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CEAMWYHHU NPETJIEJA KPETAIBA HA I'VIOBAJIHUM ®UHAHCUJCKUM

TPAKUINTUMA 27.7.2026. - 31.7.2026.

Taéena 1: Ilpuka3z kpemaroa npunoca Ha oprcasne 0d66e3HUle

IIpunocu 3oHa eBpa CALL Beanka Bputanuja Janan

24.7.26 - 31.7.26 24.7.26 - 31.7.26 24.726 - 31.7.26 24.7.26 - 31.7.26
2 roguHe 2,83 - 2,82 b 4,33 - 4,29 b 4,41 - 4,40 N 1,52 - 1,50 N
5 ropuHa 293 - 2,94 4,43 - 4,45 4,59 - 4,60 2,05 - 2,04 p ]
10 roguHa 3,17 - 3,21 4,68 - 4,73 5,03 - 5,05 2,82 - 2,81 N

Taéena 2: Ilpukaz Kpemaroa NPUHOCA HA eMauKe Mpe3opcKe 3anuce

Jocnujehe Hpnnel
24.7.26 - 31.7.26
3 Mjecerna 2,301 - 2,342
6 Mjecenu 2,416 - 2,415 N
1 ronguHa 2,634 - 2,620 b

I'paguron 1: Ilpukas kpusux npunoca oprrcagnHux odee3nuya

I'padmkon mpukaszyje kpuBe npuHoca Hbemauke (3emena), CAJl (miaBa), Benuke Bputanuje (upBena) n Jamana
(’pybuuacra) 3a nepuose on 3 Mjecena 1o 30 roguna Ha qane 31.7.2026. ronuHe (myHe uHKuje) u 24.7.2026. ronuHe
(McripekuIaHe JIMHH]e).

30HA EBPA

[IpuHOCH €BPONCKHX Ap)KaBHUX OOBE3HHIIA Cy MPETXOAHE CeIMHIIE 3a0MIbeXIIN ToBehaHy BoMaTUIHOCT, anu 0e3
BEJIMKHUX IIPOMjeHa Ha TPEI-eM M CPeI-eM IHjely KpuBe. BomaTHIHOCT je y3poKoBaHa paTHHM CyKoOWMa Ha
Biuckom uctoky.

Unan Ynpasror Onoopa Ellb-a Koxep je u3zjaBuo aa he jeceme 0IyKe 0 MOHETAPHO] MTOJMUTHIA CTPOTO 3aBHUCHUTH
0J1 HOBUX TIOJIaTaKa 0 MH(IIAIUjU U Op3UHE KOjOM I'eOTOJUTHYKY foral)aju Mujemajy iHjeHe CHepruje.

Unan YnpasHor On6opa Ellb-a Kasumup je uzjaBuo aa ELIb mopa 6ap jom jenHom moBehaTH Kjby4HE KamaTHe
CTOIe Kako Ou ocurypana qa HHGIAHOHH PU3HULU OCTaHy 1o KOHTpoJjoM. CMaTpa 1a yonakaBambe KOH(INKTa Ha
bruckom ncroxy Hehe mpomujeHHTH MOTpeOy 3a OIITPHjOM MOHETApHOM MOJHTHKOM M jaa he eckamarmja parta
npoy3pokoBaty Buie noBehama kamatHHX croma. Takolhe je HaBeo ma momamy 3a cenTeMOapcKy CjeIHUIYy, Kao U
TeONOJUTHUYKE IPHIINKE, MOPajy OMTH Oalll yBjepJbUBH Kako O 0JIyCTao O 3aroBapama noBehama kaMaTHUX CTOTIA.
Unan Ynpasror Ox6opa Ellb-a [Tanammaec je n3jaBuo a nojamny, koju he OuT pa3maTpaHy Ha CjeTHUIN Y IPaBHOT
Onbopa y centemMOpy, joll yBHjeK HHUCY mo3HaTH. [Ipema meroBuMm pujeunma, EIIb je Onu3y cBor OCHOBHOT
CIIeHapHja, ajli ce CIEeHapWji Mory MujemartH. Hema edekara mpendjeBama Ha IMjeHE IPYTHX IPOHM3BOJA,
HH(}IANOHa OYeKnBama cy ¢pukcupaHa. CmaTtpa a Cy KaMaTHE CTOIe oroBapajyhe  1a je pacT Iata y3apkaH.
EIIP je ycBojmina cMjepHUITy 3a yHanpujeheHn perro Mexann3aM EBpocrcrema, KOjiM ce He-eBPOIICKIM [IEHTPATHIM
OaHKaMa OocUTypaBa JIMKBUAHOCT y €BPUMa, C KJbYYHUM HocTaBkama: TuMuToM a0 50 mumujapaun EUR, pounomthy
TpaHCaKI¥ja O] jeJHOT JaHa JI0 jeJHe CeAMUIIE U IIPIMjEHOM KaMaTHe CTOIIE 3a [JIaBHe orepalyje pepuHaHcupama
yBehane 3a Mapxy. CMjepHHIIa CIIy)KH Kao CHTYPHOCHA Mpeska 3a CIpjedaBare perjeBama (HHAHCHjCKIX TCH3Uja
Ha 30HY eBpa. 3ajMOBH C€ OCUTYpaBajy BHCOKOKBAIUTETHUM KoJlaTepaioM aeHoMuHEpanuM y EUR.

