PrPs PIC,PsCBPSPéPeCf PeCrChCI PUPICHPs PsPiCfCIC,PéP»CICLl PrPs 1,082 Pe PrPsP»P»P°ChCr
PLP»PuPeCIrP°PSPrCh PyuPsC,P°PIPEPS, P°PSP°P»Pé&C,PéPe PuP*“ B«PaP&éPSP°PjB»

Prb CfC,ChCf PIC,PsChPSP&PeP° PEPSPrPuPeCl” PrPsP»P»P°ChP° PiPsPrPSCLIP»CICLl PrPs 104,7, 8B” PrPs
PrPICFC...PSPUPrPLP»CHPSPsPiPs PjP°PeCI P&P|CIPjP°. P@PSPIPUCIC,PsCHC: PsPIPEPrP°CHC, PI
CIChPUPrCt ChPUCEPUPSPECLI PaP PY PiPs CI'C,P°PIPePu. ProCFCHCI PUPICHPs Pl PSP°C$P°P»Py
PSPLPrPuP»P& CI'P»P°P+PuPuC, P& C,PsCHPICPuC,CICL] CIPUPNCCP°CI PIPsP-P»Pp PsC,PjPuC,PePé 1,082.
PJCIP&P»PpuPSP&PU PrPsP»P»P°ChP° PiIChP&PIPuP»Ps Pe C,PsPjCf, C+C,Ps PiP°ChP° USD/JPY
PiPsPrPSCLIP»P°CI'Chb PIPs PIC,PsChPSP&Pe PrPs PSPUPrPuP»CHPSPsPiPs PjP°PeCI PEP|CIPjP° PSP° 155,1. P’
P+P»P&P{P°PN2CEPEP PrPSPé PIPsP»P°C,P&P»CHPSPsCIC,Ch PSP° PIP°P»CThHC,PSPsPj ChC<PSPePy
PIC<CBP°CI'C,PuC, PiPs P&C,PsPiP°Pj P-P°CI PuPrP°PSP&PN2 ChCLIPrP° C+PUPSC,ChPsP+P°PSPePsPI.

P&P° CKC,PsPN2 PSPUPIrPuP»Pu C,ChPUPNePrPUCTHC: PsPIP&PrP°ChC, ChPUCEPUPSPEPNQ PiPs
PjPsPSPuC,P°CHPSPsPNQ PiPsP»P&C,P&PePu PsC, C,ChPUC... PIPUPrCIC%.P&C. .. PiPECHPSPICC...
CtPUPSC,ChPsP+P°PSPePsPI: PaPuPrPuChP°P»CHPSPsPNe ChPuP-PUChPIPSPsPNR CIPECIC,PuPICy,
P‘P°PSPeP° PIPiPsPSP&P& 8 PsP+ P&C... ChPUCEPUPSPECLIC... PjC« CfP-PSP°PLPj PI CIChPUPICY, P° PI
C$PuC,PIPUCHPi PIChPSPNOPrPUC, P-P°CI PuPrP°PSP&PL P'P°PSPeP° PhPSPiP»PEPE.

PhP{P&PrP°PuC,CI'CLI, C+C,Ps PaPuPrPuCTHP°P»CHPSC<PNQ PePsPjP&C,PuC, PiPs PsC,PeCHC<C,C<Pj
ChHC<PSPeP°Pj (FOMC) P=P PY PYPEPH PsCI'C,P°PIP&C, CI'C,P°PIPeP& P+PuP- P&P-PjPUPSPUPSPEPNC PSP°
CKC,PsPN2 PSPLPrPuP»Py, PSPs, PIPLChPsCLIC,PSPs, CIPSP&P-PEC, P&C... PSP° C+PuC,PIPUChC,Chb
PiCPSPeC,P° PSP° CI'P»PUPrC{CThC%.PuPj P-P°CIPuPrP°PSP&PE Pl CI'PuPSC,CLIP+ChHP.

