa] HA BUXOBO CMambEhEe NMAJIo je 00jaBbiBambe HH(POpMAIHja O CIIOPUjeM O
OUYEKUBAHOT pacTy HMHAeKca motpomaukux nujeHa y CAJl, xoju je y3 u3jaBe mojeauHux denoBux
3BaHWYHMKA YTHMIIA0 Ha OYEKHMBama MHBeCTUTOpa jaa he dex OUTH ONpE3HMjU IMPH JajbeM IMoBehamy
pedepentHe kamatHe crone. Kpajem mpotekiie cenmuiie, npeacjennuk Pena uz Muneanomuca Kashkari
je u3jaBuo 11a je 00jaBJbHBamkE MOAATKA O PACTy MHACKCA MOTPOIIAYKUX IMjeHa, KOju je OMo ciabuju ox
OUYCKUBama, U3 HEroBe MEPCIEeKTHUBE JOIII je1aH oJ] pasiora 300r kojux 6u Pex Tpebano na maysupa nabe
nosehame pedepeHTHe KaMaTHE CTOIE, T€ HAIIOMEHYO J1a MocToju MOryhHOCT fa u Tpxkuire paga y CAJ]
3a0MJbeKM CIabMju HAIpedaK OJ OHOra LITO ce TPeHYTHO ouekyje. Hbero kosera u3 Jlanaca Kaplan je
u3jaBuo na cy kamarue crone y CAJl 0au3y HeyTpaiHOr HMBOAQ, ajau U To JAa o6u dex tpebano na Oyne
orpe3aH 300T CIOpHjer TeMma pacTa HH(pIanuje 1 Aa cayeka ¢ AajbuM nosehameM pedepeHTHe KamaTHe
crone. Ilpeacjenauk @ena uz Cr. Jlynca Bullard je monoBuno na cy uwiranosu FOMC-a usnenalenu
nojanuMa o ycnopemy pacra cromne uHdumanuje y CAJl tokom mposseha. [Ipema meroBum pujeunma,
npuspena CA/Jl je y Beoma 100poM CTamy, a KAMaTHE CTOIE Cy MpuiaroheHe HUCKOM HUBOY €KOHOMCKOT
pacrta u pexxumy uH@anymje, Te HeMa norpede Aa ce KaMaTHe CToIe Haryio moBehaBajy ka HUBOY KOjU Ou
O0Mo onTUMalaH y apyraudjuMm okosHoctuMma. [lopen HaBeneHux (hakropa yTHIaj] Ha CMambeme MPUHOCa
uMao je u jauame reomonutnukux TeH3uja uamehy CAJl u CjeBepue Kopeje.

Tabena 4: Kpemare exonomckux unouxkamopa 3a CAJl

Pen. CrtBapHo | lpeTxoagHu
6 EKoHOMCKM uHOMKaTopM OyekuBame
P- cTame nepuopn
1. |MoTtpowaykn kpegntn (Munujapam USD) JYH 15,750 12,397 18,285
2. |MjeceyHo ctame bylleta (Munujapam USD) JYTn -54.0 -42,9 -90,2
3. |MHaekc npowussohauknx uunjena (M) JYTN 2,2% 1,9% 2,0%
4. |MHpekc noTtpoluadkmx uujexa (/1) Jyn 1,8% 1,7% 1,6%
5. |MHWumWjanHu 3axTjeBn He3anocreHnx 3a NoMoh 05. ABI" | 240.000 244.000 241.000

USD je menpeuunpao y onnocy Ha EUR, te je kypc EURUSD nosehan ¢ nuBoa ox 1,1773 Ha HHBO on

1,1821. Ha cemmuuHOM HUBOY, Kypc je moBehan 3a 0,41%.




I'pagp 2: Kpemare kypca EURUSD mokom npomexne ceomuye
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BEJIMKA bPUTAHUJA