Onp o o/ tH (Disclaimer) 2
HaBezienn npersie/i Kperarba 3aCHOBAH je Ha eKCTEPHUM H3BOPHMA H HE CaJpiki OHII0 KakBe KoMeHTape, npoijene i craose LIBbuX. lenrpanna Ganka He MOXe rapaHTOBATH BHXOBY TAYHOCT H HE

CHOCH OJIrOBOPHOCT 3 JIMPEKTHY HIIM HHIMPEKTHY LITETY KOja MOXKe HACTaTH Kao N0csbeia Kopuiihema nim nemoryhuocrn kopuinherma nHbOpMaIija, MaTepujana WK caapkaja, WM 3a TI0CIbe/MIe

OJUIyKa JJOHECEHHX HA OCHOBY HbHX.
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Tabena 3: Kpemarse eKOHOMCKUX UHOUKAMOPA 3 30HY e6pa

Pen. CtBapno | IIperxognu
ExoHOMCKH HHIUKATOPH OuekuBame
op. cTame nepHuox
1. |BAII 30naeBpa I'/T II xBapTan 0,7% 1,0% 0,5%
2. |WAudnannja 3ona eBpa ['/T IVJI 2,9% 2,9% 2,8%
3. |ba3na undunanuja 30Ha espa /T JVII 2,4% 2,5% 2,4%
4. |Croma He3amoCIeHOCTH 30Ha eBpa JYH 6,2% 6,3% 6,3%
5. |[loTporragko pacmoioKemke 30Ha EBpa JVII -15,9 -15,9 -17,6
6. |ELIb Monerapuu arperat M3 JYH 3,3% 3,3% 3,0%

CAN

[IpuHOCH aMepHIKUX Op>KaBHUX 00BE3HHIIA Cy 3a0MIBbEKIUTN CMambelh-e Ha KpaheM ujely KpHuBe 0K Cy Ha CPEeabeM
U JTy’KeM Kpajy 3a0MIbeKIIHN moBehame.

Ipencjennux Tpamr je moHoBo npuje cjeanuiie POMII-a uzjaBuo na kamatHe cTore Tpedajy OuTH cMameHe U 1a
3Ha ITa npeacjenasajyhu Bopmr xenu ypaautu. Bopin L, kenmu ypaauTu mpaBy CTBap®, ald UMa MPOTHUBJbEH:-E
OOMII-a.

Ha cjennunun ®OMIl-a, kako je BehmHa aHaaIMTH4Yapa o4YeKHBaJa, JOHECEHA je OMJIYKa 0 3aIpiKaBamby
K/bY4YHe KaMaTHe cTome y pacnony ox 3,50-3,75%. ®OMLII je rmacao ca 9-3 3a 3aapkaBame CTaOMIHE KaMaTHE
CTOIIE CEIMH Mjecell 3apeaoM, JOK Cy TPH YjlaHa riiacalia IpoTUB OBE OJIyKe, 3aXTHjeBajyhu noBehame o125 6a3HUX
noeHa. ®en 3BaHnuHuIM Xamek, Kamkapu u Jloran cy rinacanu 3a moBehame KaMaTHHX CTOIA, IITO yKa3yje Ha
MIOJINjeJbEHOCT OKO JaJber Boljema MoHeTapHe noiutike. POMI] je moTBpAKO ONpeanjesbeHOCT TpeMa CTaOHITHOCTH
[MjeHa, y3 Ha3HaKy Ja je MH(]IIaIja moBHIIeHa 300T BUCOKUX [IHjeHa eHepreHaTa. EKOHOMCKH pacT ocTaje Couman
Kao U TPXKUIITE paja.