P—P°PIC,ChP° P'P°PSPe PIPiPsPSP&P& PjPsPPLC, ChP°CICIPjPsC,ChPuC,CHs PIPsP-PjPsPPSPsCIC,CHb
PSPsPIPsPiPs PiPsPIC<CEPUPSPECLI PeP»ChCHPUPIPSPNG CI'C,P°PIPeP&. P’ PiPsCIP»PpuPrPSPuPu PIChPUP|CLI
PiPsP»P&C,P&C+PuCI PePsPy PrP°PIP»PuPSP&Pu PSP PPi CfCIP&P»P&P»PsCI Chb, C3+C,PsP+C«
ChPPICIP»CLIC,PsCh C+PpC,PePs PsP+PsP-PSP°CtP&P» C,ChP°PuPeC,PsChPECH CIPIPsPuPNQ CI'C,P°PIPePé
PSP° C,PsPSPp PsPiP°CIPuUPSP&PNQ PiPs PiPsPIPsPrCf CI'P»P°P+PsPiPs PeCfChCIP° PEPUPSC<. PYPUPN2CHP°CI
CHC<PSPePé CI" PIPLCHPsCLIC,PSPsCI'C,CHCh 64% PsCtPUPSPEPIP°CHC, PiPsPIC<CEPUPSP&P CI'C,P°PIPePé
Pl PiPiPsPSP&P& PSP° 10 P+.Pi. PI PECHP»Pu. PhPrPSPsPIChPuUPjPUPSPSPs CI” CKC,P&Pj P'Pi PjPsPYPuC,
CIPsPeCHP°C,P&C,CHo PUPPUP]PUCICLICEPSCPu PsP+CIbPuPjC« PiPsPeCrPiPePé
PiPsCIPsPxP»P&PiP°CtP&PNC: ChP°PSPuPu ChPpPICiP»CLIC,PsCh PsP+PuC%.P°P» P&P-P»PsPIP&EC,CHb
PiP»P°PSC< PePsP»P&C$PuCIC,PIPUPSPSPsPiPs CPYPuCI C,PsC+PUPSPECLI PiPs PEC,PsPiP°Pj

P&CThP»CHCI PePsPiPs P-P°CIPUPrP°PSPECL]. P’Ps PIC,PsChPSP&Pe PrPsP»P»P°Ch CfPeChPUPiP»CLIPUC,CICLI
Pe PEPUPSPy (USD/JPY 155,1).

PaCfPSC, CI'C,PuCHP»P&PSPiPsPI Pl PiPsCIP»PuPrPSP&éPp PrPSPé CIPsC...ChP°PSCLIPUC,
CI'C,P°P+P&P»CHPSPsCIC,Chb, C...PsC,CLI PiP°ChP° GBP/USD P+P°P»P°PSCIP&ChCIPuC, PSP° CfChPsPIPSPy
2-PSPUPrPuP»CHPSC<C... PjPEPSP&P|CPjPsPI (1,285), PiPsCI PePsP»CHPeCl PEPSPIPUCI C,PsChC«
PsPYP&PrP°ChC, P-P°CIPuPrP°PSPECLI P'P°PSPeP° PhPSPiP»P&PE, PiPs PEC,PsPiP°Pj PePsC,PsChPsPiPs
PuCI'C,CHb PIPUCHPsCLIC,PSPsCIC,CHb PiPUCHPIPSPiPs CIPSP&PIPUPSPECLI CI'C,P°PIPePé.
P’C<«CEPUPrCEP°CLI PIC+PUCTHP° CI'C,P°C,PECIC,PEPeP° PiPsPeP°P-P°P», C+C,Ps PUPPLP]PLCICLICEPSCPNQ
P+P°P»P°PSCI" ChPsP-PSP&CtPSC<C... PIChPsPrP°P{ PsC, PrbPsPSC,PuPrPUChP°CtP&PE
P+ChP&C,P°PSCIPePsPNe PiChPsPjC«CEP»PUPSPSPsCIC,Pé (CBI) PYPsPuPrPEPSPUPSPSPsPiPs
PrbPsChPsP»PUPICIC,PIP°, PePsC,PsChC<PNC PEP-PiPLCHCLIPLC, PIChPsPrP°P{Pé PiPs CIChP°PIPSPUPSP&CH
CI PiCHPPPrCPrC{C%.P&P] PiPsPrPsPj, Pl PE&CThP»Pp 2024 PiPsPrP° CfPiP°P» PrPs -43 CI -24 P| PEChPSPY, P&
PsPeP°P-P°P»CI'CL] PSP°PjPSPsPiPs C...CiP{Pu PiIChPsPiPSPsP-P° Pl -20. PC,Ps P+C<P» PIC,PsChPsPNQ
PjPUCICLICT PiPsPrChCLIPF, Pl PePsC,PsChPsPj PiPsPrPsPICPp PIChPsPrP°P{P& CIPSP&P-P&P»PECI Chb.
PyP°PeP&Pp CI'P»P°P+C<Pp PrP°PSPSC<Py PiPs ChPsP-PSPECHPSC:Pj PiChPsPrP°P{P°Pj
CfPIPuP»P&CtPEPIP°CHC, PIPUCHPsCLIC,PSPsCIC,CH CIPSPEPIPUPSPECLI CI'C,P°PIPeP& P*P°PSPeP°
PhHPSPiP»P&Pé Pl P+P»P&P{P°PN2CEPEPN2 C+PpC,PIPUCHPI.

