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CapajeBo, 24. 3. 2025. roaune

CEAMHWYHU NPETJEJA KPETAIbA HA I'NIOBAJIHUM @PUHAHCUHIJCKUM
TPKUIITUMA 17. 3. 202S. — 21. 3. 2025.

Taéena 1: Ilpuka3 kpemaroa npunoca Ha oprcasne 066e3HUNe

IMpuHocH 3oHa eBpa CAJl Benuka bpuranuja Janman
14.3.25 - 21.3.25 14.3.25 - 21.3.25 14.3.25 - 21.3.25 14.3.25 - 21.3.25
2 TOaUHE 2.19 - 2.13 N 4.02 - 3.95 N 4.18 - 4.27 4l 0.84 - 0.85 r)
5 roguHa 2.50 - 2.40 N 4.09 - 4.00 N 4.29 - 4.35 7 1.12 - 1.13 7
10 romuHa 2.88 - 2.77 N 431 - 4.25 N 4.67 - 4.71 7 1.52 - 1.52 >
Tabena 2: Ilpuxas kpemarwa npunoca Ha wemauxe Bubill-ose
Hocnujehe Mpunocu
14.3.25 - 21.3.25
3 mMjecena 2.188 - 2.120 b
6 Mjecern 2.156 - 2.120 3
1 roguHa 2.080 - 2.064 N

TI'pagpuron 1: Ilpukasz Kpusywa npunoca OpicagHux o66e3nuUa

I'padukon mpukasyje kpuBe npuHoca Hbemauke (3enmena), CAJl (miaBa), Bennke Bputanuje (1pBena) u Jamana
(’pyOuuacra) 3a mepuoae o 3 Mjecena a0 30 roguHa Ha gane 21. 3. 2025. roaune (myHe aunuje) u 14. 3. 2025.
roguHe (ucmpekumaHe ywmHMje). Ha nomeMm aujenny TpadukoHa je mNpuKkazaHa pas3liuka W3Mel)y BpHjeTHOCTH
onrosapajyhux npuHoca Ha HaBe/IEHE JaTyMe.

OECD mnpenBuba na he rmodannu pact ycrioputu Ha 3,1% oBe ronune, e Ha 3% y 2026. TOAMHU yCIbEl TPrOBUHCKHX
Oapujepa ¥ HECUTYPHOCTH.

30HA EBPA

[TpuHocu 00OBe3HMIIA 30HE €Bpa CYy 3a0WIBEIKMIIM TMaJ], TOCEOHO Ha CPElbeM U KpajimeM jaujeny kpuse. [Ipunocu
BHEeMavKUX 00BE3HHUIA Cy cCMameHH 3a 5 10 11 0a3HUX moeHa, MpuHOCH (paHIlycKux oOBe3Huna 3a 6 1o 10 6a3Hux
MOeHa, a MPUHOCH UTaJHMjaHCKUX OOBe3HMIA 3a 5 1o 12 6a3Hux moeHa. ['opwu nom [lapnmamenrta Hhemauke je
MPOTEKIJIOT TeTKa YCBOjUO pedopMy JIMMUTA 3a1yKuBama, kao U 500 mmwiujapaun EUR Bpujenan GoHm, Koju 3a IHb
“Ma MOJICPHH3AINjy HHPPACTPYKTYpe U jadarme ekoHomuje. O0jaBIbeHH mojaTak o Behem many nHQIanuje y 30H1
€Bpa 0J1 OYCKUBAHOT M0jaydao je apryment aa o6u EIlb Tpebanio qa HacTaBu ca cMambemheM KaMaTHUX crona. Mmak,
TproBuHcke TeHsuje ca CA/l-om u moBehaHa moTpoumka Ha 010paHy 1 HHOPACTPYKTYpY YTHLAIH Cy Ha oBehame
HEW3BjECHOCTH T0 MUTAKY H3rjea MOHETapHe MoJuTuke, a npeacjeanuna ELlb-a Jlerapn (Lagarde) je narmacuia
motpedy 3a OynHomhy u armHomhy y oAroBopruMa MoHeTapHe nmoinTtake. Behu 6poj wraHoBa YB je ykaszao Ha To
Jla Cy OTBOPEHH 10 MUTAKkY NaJbHUX CMambeha KaMaTHHUX CTOIA, ajli M Ha HEM3BjeCHOCT Koja OM MOTJIa Jja yTHde Ha
exoHomujy y peruju. IIpencjemnuna Jlerapn je mzjaBwia ma HewsBjecHocT 3HauM na ce EIIb He Moxke 4BpcTO
o0aBe3aTH 10 MUTaBkY MyTamke KaMaTHUX cTomna. bynyhe omnyke he 3aBucutu of Tora fa nu he guckaiHe monuTuke
mohu na yomaxe ytuuaj Tapuda CAJl-a Ha ekoHOME]jY 30HE eBpa 1 lbUX0B edekaT Ha nujene. [lornpencjeannk ELB-
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Curyx06a Front Office