ExoHOMHCTH Cy CIIOKHU /1a HEM3BJECHOCTH Be3aHe 3a bpersut mmajy HeratuBaH e(ekar Mo O4eKHBamba
eKOHOMCKOT pacta Bemmke bpuranuje, koju he BjepoBaTHO OMTH HCIIOJI HHMBOA pPacTa €BPO30OHE Y
HapeAHUM KBapTainuma. Pammo mrenme rpahana Bennke bputanuje je mocturao pekopAaHO HU3aK HUBO
on 1,7%, ykazyjyhu Ha ¢uHaHCHjCKE IPUTUCKE KOje nMajy nqoMahuHcTBa y Bennkoj bpuranuju, o6jaBuo
je Fitch, a xao BjepoBaTaH y3pOK OBaKBOI CTama je HaBeleHa HEraTMBHA peajiHa CTONa pacTa Iulata y
3emsbu. Illkorckn munmctap 3a bpersut Russell je uzjaBuo na Brnaga Bemuke bpuranuje dopcupa
ekctpemHn bper3ut koju he OuTHM Ha mITETy 3aMocCiielha W EKOHOMHjE jep MpUMopaBa 3eMJby Ha
HamyIluTambe HajBeher cpjerckor Tpxkumra. Crora je Russell mo3Bao Ha mpomjeHy Kypca INOJUTHKE U
HACTOjame Ja Ce OCTaHe YHyTap jefuHcTBeHOr EY TpxwuiTa.

BoE je o6jaBuia HOBe mpoljeHe ekoHomuje Benuke bputanuje, mpu uemy je HariameHo YCHOpeHe
JMYHE MOTPOIIke, Kao U clad pacT miaTa, nojayasajyhu craBoBe a je moBehame pedepeHTHEe KamaTHe
CTOIIE jOII YBHMjEK JAleKo. Y U3BjelITajy KOju Cy 00jaBuiM pernoHainHu areHTu BoE je HaBeneno na je
uHUIMjanan edekar cnabbera GBP 1 WweH yTullaj Ha IMjeHe CKOpO MpoIIao, Ja cy mujeHe mobapa
KOpUroBaHe MHGIanujoM OJIM3y BUXOBOI HAjBUIIET HUBOA, T€ Jia je pacT IulaTa ocTtao ymjepeH. Mako
MIPOU3BO/HA U Jajhe UMa KOPUCTH oA ciabibera GBP, Hen3BjecHOCTH yTUYY HA MHBECTUIIH]CKE OJITyKE
KOMITaHHja, HABEJCHO j€ Y UCTOM M3BjEILTajy.

Tabena 5: Kpemare exonomckux unoukamopa za YK

Pen. CrtBapHo | [peTxoaHm
6 EkoHOMCKM nHaukaTopm OuekuBame

P cTabe nepvon

1. |Halifax unjeHe kyha (M/M) Jyn 0,3% 0,4% -0,9%

2. |MHpycTpujcka npoussogmsa (/1) JYH -0,1% 0,3% -0,2%

3. |PagHouHTeH3uBHa npoussoana (/) JYH 0,6% 0,6% 0,3%

4. [pahesuHcku cekTop (/1) JYH 1,8% 0,9% 0,5%

5. [TproBuHcku 6unaHc (y mnpa GBP) JYH -2,500 -4,564 -2,516

Toxom npotekie ceqmuiie GBP je nenpenupana y onnocy Ha EUR u y omnocy na USD. Kypc EURGBP
je 3abmibexuno pact ¢ HuBoa oa 0,9027 na HuBo ox 0,9085, mok je kypc GBPUSD cmamen ¢ HMUBOa of
1,3040 za suBo ox 1,3014.

JAITAH

Bunerysepuep BolJ Iwata je uzjaBuo na 6u Bol Tpebano na ycrnopu ¢ TOAMIIEBUM IMPOTPaMOM OTKYIIA
oOBe3HMIa, Te Aa Kymyje oko 40 6unrnona JPY ymjecro camammux 80 6mnnona JPY, mHaBonehu na 6u to
ICHY MOJUTHKY YUMHHIIO OJpKUBUjoM. Iwata je, Takole, u3jaBuo 1a OM y MOMEHTY KaJla IOCTaHe jaCHO
na he nngnanuja ocratu oxo 1%, BoJ Tpebano ma moaudukyje HMIbaHU HUBO JYTOPOYHMX KaMaTHHX
crona. Mnak, mpeMa HEroBoM MHIUBEHY, YaK U JOCTU3amke WHGIaTOpHOTr 1uika ox 1% je mpuimyHo
TEIKO, cy/iehu peMa TpeHyTHUM MOoAaluMa.