P"PsC...PsPrPSPsCI'C,CHb 10-P»PuC,PSPEC... PiPsCI PsP+P»P&PiP°CtPEPNQ P'PuP»P&PePsP+ChP&C,P°PSPEPE
(Gilt) CFPSP&P-P&P»P°CI'CHb PI PSP°C+P°P»Pu PSPUPrPuP»Pé PiPsC+C,Pé PrPs CFChPsPIPSCLI 4%
(PjP&PSP&P|CIPj CI" PSP°C$P°P»P° P°PiChPUP~»CLl) PeP°Pe ChP°P- PSP° PsP{P&PIP°PSPECLIC...
CIPjCLIPICPuPSP&CLI PrPuPSPUPIPSPs-PeChPUPIrPEC,PSPSPNC PiPsP»PEC,PEPePé P'P°PSPeP° PhPSPIP»P&PE.
PuPsC1C,P& 50% C,ChPUPNCPrPLChPsPI PrPuP»P°ChC, CI'C,P°PIPeCr PSP° C,Ps, C+C,Ps P'P°PSPe
PHPSPiP»P&P& PSP°C$PSPUC, CtP&PeP» CI PsPeChP°C%.PUPSPECLI CI'C,P°PIPePé 1 P°PIPICICIC,P° P&
CIPSP&P-P&C, PeP»ChCtPuPICICh PIChPsCtPUPSC,PSCICH CIC,P°PIPeCr PSP° 25 P+.Pi. PrPs 5%.
P’C<CI'C,CfPiP°PICEP°CL| PSP°PeP°PSCIPSPu PSPsPIC<PNC PjP&PSP&CIC,Ch C,PEPSP°PSCIPsPI
P’PuP»P&PePsP+ChP&C,P°PSP&PE P PUPN2CEPLP» P PEPIP- CI'PsPsP+C%.P&P~»P°, C1C,Ps
PiPsCI'CfPrP°ChCIC,PIPUPSPSC:Pu ChP°CIC...PsPrC« PI CKC,PsPj PiPsPrCf P+CtPrCtC, CI'PsPeCThP°C%.PuPSC«
PSP° 5,5 PjP»ChPr C,CfPSC,PsPI, P° C,P°PeP{Pu PuC%.Pu PSP° 8,1 PjP»ChPr C,CfPSC,PsPI
CI'C,PuCHP»P&PSPiPsPI 8" Pl CI'P»PuPrCfChC%PUPj C,P&éPSP°PSCI PsPIPsPj PiPsPrCr.

P’ CKC,Ps PPy PICBPUP|CLI PrPsC...PsPrPSPsCIC,CHb 10-P»PuC,PSPEC... PsP+P»PEPIP°CTPEPNQ
P“PuChPjP°PSP&PE (Bunds) CiPiP°P»P° PrPs 2,35% BTh” PjPEPSP&P]CPj CI" PSP°C$P°P»P° P°PiCThPuP»CLI. PkP°
CKC,PsPN2 PSPUPrPpP»Pu PIC<C...PsPrP&C, PIP°PIPSC:Pu CKPePsPSPsPjP&CtPuCI PeP&Pu PrP°PSPSC<Py,
PePsC,PsChC<Pu PjPsPiCrC, CI PiPsPrPIP&PIPSC{C,CH> PEPSPIPUCIC,PsChPsPI PSP° PiPUCHPUCIPiPsC,Ch
CIPIPsP&C... PIChPsPiPSPsP-PsPI PsC,PSPsCIP&C,PuP»CHPSPs CI PSPEPIPUPSPECL
PiIChPsCtPUPSC,PSPsPNQ CI'C,P°PIPePé& P+P|P*. PkP°PiPsPjPSP&P], C+C,Ps PSP° PiChPSCEP»PsPNQ
PSPUPrPuP»Pu PiIChPPPrPIP°ChPEC,PUP»CHPSC<Pp PEPSPrPuPeCH C« PrPuP»PsPIPsPNQ P°PeC,PEPIPSPsCIC,Pé
(PMI) PrP»CL) PUPICHPsP-PsPSC« CfPeP°P-P°P»P& PSP° PSPUPsPIP&PrP°PSPSCICTH CI'C,P°PiPSP°CtP&CH
P°PeC,P&PIPSPsCIC,P& C+P°CI'C,PSPsPiPs CI'PuPeC,PsChP° Pl PEChP»Py, PIC<P-PIP°PSPSCICh P+PsP»PuPu