Ha press xongepennuju, Bopm je OpaHno oanmyky kao HajooJby y OBOM MOMEHTY, oA0OHjajyhu komeHTape o
uHepTHOCTH Pena kaaa je y nutamy 6opOa npotuB nHdmanuje. CMaTpa 1a KaMaTHE CTOTE HUCY jeIMHH HHCTPYMEHT
y 6opbu npotuB uHIanMje U aa ce nHpIanyja, Koja je Beh et ronuHa u3HaA IUJEHOT HUBOA, HE MOXKE CMAmbUTH Y
map cenmuna. [Ipencjenasajyhu ce cyouno ¢ kputnkama 300T CBOjUX HEJaCHUX CMjepHHIA M YOUCHOT HEJOCTaTKa
moceehenocti 6opOH MPOTHB MHDIAIM]E, IITO je N3a3BajJ0 CYMIbE Y IheTOBY CIIOCOOHOCT Jla OCTBapH WH(pIaHOHE
ouJbeBe. BopImoB HacTy je yTHIao Ha TP)KUIIHE yciIoBe (GHMHAHCHpama e(peKTOM CIMYHAM moBehamy crome ox 25
0a3HMX MOEHA: MPUHOC Ha aMEepUyKy TPHIESCETOTOJHIIbY Ip)KaBHY OOBE3HHMIy HopacTtao je Ha 5,23%, mTo je
HajBUIIY HUBO y 19 roanHa, y3 HCTOBpEMEHH MaJ TPXKHUITHUX WHEIAMOHUX OYeKHBama, ciladibere USD u majg
nHpexca muonuna. [Ipencjennuk Tpawm je moxsanwo Bopma kxao ,,panractuasor npexacjenaBajyher xoju 61 BOIIHO
J1a BUIM HIDKE KaMaTHE CTOoIe .

[pencjenaBajyhu ®ena Bopm je cyreprcao ma 61 Morio mohw g0 3a0KpeTa HEeHTpanHe OaHKe Kala je y IMHTamby
Mjepeme nHGIIanmje, IWTo je U3a3Bajio CcTpax KoJ oapeheHnx nHBectuTopa. Bopi je u3jaBuo Aa OH riega WMpH ceT
moiaTaka o nHdammju, a He camo [111E nedmarop koju 1yro BpeMeHa Baxu 3a noBnantheny Mjepy uHnamnuje dena.
WuBectuTopu cMaTpajy Aa OM mpoMjeHa KOHIENTa Mjeperma MH(pIamuje MoTria UMaTH HeraTHBHE MOCIHEAUIIE 110
TPKUILTE aMEPUUKUX JpXKaBHUX 0OBe3HHLA. M najpe cy MpUCyTHH KOMEHTapH €KOHOMHUCTA U MHBECTUTOPA HAKOH
Jpyre press KoHpepeHuje npeacjenapajyher Bopiia Ha k0joj UX HHje YBjepHO A4 je Y OTIYHOCTH MPeiaH CMAmbCHhY
uHonanuje. Bopin je moxBanno pacT mpuHOCa Ha 0OBE3HHUIIE PEKaBIIM KaKO TO MOMaXke IEHTpaiHoj OaHIH, a mITo
ce Tymauu kao ctas 1a ®en nehe mopatu mosehaBatu kaMaTHY CTOITY ¢ 0O3HMPOM Ha TO J1a je TpkuiITe Beh pearopaso.
Exonomucti cmatpajy aa Ou BopiioB mpuctyn Morao motkonatu kpenuounurer dena, moehatu BOJIaTHIIHOCT U
MPEMH]y PU3HKA.

[pencjenaBajyhu ®ena Bopi je ucrakao na pact 3amocieHOCTH YIJIABHOM MPATH PacT paJHe CHAre, IITO yKasyje
Ha YPaBHOTEKEHO TPXKUIITE paja, Hako je HHpIanuja u qajbe N3Hal Iubane. Bopi je Takohe npeoxkno TOHOBHO
pa3Matpame ydectasiocTu cacraHaka ®OMI[-a 0 MOHETapHOj MOJUTUIM, NIPU YEMY j€ jelHA O]l OIIIMja IIECT
cacTaHaka O MOHETAapHO] TIOJMTHI TOJUINELC TUTYC JIBA TOJATHA CacTaHKa yCMjepeHa Ha CYIITHHCKE eKOHOMCKE
Teme U Onmke yckialeHa ¢ 00jaBjbHBamk-eM TIIaBHUX rmojaraka. OBaj MpHjeior J0Ny’kyje Berose mupe pedopme,
yKIBYUyjyhu Mame KoH(pepeHIrje 3a HOBUHape, Kpahe n3jaBe HAKOH cacTaHKa M HOBE paHe IpyIe 3a KOMyHHUKAIH]je
U ypaBbarme OnmnancoM crama dena.

Onp o oaropopuoctu (Disclaimer) 3
HaBezienn npersie/i Kperarba 3aCHOBAH je Ha eKCTEPHUM H3BOPHMA H HE CaJpiki OHII0 KakBe KoMeHTape, npoijene i craose LIBbuX. lenrpanna Ganka He MOXe rapaHTOBATH BHXOBY TAYHOCT H HE

CHOCH OJIrOBOPHOCT 3 JIMPEKTHY HIIM HHIMPEKTHY LITETY KOja MOXKe HACTaTH Kao N0csbeia Kopuiihema nim nemoryhuocrn kopuinherma nHbOpMaIija, MaTepujana WK caapkaja, WM 3a TI0CIbe/MIe

OJUIyKa JJOHECEHHX HA OCHOBY HbHX.
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3Bannynuiy Pena Xamek, Kamkapu u Jloran cy ce HaKOH CjeIHUIIE TOHOBO 3aJI0KWIIM 3a MOBehame KaMaTHUX

crtoma 3a 25 6a3HUX MoeHa Kako OM ce CIPHjeulsio Ja ce BHCOKa WH(IAIMja YIBPCTH. XaMeK je HCTaKiIa MOKOBe

TIOHYJIC ¥ TIPUTHUCKE TOTPAXKIHE KOJU TOTHYY WHGIIAIH]Y, HarlalaBajyhu pusuke Ipeayror YeKama C JIjelIOBambEM.