Onjesberbe 3a 6aHKAPCTBO
a Jle I'manoc (De Guindos) je kao TIIaBHU MPHOPHUTET U3/IBOjHO MoBeharke MOTPOIIHe Ha 00paHy, aji U HaBeo aa
je moTpeGHO oIpKaTH CTaOWIHOCT OylieTa y cKiIamy ¢ GpucKaHuM mpaBwinMa peruje. Jle I'manoc je nzjasuo naa je
monutika Tapuda mpencjennuka Tpamma (Trump) mosehana eKOHOMCKY HEHM3BjECHOCT TJIO0AIHO M yUHMHEIIA
CUTYallM]jy HEM3BjECHI]OM HETO IITO j€ TO OMO CIIy4aj IpHje NIeCT Mjeceld. Y IPKOC OBOME, HABEO je Jia ce HGIIanuja
y 30HH eBpa Bpaha ka mubaHOM HUBOY 0[] 2%, Te 11a ce ,,cBe kpehe y 1o6pom npasiry*.
ELIb je o0jaBuina aa he ce BUIIaK TUKBUAHOCTH y OaHKApPCKOM CHCTEMY 30HE €Bpa CMambUTH TOKOM HapeIHUX TOANHA
1 1a KoMepuujanHe Oanke Tpebda na pexosHo kopucte ELIB-oBa cpemcTBa IMKBUIHOCTH Aa OW OIpkKaie aleKBaTHE
pesepse. Takohe, wian VB ELIb 1lIne6en (Schnabel) n mpencjenaajyha Ondopa 3a cynepeusujy ELIb cy Harnacuie
na OaHkKe Mopajy Ja Oy[oy OmepaTHBHO CIPEMHE 3a NMPOMjeHe MPOBU3Hja IEeHTpalHe OaHKe W Ja Y CKIIAAy C TUM
NpUIAarofie Mpakce ynpaBibamba JIMKBUAHOCTH.
Lentpanna 6anka @panmycke je y 2024. ronunn octBapwia ryoutak ox 17,9 munujapau EUR, mto je Buiie o
ryOUTKa OCTBapeHoT y npetxoanoj roaunu (12,4 munujapae EUR). 'yOuTak je octBapeH 300T MpoMjeHa MOHETapHe
nonutuke EI[b-a, kao 1 MamKa je JHOKpaTHOT JOOMTKA, Kao MITO je TO Ouo ciayyaj y 2023. ronunu, Kajaa je 0CTBapeHo
4 munujapae EUR no6utn npojajom amepudkux gonapa. Juo ryourtka y nznocy ox 10,1 munujapny EUR he 6utn
MIOKPUBEH U3 cpelncTaBa pe3epsH, a ryBepHep [e I'emy (De Galhau) ouekyje 3Ha4ajHO cMamemke ryOUTaKa y OBOj
TOAWHH U TTOBPATaK Ha JOOUT 32 HEKOJIUKO TOAMHA.