P-PSP°C$P&C,PuP»CHoPSC:Pj CIPsPeCThP°C%.PUPSP&PLP] PiChPsP&P-PIPsPrCIC,PIP° P&
P-P°PjPuPrP»PUPSP&PuPj Pl CI'C,PUCHPp CrCI P»CtPi, PIChP& CKC,PsPj P“PuChPjP°PSP&CLI P&
PaChP°PSCtP&CLI PiIChPsPrPsP»P{P°ChC, PsC,CIC,P°PIP°C,CHs PsC, PrChCrPiPEC... CI'C,ChP°PS
CHPuPiPEPsPSP°. P’ PSP°CI C,PsCLIC%-.PuPu PICHPuP|CLI C,ChPUPNePrPUCHC« CI PIC<CIPsPePsPNQ
CrPIPUCBPUPSPSPsCIC,CHCh P{PrCrC,, C+C,Ps P+P!P* CI'PSPsPIP° CI'PSP&P-P&C, PiChPsCtPuPSC,PSC<Pu
CI'C,P°PIPePé& PI CIPuPSC,CLIP+ChPp.

P’ PiIChPsCEPUPrCEP&P PIC<C...PsPrPSC<Pu P+C<P»Pé PsP+CI'C,ChPuP»CLIPSC« P“PsP»P°PSCI PeP&Pp
PIC<CI'PsC,C<. P@P-ChP°P&P»CH> PsP+PIPEPSP&P» Pl PiIChPsP&P-PsCEPUPrCEPUP] PIPuP-P+PsP»P»CF,
PiPsCKC,PsPjCr PSP° PiPsPIPuCIC,PeCt PrPSCL! PIPSPsPICH PICIC,P°P» PIPsPiChPsCI Ps
PiChPsPIPUPrPUPSP&PE PP-ChP°PEP»PUPj PSP°P-PUPjPSPsPNC PsPiPUChP°CtP&Pé Pl P>P&PIP°PSP.

P&Ps, PiP»CLIPrCLI PSP° PiPsPIPuPrPuPSP&Pu PeP»ChCtPuUPICC... PjP&CHPsPICC... PIP°P»ChHC,, P-PsP»PsC,P°
P& PSPuC,C,Pé, PjPsPIPSPs CI'PeP°P-P°C,Ctb, C+C,Ps PEPSPIPuUCIC,PsChC« PiPsPeP° PSPu PIPiPsP»PSPu
PIPUCHCLIC, Pl PiPsP»PSPsPjP°CI CEC,P°P+PSCfCTh PIPsPUPSPSCCTh CKCI'PeP°P»P°CtP&CThH Pl CKC,PsPj
CHPuPiPEPsPSPy.

P€P- CI'C,P°C,P&CIC,P&PeP&, PePsC,PsChP°CLI PICCEP»P° PIC+PuCHP° PiPs PYPEPH, PjPsP{PSPs
PIC<PrPuP»P&C,CH> PEPSPrPuPeCI” PrPuP»PsPIPsPNQ P°PeC,P&PIPSPsCIC,Pé P=P P* P’P°P»P»P°CI'P° PrP»CLl
PsP+ChP°P+P°C,C<PIP°CThC%.PuPNQ PiChPsPjC:CEP»PuPSPSPsCIC,Pé Pl PyPuC...P°CI Py, PePsC,PsCHC<PN Pl
P&CTHP»Pu CIPSP&P-P&P»CICLI PrPs -17,5 PIChPsC,P&PI -15,1 Pl PiChPuPrC<PrCfC%.PuPj PjPUCI CLICtPy.
PyP°PeP&Pj PsP+ChP°P-PsPj, P+C<P»P° PiChPsPrPsP»P{PuPSP° PrPICFC...PjPuClCLICEPSP°CLI
PSPuPiP°C,P&PIPSP°CLI PrP&PSP°PjP&PeP° Pl PsP+ChP°P+P°C,C<PIP°CThC%.PuPNQ
PiChPsPjC<«CEP»PUPSPSPsCI'C,Pé PSP° ChPiPu PYPEPhH. P’Ps PIC,PsChPSP&Pe P+C<P»
PsPiCP+P»P&PePsPIP°PS CfChPsPIPUPSCHs P+PuP-ChP°P+PsC,P&CtC« Pl PIPiPsPSP&P&, PePsC,PsCTHhC<PNQ Pl
P&CTHhPSPu 2024 PiPsPrP° CI'PsCI'C,P°PIP&P» 2,5%, PiPs CIChP°PIPSPuUPSP&CTH CI” PiChPsPiPSPsP-P°PjP&
CHCPSPeP° Pl 2,6%. PC,Ps CI'P°PjC<PN2 PSP&P-PeP&PNQ CfChPsPIPUPSCHs P+PuP-ChP°P+PsC,P&CtC« CI
CLIPSPIP°CHCL], PiPsCI'PePsP»CHPeCr C+P&CI P»Ps P+PpuP-ChP°P+PsC,PSC-C... Pl PIPiPsPSP&Pé
CIPsPeChP°C,P&P»PsCI'CH> PSP° 60 C,C<CICLICt 8" PrPs 1,76 PjPéP»P»P&PsPSP®, Pl C,Ps PIChPuP|CLI PeP°Pe
P-P°PSCLIC,PsCI'C,CHb PIC<CHPsCIP»P° PSP° 250 C,C<CI'CLICt, PrPs ChPpuPePsChPrPSPsPiPs CrChPsPIPSCLI Pl
67,86 PjP&P»P»P&PsPSP°.