Kamkapu je momp»ao IOCTETIeHO IOOIITPaBamke MOHETAPHE MONHUTHKE Kako OM ce ympaBihajo MH(IAMjoM Oc3

nopemehaja ekoHomuje. Jloran TBpau Aa cy ymjepeHa noBehama KaMaTHHX CTOIA HEOMX0JHA 3a Bpahamwe nHdnamnuje

Ha InJbaHuX 2% M yHno30pHia je 1a Ou onrahama MOTIIa JOBECTH JI0 OIITPHjHX MprtarolaBama MOHETApHE O THKE
KacHUje.

Taéena 4: Kpemame ekonomckux unouxamopa 3a CAJ/l

Pen. CtBapuo | IIperxognu
EKOHOMCKH MHIMKATOPH OuexnBame

op. cTambe nepuoj
1. |BAI I'/T II xBapTan 2,0% 1,5% 2,1%
2. |[ILE unnexc uujena I'/T° JYH 3,7% 3,7% 4.1%
3. |Temesnnu IIE nnpexc uujena I'/T JYH 3,3% 3,3% 3,4%
4. |bpoj nHUNKjaNTHUX 3aXTjeBa 3a momoh HezanmocieHuM nuiuma y 000 25.7.2026. 200 197 188
5. [Bpoj KOHTHHYHpaAHUX 3axTjeBa 3a moMoh He3arnociaeHuM aunrma y 000 18.7.2026. 1.795 1.782 1.789
6. |[lorpomrauko pacnonoxeme npema Kondepenc 6opny (Conference Board) JVYJI 92,4 90,8 92,2
7. |[lorpomauko pacnonoxeme IpeMa YHUBEP3UTETy MuduureH VI 54,0 55,2 49,5
8. |Chicago mocnoBuu Gapomerap JVII 56,0 57,6 56,7

I'pagpuron 2: Kpemamwe kypca EUR/USD mokom npomekine ceomuue
e 1.1%270
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USD je nenpenupao y ognocy Ha EUR, te je kypc EUR/USD nosehan ca HuBoa o 1,1370 Ha HUBO of 1,1527.

BEJINUKA BPUTAHUJA

[IpuHocH OpUTaHCKUX JpXKAaBHUX OOBE3HUIIA HA CEIMUYHOM HUBOY 0JIaro Cy MOpaciv Ha CPEAHEM U IyKEM JH]jey
KpHBe MIPUHOCA, IOK Cy Ha KPaTKOM JIHjeny 0J1aro cMameHH, ca U3pakKeHOM BoJaTUiIHOMhY.

MIIILI je y ueTBpTaK 3aip:xkao pedepeHTHy KamaTHy cromy Ha 3,75% d4eTBpTH HYT 3apeioM, ¢ OMjepoM
riacoBsa 6:3, y cKiiagy ¢ o4eKuBamHMAa TP:KHINTA. Tpu wiaHa, Koja Cy riiacajia npoTHB, MOApKaia ¢y moseharme
on 25 6a3zHux moeHa Ha 4,00%. Behnna unaHoBa Koja je moap:kaja HETIPOMHjEHEHY CTOITy HaBena je Ja Om ce
CTpaTerrja Morjia U3MHjEHUTH Yy CIIy4ajy CKOpOT 3aBplueTka KOH(IMKTa Ha BiauckoM HCTOKy, a JBa 4YjaHa Cy
u3jaBuIiIa 1a OU y TOM CIy4ajy pa3MOTpUiia CHIXKAaBambe CTOIIE.

I'yBepuep BoE-a Bejmu onujenno je na je 3aapxkaBame CTOIE MPUMJEPEHO jep TI00aTHO OKPYKEHhEe KapaKTEePHIILy
Beha HeW3BjeCHOCT M N3P KEHHjH HH(IANOHN TPUTHCIIH, JOK ¢y ToMahu YCIIOBH y TOTJIeqy U3riea 3a HH(IAImjy
y IPOCjeKy MOBOJLHUJH, Y3 OIJEHY Jia je jOIIl PaHo 3a 3aKJbYYKe 0 0JICYCTBY edekara npyror kpyra. MIIL] je 3axpkao
CMjepHHUILY O CIIPEMHOCTH Jia Jjelyje Kako OH CIIPHjeuro JTyrOTPajHO 3a/IpKaBamke BUCOKE HHGIIAIH]E, Y3 OLljeHY JIa
MIOCTOj€ jaCHU 3HAKOBH cia0sbema goMahux napnanuonux nputucaka. boE je npojurmpana pact BJI1-a oxn 1,10%
y 2026. u 2027. te 1,70% y 2028. rogunu, y3 BpXyHaIl CTOIe He3amocieHocTH of 5,30%, nox je mHGuanmja
npojunmpana Ha 3,20% 10 kpaja ToanHe, y3 33jp)KaBarke W3HA/I UJba JI0 moveTka 2028. roaune, kaaa Ou maja uermo,n
2%.