Tabena 3: Kpemarmwe eKkOHOMCKUX UHOUKAMOPA 3d 30HY €6PA

Pex. CrBapHo | IIperxonnu
op. ExonoMckyn nHANKATOPH QOuekuBame
cTame nepuos
1. |Crona undaaumuje—EZF ®OEBb 2,4% 2,3% 2,5%
2. |Crona 6a3ue mudaanuje— EZF ®EBb 2,6% 2,6% 2,7%
3. |Crona undnanuje — Uranuja F DEB 1,7% 1,7% 1,7%
4. [[Ipoussohauke nujeHe — themauka (G/G) ®EB 1,0% 0,7% 0,5%
5.  [[IpousBohauke nujeHe — Upcka (G/G) OEb - -0,5% 2,1%
6.  |TproBuncku 6unanc — EZ (y munmjapnama EUR) JAH 13,8 14,0 14,2
7.  |Tprosuncku Gunanc — Utanumja (y munujapnama EUR) JAH - -0,264 5,82
8. [Mnpexc nosjepemwa norpomaua — EZ P MAP -13,0 -14,5 -13,6
9. |ZEW unjeKc 04eKHBaHOT MOB]j. HHBECTHTOpPA — Fhemauka MAP 48,3 51,6 26,0
10. |Bunanc rexyher pauyna — EZ (y munujapaama EUR) JAH - 35,4 38,4
11. |bunanc rexyher pauyna — Urainja (y muinjaprama EUR) JAH - -3,81 4,34
12.  |Output rpaheBunckor cekropa — EZ (G/G) JAH - 0,0% 0,8%
13. |[Uuayctpujcka npousBoama — Puncka (G/G) JAH - 0,5% 1,5%
14. [IIpepahuBauka npoussomma — Xonanauja (G/G) JAH - 0,5% -4,3%
15. Manonpoaaja — @pannycka (G/G) DEB - -0,2% -0,5%
16. |Tpomkosu paga — EZ (Q/Q) IV kBapra - 3,7% 4,5%
17. [Tpomkosu pana — lllnanuja (Q/Q) IV kBapran - 3,6% 4,4%
18. |Crona He3anocieHocTH — XOoJIaHauja ®EB 3,8% 3,8% 3,8%

FED je 3aap:kao xkamMaTHe cTolle HenmpoMHjeweHe y pacnoHy 4,25%-4,50%, mrto opakaBa KOHTHHYHpaHY
HEW3BjeCHOCT. Y TPOCjeKy ce W Jajke IpeiBuhajy aBa cMamema pedepeHTHe KaMaTHE CTOINE Y OBOj TONUHU.
Ipencjennnk FED-a [Mayen (Powell) je u3jaBuo 1a je TpeHyTHA HUBO MOHETapHE MOJUTHKE OAroBapajyhu u 1a Hema
XUTHOCTH KaJia je y MUTamby KOPUroBame kaMaTHux ctona. OH je CIIOMEHYO Jia Cy IIaHCe 3a PEeLECHjy TOopacie, au
ocrajy Hucke. Cmartpa ma je cBaku pacT wHpIanuje m3a3BaH yBohemeM Tapuda BjepoBaTHO Ipoja3aH, Maja
onpehuBame BHErOBOr TAYHOT YTHUIIdja IpeACTaBJba n3a30B. Munuctap gunancuja becent (Bessent) Takole cmarpa
na je ekonomuja CAJl-a 3apaBa u 1a HeMa pasiiora 3a O4eKHBamkE perecHje, Hako ce TO He MoKe rapanToBati. OH
j€ ONTHMHUCTHYAH Y BE3H C IIaHOBUMA TpaMIioBe aAMUHUCTPALIH]jE ] KOHTPOJIHUIIIE TIOTPOILELY, O)KHUBHU IIPOU3BOILY
U mo0oJbllia yCIOBE 3a 3amocieHe AMepukaniie. Pe3nMe eKOHOMCKHX MPOjEeKIHja OTKPUBA CMACHE OUCKHUBAHOT
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pacta B/l[1-a Ha 1,7% u noBehawe ouekuBane OazHe nHdmanuje Ha 2,8%. FED uma 3a umusb 1a 3a1pKu KaMaTHE
CTOIIE Ha ICTOM HUBOY y OBOj TOJIUHH, alld O €KOHOMCKH PH3HILIA MOTJIH W3a3BaTH BbUXOBO CMAEHHE.