HoBounzabpann munucrap ekonomuje Jamana Motegi je u3jaBuo aa he ydMHUTH CBe IUTO je Y HEroBOj
mohu n1a momorae Branu y noctusamy ¢uCKalHE AUCIUILIMHE U TIOBPATKY Ka MPUMApHOM CY(QHUINTY Y
¢uckannoj 2020. ronuHU y3 CUMYJITAHO CMameme panyja ayra y ogHocy Ha GDP. Motegi je, Takole,
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CHUTHAJIM3MUPAo J1a peBU3Mja MH(pIATOpHOr HKba oa 2% HHje Ha HEroBOM ,,XUTHOM pacmlopeny, Te je
JI071a0 Jla TPEHYTHO JamaH HHje Y CHUTyaluju y K0joj O JocTu3ame MH(IATOPHOT Luiba o1 2% uMaio
HeraTHBaH e(eKaT 110 CBAKOAHEBHU KHUBOT JbY/IH.

[Ipema pesynraTuma HCTpakMBama Koje je cmpoBeo Reuters, eKOHOMHCTH cMmaTpajy na Ou jarmaHCKu
npemujep Abe Tpebano na Kao NPUOPUTET TOCTaBH pErynaTtopHe pedopme, a MPOrHO3E HCTUX
€KOHOMHUCTA O MUTaky yOp3ama HH}IAIHje y HapeJHUM TOMHaMa Cy ocTajie necuMucTiuuHe. HakoH mro
je TIpOoTeKJIe CeMHUIIE IPEMHjEp U3BPIINO KOPEKIIHje Y CBOME KaOMHETY, y HAaCTOjamy Ja 1ojadya MOJPUIKY
jaBHOCTH, Abe je u3jaBno J1a eKOHOMHja OCTaje HeroB HajBUIIHN HpuopureT. [lonoBwo je na he Hacrojatu
Jla TOJICTaKHE pacT KOPIOPAaTUBHUX MpoduTa, IMjeHa  Iiara.

Tabena 6: Kpemare ekonomckux unoukamopa 3a Janan

Pen. CrtBapHo | [peTxoaHm
&p. EkoHOMCKM nHaukaTopm OuekuBame
cTame nepuop

1. |Bopehu nHaekc P JYH 106,2 106,3 104,6

2. [KouHumnawmpajyhu nagekc P JYH 117,2 117,2 115,8

3. |TprosuHcku unaHc (y mnpg JPY) JYH 571,5 518,5 -115,1

4. |MoHetapHu arperat M2 (I'/T) Jyn 3,9% 4,0% 3,9%

5. |MoHetapHwu arperat M3 (I/T) Jyn 3,3% 3.4% 3,3%

6. |MawwuHcke nopyw6uHe (IT) JYH -1,1% -5,2% 0,6%

7. |YcnyxHu cektop (M/M) JYH 0,2% 0,0% -0,1%

JPY je Tokom mporekie cemmuie amperupao y ogHocy Ha EUR, te je xypc EURIJPY 3abuibexno
cmameme ¢ HuBoa oa 130,31 wa HuBo ox 129,07. JPY je ampeumpao y omgHocy Ha USD, Te je kypc
USDJPY cmamen ¢ HuBoa ox 110,69 na auso ox 109,19.



HA®TA U 3JIATO

Ha otBapamy myjopuike Oep3e y MOHEIjesbak
II1jeHa jenHor Oaperia cupoBe HadTe je u3HOCHUIA
49,58 USD (42,11 EUR). IlouerkoMm mpoTekiie
cenMulle 3a0UIBEKEHO je OJIaro cMameme LUjeHe
HadTe, HAKOH IITO j€ 3al04Ye0 CacTaHaK 3eMajba
yYECHUIIA Y CIOpa3syMy O CMambewmy olOuma
MPOU3BO/-E HaTe Kako OU ce YTBPIWIH Y3POIH
KOjH Cy JOBeNHU 110 moBehama o0uMa MpoU3BOIHE
HaTe MOjeqUMHHMX 3eMasba. llpema HaBogMMa
Mehynaponne areHimje 3a €HEpreTuKy, TOKOM
jyna je yckimahHOCT oOMMa MpOU3BOAKE Ha(Te
3eMajba y4YeCHHIA C IUIAHOBUMA O CMambemhy
u3Hocuna 75% wW HajHMXKA je O TOoYeTKa
npuMjeHe OBor cropa3yma. Pact mujene Hadre je
3a0MJbEKEH TOKOM TProBama y CpHjeny, Kajaa cy
o0jaBibeHe MHPOpPMAIHje O TOME J1a CYy aMepHUKe
3anuxe HadTe 3a0MIBEKHUIIE CMAmbEHE TOKOM
NpeTXoAHe ceaMuIle 3a 6,5 MuinoHa Oapena Ha
CeIMUYHOM HHBOY, T€ Jla C€ Haja3e Ha HajHUKEM
HUBOY O]l OKTOOpa mpolie ToauHe. Y MeTak cy
o0jaBJpeHe HH(pOpMaIHje O pacTy Opoja aKTUBHUX
OymornHa Hadre, amu je u3z MelhynapoaHe
areHIldje 3a CHepPreTUKy CaoMIITeHO na Owu,
YIIPKOC TOME, TOKOM OBE TOJMHE Morao Ja oOyne
3a0MbekeH BehM pacT Tpakme 33 OBUM
eHepreHToM. Ha 3aTBapamy TpKuIlTa y MHETaK
II1jeHa jexHor Oapera cupoBe HadTe je u3HOCHUIA
48,82 USD (41,30 EUR).
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Cijena jednog barela sirove nafte
[Ipunpemunu:
Cayx6a Front Office