I'maam exoHomucTa BoE-a I1ni n3jaBuo je na Ou m3paskeHe ocIiIanyje yjeHa eHepreHaTa i CHpOBHHA y3pOKOBaHE
paTtom y MpaHy mMoriie moTpajaT A0 Kpaja OB€ U TOKOM HapeAHe ToJMHE, Y3 OLjeHy Ja je Tpajambe HeN3BjeCHOCTU
Temko mpensuajetu. Takohe, momao je ma MIILL He mae y cMmjepy moBehama KamaTHE CToOIe, T€ Ja je MpepaHo
pasMmarpatu edexrte Apyror kpyra uHduamuje, onmjeHuBmy qa MIIL] oxpabpyje oacycTBO 3HAKOBa 3HAa4YajHHU]jET
pacTa uH(}IAIMOHUX OYEKUBAKA, MAKO j€ 32 KOHAYHY OI[jeHY jOIIl paHO.

Oxp o oarosopuoctu (Disclaimer) 4
Hagenienu nperiiesi KpeTarma 3aCHOBAH je Ha EKCTEPHHM H3BOPHMA M HE caJipxu OO0 KakBe KoMeHTape, npoijere u ctaose LBbuX. Llentpanna 6aHKa He MOXe TapaHTOBaTH BHXOBY TAaUHOCT H HE

CHOCH OZITOBOPHOCT 3a JUPEKTHY WM HHIMPEKTHY IITETY KOja MOXe HACTaTH Kao mocsbenuia kopuihema nim HeMoryhHocTn kopumhema nHdopManuja, MaTepujajia WM capikaja, WIK 3a MOC/beNLe

OJUIyKa IOHCCCHHUX HA OCHOBY HBHX.
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[Ipema npoujenn HarmoHaIHOT MHCTUTYTA 32 €KOHOMCKA U COLIMjaTHA HCTPaKHBamka, OPUTAHCKA BJIaJa CyoUueHa je
¢ MamkoM o1 24 munmjapae GBP y mianoBuMa notpomme, Oyayhu na wHbIaMja ymMamyje peaiHy BpHjeJHOCT
IUIAHUPAHHUX CPE/ICTaBa.

Tabena 5: Kpemame exonomckux unouxamopa 3a Benuxy bpumanujy

Pen. CrtBapHo |IIperxonnun
ExoHOMCKHM MHIUKATOPH OuexuBame
op. cTambe MepHox
1. [BPII unnexc manonponajuux uujena (I'/T) VI 1,10% 0,9% 1,22%
2. |Bpoj 0mo0OpeHHX XUITOTEKAPHUX KPeanuTa JYH| 57.100 58.200 56.200
3. |Hero kpenutupame ocurypaHo crambenum HekperHuHama (y miupa GBP) JVH 3,9 7,7 33
4. |Nunexc nujena crambenux HekpeTHuHa (I'/T) ANA 1,9% 1,8% 2,2%
5. |JlojacoB GapoMeTap MOCIOBHOT MOBjeperha IV 49 44

Tokom mpotekie ceamuiie GBP je Gmaro nmenpenmpana y oanocy Ha EUR, ma je kypc EUR/GBP 3a0usbexuno
noehawe ¢ HUBOa ox 0,8534 Ha HuBO ox 0,8552. V oxnocy Ha USD, GBP je cHaxxHO ampernupana ma je Kypc
GBP/USD nosehan ¢ auBoa oz 1,3325 na uuso ox 1,3483.

JAITAH

[IpuHOCH janaHCKUX Ap>KaBHUX 00BE3HUIIA O1aro cy Majy AyK LiKjesie KpHBe IPUHOCA Ha CEIMUYHOM HUBOY. TOKOM
CeIMHIIE IPUHOCH CY Ce KPEeTallll y YCKOM pactiony youn omryka ®ema u boJ-a 0 MOHeTapHOj TOJMTHIIN.