OECD je cmamuno nporaose ekoHoMckor pacta CAJl-a 300T MOMUTHYKE HECUTYPHOCTH W MOTEHIMjaTHUX Tapuda.
IIporunosupa ce na he ce exonomcku pact CA/l-a ycnoputu Ha 2,2% oBe roause, Te nase Ha 1,6% 2026. roguse.
Taxobe, ouekyje ce ma he ce exoHomcku pact Kanage cmamuth, a na he ce MEKCHMKO CYOUUTH C PEIECHjOM.
MebhyTtum, yrkomuko no0pa koja cy ooyxsahena USMCA crniopasymom octany u3y3seta ox Tapuda CAJl-a, Kanana
O0u Morna aa 3a0uJbeKH BUIIM pacT, a Mekcuko Ou uzdjerao penecujy. OECD cmarpa na FED nehe 3nauajno
MHjCHATH KaMaTHE CTOIe OBE TOIMHE, Kao HH BehuM aujenom 2026. romune. [peacjennnk Tpamn je cyrepucao ia
TUTAaHKPA JIa HACTABH C PEIUNPOYHIM Tapu(pHUM Mjepama, Kao U TOJATHUM CEKTOPCKH CHEHU(PUIHAM HaMeTAMa O]
2. ampuna. [Ipema OECD-y, ouekyje ce na he rmobanHa mpojaja apaBHAX OOBE3HHMIA JOCTHhH pekopmHux 17
mungjapau USD y 2025. roguau, yume he HanMaimuTy npouutoroguinmsux 16 munujapau USD.

N3Bo3 kibyune podoe CAJl-a y Kuny nao je mouerkom 2025. ToMHe, ¥ TO M3BO3 MMAMyKa, ayTOMOOMIIA, CHPOBE HA(TE
W TEYHOT TIPHPOAHOT Taca, 300r Tapuda koje je HametHyo Tpamn. Odekyje ce na he Tpammose perumpodHe Tapuge
on 2. anpriia OWTH ycMjepeHe Ha ofpeleHe cektope, ¢ n3y3eheM HEKHX 3eMalba.

[pencjennuk FED-a u3 Bbyjopka, [lon Bunnamc (John Williams), cmatpa 1a je TpeHyTHa peCTPUKTHBHA MTOJTUTHKA
CKpoMHa ca cromnama of 4,25%-4,50%, mTo je mpuxBaTJbUBO C 0O3MPOM Ha jaKa TPXKHUILTA paja U HH(IAN)y U3HAT
uuba of 2%. [pencjennuk FED-a u3 Yukara, I'yncou (Goolsbee), mo3Bao je Ha CTpILUbEHE U TOHOIIEHE OJUTYKa Ha
OCHOBY MojaTaka, HaBojAehu pusmke of crardumamnyje, Tapuda 1 cnoJbHUX PaKTopa, Kao IITO je CMamkemhe opesa.
I'yeepuep FED-a Voler (Waller) ce Huje ClI0)KHO ¢ OJJTYKOM Jia C€ YCIIOPH CMambekhe OMIaHca CTama, cMaTpajyhu jia
cy pesepBe Owmnanca m3Haja 3 omnrona USD mpetjepane. FED u3 Wujorka je HajaBHO J07aTHE MPEeKOHONHE pero
omepauyje ox 27. Mapra J1o 2. anpuia.