P’Ps PIC,PsChPSP&Pe CI'C,PsP&C, PsP+ChP°C,P&C,CH PIPSPEPjP°PSP&Pu PSP° PrP°PSPSC<Pp PiPs P’'P’Py
P“PuCHPjP°PSP&P& P-P° Il PePIP°ChC,P°P», PIC<C...PsPrCLIC, C,P°PeP{Pu PEPSPrPuPeCI'C< PrPuP»PsPIPsPiPs
PeP»P&PjP°C,P° P& CKPePsPSPsPjP&C+PUCI PeP&C... PsPIP&PrP°PSP&PNQ PiPs PuPIChPsP-PsPSPu P-P°
P&CTHP»CHo. P"PSPUPj PIPrPuPj PiCiP+P»P&PeP°CtP&P& PrP°PSPSC<C... PiPs P’P’Py PuPIChPsP-PsPSC« P-P° I|
PePIP°CHC,P°P», PEPSPrPuPeCI Cf PiPsC,ChPuP+P&C,PuP»CHCIPeP&C... CtPuPS Pl P“PuChPjP°PSP&Pé P-P°
P&CTHP»CHb. P’ PYPEPH CIPpPiPsPrPSCLI PIC<C...PsPrP&C, PEPSPrPuPeCl” PrPéPSP°PjPéPePé CtPuPS PSP°
PrPsPjP° S&P-CaseShiller 20 P-P° PjP°PNQ P& P&PSPrPuPeCI” PiPsC,ChPuP+P&C,PuP»CHCI PePsPiPs
PrPsPIPUCHPECLI PsC, Conference Board P-P° PEChP»CHb.

P&P° PrPSPuPIPSPsPj PiChP°C,PéPePu EUR/USD PIP&PrPSPs, C+C,Ps CI" PSP°CtP°P»P° CKC,PsPiPs PiPsPrP®,
C,Ps PuCI'C,CHo CtP{Pu 7 PjPUCICLICtPpPI, PeP»CThCEPUPIP°CLI PIP°P»CThHC,PSP°CLI PiP°CHP°
PsCI'C,P°PuC,CI'CLI PI PePsPSCIPsP»P&PrP°CtP&Pé CI" PiChP°PSP&CtP°PjPé 1,095 8Th* 1,065. PruP°Pe
C,PsP»CHoPePs PeCrChCI PUPICHPs PiPsPrC...PsPrPéC, Pe PIPUCHC...PSPUPNQ P&P»P& PSP&PIPSPuPNQ
PiChP°PSP&CtPy, PIChPsP&CIC...PsPrCLIC, C[PsP+C<C,P&CLI, PePsC,PsChCPu ChP°P-PIPsChP°CtP&éPIP°CHC,
PiChP°C,PéPe Pl PiChPsC,P&PIPsPiPsP»PsPIPSCFCThH CI'C,PsChPsPSCt. PaC¢PSPrP°PjPuPSC,P°P»CHPSPs
PiPsP»P&C,P&PePé P+P!P* P& PaP PY CI'PUPNCCtP°CI PiPsC+C,Pé CI'P&PSC,P°P-PSC«, PiPsCKC,PsP|Cr PSP&
PsPrPSP° P&P- PrPICFC... PeP»ChCtPuPIC<C... PIP°P»ChC, PSPy PIC<PiP»CLIPrP&C, P+PsP»PuPpu
CI'P&P»CHPSPsPNe PrPs PePsPSCtP° CKC,PsPiPs PiPsPrPe.
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