Y nerak je boJ 3agpxkana pedepentHy kamaTHy cromy Ha 1,00%, y ckiagy ¢ o4ekuBamNMa, y3 jelaH riac
nporuB. ['yBepHep boJ-a Yena uzjaBuo je na mocroju MoryhHoct yOp3ama Temmna moBehama KamMaTHUX CTOIA
YKOJIMKO C€ OLIMjEeHH /1a Cy MOHETapHHU yCIIOBU €KCIIaH3MBHH, y3 HAIOMEHY J1a yTUIIaj BOJATUIIHOCTH AEBU3HOT Kypca
Ha HHQIIAIM]jy MO TIocTaje Behn Hero y MPOIUIOCTH, T€ j€ Kao MOCEOHO 3HaUajHe HAaBEO ITOIATKE O CPEIHOPOTHIM
U IYTOPOYHHM HH(IANMOHNM OYEKWBamKMMa, MOIABINIM Ia MHOTH wiaHoBH Ombopa Buae pu3uk moBehama
uHonanuje. boJ je mpBu myT ymozopuo na 0m 0a3Ha MH(DIaUMja MOTJIa MPEMAlIUTH LUJb 0 2%, Y3 CMameme
Ipojekiuje TeMesbHe nHpmanuje 3a puckanny 2026. rooquny Ha 2,5% ca 2,8% u noBehame pojeKInje MpUBPEIHOT
pacTa 3a texyhy ¢uckanny roguny Ha 0,6% ca 0,5%, oqaocHo Ha 0,8% ca 0,7% 3a HapenHy. Pusunu 3a npuBpeanu
pacT OLMjelEeHN Cy Kao YPaBHOTEKEHH, a PU3HIH pacTa HHQIaMje Kao moBehann. Y3 3ampxaBarmbe Olpemjebema
3a najpe moBehame croma, bol je edexre moTpakme BesaHe 3a BjeIITaUKy HHTEIUTCHIH]Y, KpeTama Ha JIeBH3HOM
TPXKHINTY W JelaBama Ha birickom mcToky HaBeo kao ¢axrope koje hie pasmarpaTu mpu onpehuBamy BpeMeHa H
TeMmIia gajbux nosehama.

Brnana je cmamuiia npojekuujy pacta peannor b/II1-a y ¢puckamnoj 2026. ronunu Ha 0,9% ca 1,3%, y3 onjeny na he
BUIIIE IIHjeHE CHPOBE Ha(TE ONTEPETUTH IIPUBPENY, INTO OM AWjeTIoM Tpebalio Aa yOlakH jaud pacT IulaTa U Mjepe
MOJIPIIIKE, IOK je TIPojeKIHja YKyITHe HH(IaImje 3a UcTy roauHy nosehana na 2,2% ca 1,9%. IIpemujepka Takamun
HajaBWIIa je HaMjepy Zla ce CTOIa Iope3a Ha MOTPOIIkY 3a XpaHy U nuhe cMamu ¢ 8% Ha 1% y Tpajamy o nBuje
roJuHe, no4yeBmu of anpuiaa 2027., y3 cyOBeHIrje JoMahUHCTBUMA ¢ HIKUM U CPEIBUM MPUMambUMa, IPU YeMy
JOJATHU M3BOP (pMHAHCHpama HHje HaBeleH, IITO je U3a3Bajio 3a0pMHYTOCT 300T JaJber MOropllama CTama jJaBHIX
(uHaHCHja.

®uy pejrunare (Fitch Ratings) onujerno je na HoBa (HCKalHa CTpaTerrja yKasyje Ha CTUMYJIATHBHH]Y MOJUTHKY,
am 1a ouekyje na he Bmama 3axpxati fepUIUT Ha HUBOY KOH3UCTEHTHOM ca JaJbHM I1a/I0M jaBHOT JyTra Y HapeTHUX
NeT TOAWHA, Y3 YIIO30pehe Aa OU M3pa)KeH pacT peajlHuX NMpUHOca Ha JIp)KaBHE OOBE3HHIIE MPEACTaBJbA0 TIIABHH
PHU3HK 32 KpETame jaBHOT JyTa.

MunucrapcTBo (pMHAHCHja HaBeJO je na JamaH pasMaTpa KpeAuTHparme O]l CTpaHuX OaHaka 3a M3rpajilby FaCHUX
emextpana y IlencunBanmjm u Tekcacy, ykymHe BpujemHocTH Oko 33 mmmjapae USD, y OKBHPY jalaHCKOT
nnBectunmoHor makera y CAJl ox 550 munujapau USD.

Onp o oaropopuoctu (Disclaimer) 5
HaBezienn npersie/i Kperarba 3aCHOBAH je Ha eKCTEPHUM H3BOPHMA H HE CaJpiki OHII0 KakBe KoMeHTape, npoijene i craose LIBbuX. lenrpanna Ganka He MOXe rapaHTOBATH BHXOBY TAYHOCT H HE

CHOCH OJIrOBOPHOCT 3 JIMPEKTHY HIIM HHIMPEKTHY LITETY KOja MOXKe HACTaTH Kao N0csbeia Kopuiihema nim nemoryhuocrn kopuinherma nHbOpMaIija, MaTepujana WK caapkaja, WM 3a TI0CIbe/MIe

OJUIyKa JJOHECEHHX HA OCHOBY HbHX.