Taéena 4: Kpemare ekonomckux unouxamopa 3a CA/J

Pen. CrBapHo | IlperxomHu
op. ExonoMckyn nHANKATOPH OuexkuBame
cTame nepuos

1. [Magonpogaja (M/M) ®EB 0,6% 0,2% -1,2%
2.  |bpoj 3anouertux Kyha OEb 1,4% 11,2% -11,5%
3. |Bbpoj npomarux nocrojehux kyha OEb -3,2% 4,2% -4,7%
4. |Bpoj n3natux rpaheBHHCKHX 03BoJa P DOEB -1,4% -1,2% -0,6%
5. |Mumyctpujcka Mpou3BOImbHa DEB 0,2% 0,7% 0,3%

6. |MckopumiheHoCT KamanureTa ®EB 77,8% 78,2% 77,7%
7.  |bunanc tekyher pauyna (Q/Q) - y munmjapnama USD 1V kBapran -330,0 -303,9 -310,3
8.  |Bpoj unnimjanaux 3axTjeBa He3amocaeHux 360r nomohu 15. map 224.000 223.000 220.000
9.  |Bpoj KOHTHHYHpaHUX 3aXTjeBa HE3AMOCIEHHX 360T noMohu 8. map 1.887.000 1.892.000 1.870.000

I'paguron 2: Kpemame kypca EURUSD mokom npomexine ceomuue
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USD je anperupao y ogHocy Ha EUR, Te je xypc EURUSD 3a6umibexwuo maj ¢ HuBoa ox 1,0879 Ha Huso ox 1,0818.