Opjememe 3a 0aHKapCTBO

Ha orBapamy noHmoHCKe Oep3e Merana Yy
NOHE/jeJbaK IMjeHa jenHe (UHE yHIE 371ara je
m3nocuna 1.258,88 USD (11.069,29 EUR).
[ujena jemne d¢QuHEe yHIE 37aTa MMOYETKOM
OpOTEKJIE CEAMULE HHUje OMJbeXKWIIa 3HauyajHe
NpoMjeHe, T€ je TOKOM TproBama y YTOpaKk
3a0mibekmiIa OJaro CMameme IMOoJ  YTULAjeM
o0jaBJbHBarma MO3UTUBHUX mojaTaxka c
aMepUuYKOr TpXKHUIITa pana. Mehyrtum, ToKOM
cenMulle JOIUIO je /0 jayama TIeONOJUTHYKUX
tensuja uamehy CAJl u Cjeepue Kopeje, mro je
0 Kpaja cemMulle yTUIano Ha moBehaH pact
TpaXHe 3a CUTYPHUjOM (PMHAHCHJCKOM aKTHBOM,
a TMME€ W 32 MOHETapHUM 31atoM. HaeneHo je
YTUIAJIO HA TO Ja IMjeHa 3JlaTa TOKOM IpPOTEKIIe
cenmuiie Oyne moBehaHa Ha HAjBUIIM HUBO Yy
nocjbenma  aBa  Mjecena.  Ilopen  Tora,
o0jaBjpMBame  TMOAATKA O  CHOPHjeM O
OUYCKUBAHOT TMOBehamy WHAEKCa MOTPOIIAYKUX
mmjera y CAJl, te uzjaBe mojenuanx degoBux
3BaHMYHUKA 0 Tome na Pex He Tpeba Ja Kypu C
noBehameM KaMaTHMX CTONA, Cy yTULAIE Ha
OueKHMBama WHBeCcTUTOpa na he Dex Ourtm
onpe3Huju npu Oynyhem nosehamy pedepeHTHe
KaMaTHe CTolle, INTO je wuH(opMaIHja Koja
NO3UTHBHO yTHUYe Ha KpeTame IujeHe 3imata. Ha
3aTBapamy TPXKHIITA y IETaK LHjeHa 3jlaTa je
m3Hocuia 1.289,31 USD (1.090,69 EUR), mTo Ha
CeIMUYHOM HHBOY IIpelCcTaBsba MoBehame of
2,4%.
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Cijena jedne fine unce zlata

Oapuuame ox oaropopHoctu (Disclaimer)

HaBeznenu mperses Kperama je 3aCHOBaH Ha €KCTEPHUM M3BOpPHUMA M HE CaApKH OMIIO KakBe KOMEHTape, mpoijeHe u craBose L[BbuX.
IlenTpanna GaHka HEe MOXKE 'ApPAaHTOBATH HUXOBY TAYHOCT M HE CHOCH OJTOBOPHOCT 33 JMPEKTHY WJIM HHAUPEKTHY IITETY KOja MOXKe
HACTYIIUTH Kao mocbenuna kopuuthema win Hemoryhnoctu kopuinhera nudopmarmja, MaTeprjana Wwin caapixkaja, Wik 3a MOCbEanLe
OJUTyKa JIOHECEHUX Ha 0a3M HHX.