Tabena 6: Kpemame exonomckux unouxamopa 3a Janau

Cayx6a Front Office
Onjesberbe 3a OaHKapCTBO

Pen. CrtBapHo ITperxoanu
ExoHOMCKH MHAMKATOPH OueknBame

op. cTame MepHojx
1. [PPI yciyxuor cexropa (I'/T) JYH 3,4% 3,2% 3,4%
2 Bonehu IIU unaekc — ¢uuamHo MAIJ 116,5 116,1
3. |[opyubune mammuckux anara (I'/T") — punanHO JYH 52,7% 37,5%
4. |Croma He3armocIeHOCTH JYH 2,5% 2,5% 2,5%
5. |Manonponaja (I'/T) MAIJ 3,1% 0,5% 5,0%
6. |Manonponaja (M/M) MAJ -1,6% -4,1% 1,7%
7. |MHOeKc moTpouaykor nopjepema JYH 34,2 34,9 33,8
8. |Uuayctpujcka npousBoama (M/M) - mpeluMHHAPHO JYH 1,0% 1,3% 0,1%
9. |Uunyctpujcka npousBoama (I'/T) - npeauMuHapHO JYH 3.2% 4,2% -2,1%

JPY je ToxoMm mpotekiie cenmulile cHaxHo anpenupao y oxHocy Ha EUR u USD, te je kypc EUR/JPY 3a0mbexuno
cMameme ¢ HuBoa o1 186,27 na Huo ox 181,43, a kypc USD/JPY ¢ HuBoa on 163,83 Ha HuBo o 157,40. Hajsehe
MpOMjeHe JICBU3HUX KypCeBa JIECWIIC Cy C€ Y YETBPTAK, KaJia je Ha JEBU3HOM TPXKHUIITY HHTEPBEHHCAJIA jallaHCKa
BIlaJla, ¥ y METaK, HAKOH 3ajeIHUYKe HHTEPBEHIIM]E jallaHCKe W aMepuiKe Biaje, koja je mpoaaBaia EUR kako Ou

kynuia JPY.

Oxg ox oarosopuoctu (Disclai )

HaBezienn npersie/i Kperarba 3aCHOBAH je Ha eKCTEPHUM H3BOPHMA H HE CaJpiki OHII0 KakBe KoMeHTape, npoijene i craose LIBbuX. lenrpanna Ganka He MOXe rapaHTOBATH BHXOBY TAYHOCT H HE

CHOCH OJIrOBOPHOCT 3 JIMPEKTHY HIIM HHIMPEKTHY LITETY KOja MOXKe HACTaTH Kao N0csbeia Kopuiihema nim nemoryhuocrn kopuinherma nHbOpMaIija, MaTepujana WK caapkaja, WM 3a TI0CIbe/MIe

OJUTyKa JIOHECEHUX HAa OCHOBY bUX.



HA®PTA U 3JIATO

[{ujena jemnor Oapena cupoBe HadTe Ha OTBapamy
TPXKUINTA y TIOHeIjesbak je u3nocwmia 89,31 USD (EUR
78,55).

Ha mouerky cemmuiie nujeHa Hadre je 3HAYajHO
cMameHa HAaKOH MTO cy cykoOu Ha penauuju CAJl-
HWpan Omm 3aycTaBibeHN Ha /IBA JaHa, IITO j& CMUPHIIO
TeH3uje Ha Tpxuty. [Ipencjenank Tpamm je u3jaBuo
Jla TIOCTOjU ,,BelKa BjepoBaTHOha” 3a TMOCTU3AE
cnopasyma ¢ TexepaHoMm ycpen 3aTHlllja y HamaguMma.
HpaHckn ¥ OMAaHCKM 3BaHHYHUIM CY paIiid Ha
MIOHOBHOM YCITOCTaBJbamby Opojckor caodpahaja kpo3
XOpMyIIKH MOpEy3.

VY yTopax je 1ujeHa OBOT eHepreHTa TOHOBO CMambheHa
KaKo je pactao oNTHMHU3aM Ja he MUpOBHU pa3roBOpH
Ha penamju CAJl-UpaH ycrmjeTtn. AHaIMTHYapH CY
WUCTaKIM Ja TpajHu Taj LUjeHa 3aBHCH Of
HOpMaJI3alHje IpOToKa Kpo3 XOpMYIITKH MOpPEy3.
CpenvHOM ceMuIle JOUUIO je N0 moBehama mujeHe
HAKOH NpeKuaa npumupja. Mpan je Hamao aMepuyke
6aze y Jopmany, mok cy ca apyre crpane CAJ] u
Caymujcka Apabuja 3ajeTHMYKH HamaJie BOJHE TpyIie
noBe3ane ca Mpanom y HMpaky. AMmepuuka Bojcka je
W3BeJIa Hamaje Ha UPAaHCKE LUJbEBE Kao OATOBOP Ha
HEe/JaBHU HamajJ M paHHjer yIo30peme MpeAcjeIHHUKa
Tpamna.