BEJIMKA bBPUTAHUJA

BoE je Ha cacTaHky npouie ceaMuie ONJY4YUJIa 1a 3aAp:ku pedepeHTHY KaMaTHY cTony Ha HuBoYy oa 4,5%,
KaKO je M 0YeKMBaHO, I je HArOBHjEINTEHO NMa Cy Moryha najbia CMamkerha OBE TOMMHE YCIbEN TII0O0aTHHUX
TPrOBHHCKUX TE€H3Wja W I[JEHOBHHMX NpuTHcaka y Bemnukoj bpuranuju. Ocam unanoBa MPC BoE je rmacano 3a
3apKaBarbe CTOIA HA HCTOM HUBOY, JIOK je caMo jenad wiaH (Ceatu [Aunrpa - Swati Dhingra) rimacao 3a cMameme
on 25 6a3nux nmoerna. MPC octaje onpesan, He o0aBe3yje ce Ha oapeheHy myTamy KaMaTHUX CTOMA U MaxJbUBO he
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MpaTUTH pa3Boj jgoraljaja y 3emsbu 1 cBujeTy. ['yBepHep bejnu (Bailey) je u3jaBuo 1a je npukymbame mojaTaka u
IToKa3aTeJba IpHje JOHOIIKHA JaJbHAX OJUTyKa KIby4dHO. bes 003npa Ha cMamerhe KaMaTHHX CToma 3a 25 Ga3HuX moeHa
13 MPOIUIOr Mjecela W CMamemke IMPOrHo3a eKOHOMCKor pacta 3a 2025. roxuny Ha 0,75%, BoE ouekyje ma he
uH}nanuja nopactu Ha 3,75% ose ronune. BjepoBaTHoha cMamerma KaMaTHUX CTOIIA y Majy cMameHa je ucron 50%,
a YUECHHUIIM Ha TPXKUIITY OYEKYjY IBa CMamberha 10 Kpaja TOAHHE.
OECD je cmamuo mpor1o3e eKoHOMCKOT pacta Benuke Bpuranuje 3a 2025. roguny Ha 1,4% ca 1,7%, Te ouekyje na
he BoE mocTeneHo cMamuBaTH KaMaTHE CToIle TOKOM cibenehe nBuje romuue. Ilpema nctpaxkuBamy Bloomberg-a,
Benuka bputanuja he y 2025. rognan 3a0M/beKUTH €KOHOMCKH pacT ox 1,0%, y 2026. 1,4%, a 'y 2027. rogunu ce
ouekyje na he pact uzHocutu 1,5%. OuekuBama pacta b/II1-a y npBoM kBapTaiy Tekyhe roquHe octana cy ucTa Kao
U y mperxogHoMm uctpaxuBamy (0,3% Ha kBapTamHoM HHBOY). OuekuBama 3a uHbmanujy y 2025. roguHu cy y
OJIHOCY Ha MPETXOHO HcTpakuBame nosehana Ha 3,1% ca 2,7%, 1ok cy 3a 2026. roquHy camo Oyiaro nosehana Ha
2,4% ca 2,3%. BjepoBaTHOha HacTymama pelecuje y Hapeauux 12 mjecenn je 35%. He ouexyjy ce mpomjeHe
pedepentHe kamaTHe cTonie BoE 10 kpaja nmpBor kBapTaia oBe TOAUHE.
Munucrapka Pusec (Reeves) je obehana na he cmamuTn 3ayxuBame Biane Bennke bpuranuje ynpkoc Tome mro
JIpyre KoJiere W3 CTpaHKe HUCY carjlaCHe ca CMambUBAambeM COLMjallHMX M HEeKHX Apyrux mmahama. TeHsuje y
JlabypucTHYKO] CTpaHIM pacTy jep CeKpeTrapka 3a mocioBHH W meH3noHM cekrop Jlmz Kemmr (Liz Kendall)
HaMmjepaBa Ja OTKpHje IUIAHOBE 3a YKHIame MOBIACTHIA 32 3[PaBCTBO y n3HOCY ox 5 munmjapaun GBP rogummse.
[Ipomjere mMajy 3a IIMJb YKHJAme MOBIACTHIIA 32 CTOTHHE XHJbaaa rpahana mo 2029-2030. roamHe na Ou ce
yCIIOCTaBMIIa KOHTPOJIA HaJ COLMjaTHUM TPOIIKOBUMA U Ja O ce 0XpaOpmilo 3amonbaBambe MiIagux. Kpurmaapu
yHyTap JlabypucTHuke CTpaHKe cMarpajy Aa oBakBe pedopMe HempaBeIHO HajBHIle mMorahajy HajcupomaiiHuje.
Jlabypuctn xene ma obe3bmjene ymrene npen nposbehHo caommureme Munnctapke Pusec. Pusec je o6ehana na he
SJIMMHHHUCATH JIyIUIC U HEMOTPeOHE 3aXTjeBe y BE3W C M3BjEIITABAKEM 3a Mpyxaole (PUHAHCUJCKUX YCIyra U TO
IpenpaBibamk-eM Mporca 1 3akoHa Hacnujehennx oq EY. O6jaBnna je na MuHHCTapcTBO PrHAHCH]ja IPUIIPEMa HOBE
MPOTIHCE KOjU UMajy 3a IIJb CMambHUBamke Opoja mojaraka Koje KoMIaHuje Tpeda Aa J0CTaBIbajy HAIIJIEXKHOM THjeIry
3a punancujcke yeayre (FCA), ¢ nubeM MmojeJHOCTaBIbUBaba peryialyje U jayama TpJKUIITa Kanutana. Hexu ox
MoCJI0AaBana IiaHupajy o0ycTaBjbambe 3allollbaBaka WK OJIarabe UCIIaTe IiaTa npea nosehaBame mopesa Ha
3apajie paIHHKa, Koje ce oUeKyje y anpity. 3saHndauIy Bennke bpuranuje u nasme nperoapajy ca CA/l-om y Be3n
¢ TuM 1a ce Bemuka bpurtanuja m3y3Me u3 mporpaMa BHCOKHX Tapuda npeacjeqauka Tpamia, gija ce IprMjeHa
ouekyje of 2. anpuia. Bucoko mo3ajMibuBame jaBHOT CEKTOpa je ,,u30pucano’” GucKamHy Mapriuay (BUILIAK MPUXOAa
HaJI TPOIIKOBUMA) KOjy je PuBec umana y oktoOpy, Harnamagajyhu HecTaOHITHOCT OpUTaHCKHX (HHAHCHja. PuBec
je Takohe nzjaBuna na Benuka bpuranuja mianupa na ormyctd 10.000 cayxOeHnKa, a 1a ce o1 pa3IHIUTUX CEKTOpa
ouekyje aa obe30ujene epuKacHOCT Kpo3 00JbY yHOTpeOy TEXHOJOTH]e.