VY yerBpTax je nujena HapTe Onaro cmamena. CAJl cy
y3BpaTHIIC HAa MPAHCKE HAIaJe yCMjepeHe Ha 3payHe
0aze y Jopmany u KyBajTy MoroanBIy BUIIE HPAaHCKUX
BOjJHHX IIMJbeBa. AMEPHYKH MUHHCTAp eHepreThke Pajt
jé UCKJBYYHO MOTYWHOCT jomI jeJHOT BEJHKOT
NoBJavYea HadTe W3 IpKaBHUX PE3EPBU 3a XHUTHE
ClIydajeBe HAKOH IUTO C€ OKOHYA MpOIeC MylTama Y
npomeT 172 MumoHa Gapera, HajaBJbeH Y MapTy.

VY mertak je mpjeHa OBOT cHepreHrta Omaro mosehaHa.
Wpanckn Hamamm Ha amepmuke 0Oaze y Kymajry m
baxpenny cy mojaganm ctpaxoBama ox mopemehaja y
CHa0/IMjeBamy OBOT CHEPIEeHTA.

Hujena jemHor Oapena HadTe Ha Kpajy CeIMHIe je
m3nocmna 84,67 USD (EUR 73,45), mro npezacrasiba
nazg ox 5,19% Ha cenMUIHOM HHUBOY.

I'pajukon 3: Kpemanje uujene nagpme morkom
npomexie ceomuuye

92,00
90,00
88,00
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84.67

Oxp o oarosopuoctu (Disclaimer)

Cuyx6a Front Office
Opnjesbere 3a OaHKapCTBO

[ujena jemne QuHe yHIE 3JilaTa je HA OTBapamy
TPXKUINTA y TOHeAjesbak wu3Hocmia 4.052,79 USD
(EUR 3.564,46).

Ha moueTky ceamuile nnjeHa OBOT IIIEMEHUTOT MeTaa
je moBehaHa Kako Cy CTaJld paTHH CYKOOH, YUME JOJa3H
0 CMamerma MH(OIAMOHNX PHU3MKa M BjepoBaTHOhe
noBehama kamatae crore Oena.

Y yTopak je 1yjeHa 3;1ata cMambeHa yCirjel OUeKHBamba
na 6u den y cpujeny morao mosehatu pedepeHTHY
KaMaTHy CTOIly KakKO Cy HajaBJbUBalud ojpeheHu
TPIKUIIHA aHATUTHYAPH.

CpenvHOM ceaMHMIle je IMjeHa 37ata 3a0uIbeKuIIa
6nmaro cmameme. Kako je objaBuo WGC, meHTpanHe
Oanke cy y | kBapTanmy Kymuiie Marbe 371aTa Hero ITo ce
TO ouekuBano. Kynsseno je 57 tona, mro je 187 ToHa
Mame O odekmBaHOT. Y | kBaptamy momuio je 1o
OTIOpaBKa MOTPaXKkhe ca KyMmoBHHAMa o1 HeTo 289 ToHa,
raje cy Kuna u Ilosbcka Oune HajBehn kymmm. WGC
ocekuje ma he KymoBHHa 371aTa 0]l CTpaHE LEHTPATHUX
Oanaka y 2026. roJuHu OWTH Mama y oHOCY Ha 2025.
TOAMHY.

Y 4YerTBpTaK je IMjeHa OBOT IUIEMCHHUTOT MeTaja
noeehana o yrunajem aenpenyjanuje USD. WGC je
W3BUJECTHO O CTa0WIHOj TI00ANHO] TOTPaXHHU 3a
3matoM ox 1.269 Tona y apyrom kBaptamy 2026.
TOAMHE, MPH YeMy je MOTPaKma Y MPBOj MOJOBHUHH
TOJMHE mopacia 3a 2% Ha rouiImeM HUBOY, Ha 2.522
TOHE.

Ha xpajy cenmuie nujeHa 37maTa OUJBEKH CMAambCHE
KaKo Cy paTHM CYKOOM HacTaBJbeHM IITO ToBehaBa
HH}IAINOHE PU3HKE.

[ujena jenne ¢uHe yHIIE 371aTa je HA Kpajy CEIMUIIC
m3nocwia 4.046,15 USD (EUR 3.510,15), mTo
npeacTassba najg ox 0,16% Ha ceIMUYHOM HHUBOY.

I'paguxon 4: Kpemamnje uujene 3nama moxom
npomexie ceomuye
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HaBgejieHu nperie/1 KpeTama 3aCHOBAH je Ha CKCTEPHUM H3BOPHMA H HE caJp:ki GHIIO KakBe KOMeHTape, npoljene i craose LIBbuX. LlentpanHa 6aHka He MOXKeE TapaHTOBATH HHXOBY TAYHOCT U HE
CHOCH OJI'OBOPHOCT 3 JMPEKTHY HIIH HHIMPEKTHY LITETY KOja MOXe HacTaTH Kao Mocjbeauua kopuiherma wim Hemoryhnoctn kopumhena nxpopmaliija, MaTepujaia Wi Caapikaja, WK 3a MOCIbEIHIEe

OJUTYKa JIOHECEHHX Ha OCHOBY HbHX.