Tabena 5: Kpemamwe ekonomckux unouxamopa 3a YK

Pen. CrtBapno |IIperxognn

o ExoHOMCKH HHIMKATOPH OueknBame
CTame Tepuon

1. [Rightmove nnznekc uujena kyha (G/G) MAP - 1,0% 1,4%
2. |Rightmove unnexc nujesa kyha (M/M) MAP - 1,1% 0,5%
3. |[Ipocjeune cenmuune 3apaje y Tpu Mjecena (G/G) JAH 5,8% 5,8% 6,1%
4. |ILO cTona He3amnocIeHOCTH Y TPU Mjeceria JAH 4,4% 4,4% 4,4%
5. |[Ipomjena 6poja 3amocnenux (3M/3M) JAH 91.000 144.000 88.000
6. |[IpomjeHa Opoja 3axTjeBa HE3aMOCICHUX 32 MOMOh DEb - 44.200 2.800
7. |GfK uHzeKc moBjepema noTporaya MAP -20 -19 -20
8. |Heto mosajmspuBame jaBHOT cextopa (y Mipa GBP) DEB 7,0 10,7 -13,3

Tokom mpotekie ceamuiie GBP je anpeuunpana y ogaocy Ha EUR, na je kypc EURGBP 3a0mbexuo naja ¢ HuBoa oj
0,84119 na HuBo ox 0,83750. GBP je nenpenmpana y ogHocy Ha USD, na je kypc GBPUSD cmameH ¢ HUBOA 01
1,2935 na vuBo ox 1,2919.
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Cayx6a Front Office
Onjesberbe 3a 6aHKAPCTBO

JAITAH

BoJ je 3aap:kana pedepeHTHY KaMaTHY cTomy Ha HuUBOY oA 0,5%, xao 1mTo je u ouekuBaHo. ['yBepHep Yena
(Ueda) je uzjaBuo na moriien Ha HEyTpaJIHy KaMaTHY CTOIy MMa IIUPOK CIIEKTap M BapHpa ako eKOHOMHja pacte y
CKJIaJy C OUEeKHUBambHMA.

Hajseha jamancka cunamkamHa rpyma, Penro, m3Bmjectmna je o mosehamy mmara (5,4%) y OBOTOOUIIEEUM
MIPEroBOprMa, 3aKJby4HO ca 19. MapTom, mTO je Gmaro HIke ox 5,46% y MpONUIOj CEAMHIM, alli jOII YBHjEK
IpecTaBIba HajBUIIHM pacT o 1991. roquae. Mjecedne maTe Cy mopacie y npocjexy 3a 3,79%, y onHocy Ha 3,64%
y 2024. ronuHHM, TIpU YeMy Cy Mama npexyseha omoOpuia moehamwe ox 4,92%, Buie HErO MPETXOAHE TOAWHE
(4,5%). Penro mmannpa na objaBu Tpehn m3Bjemraj 3. ampuia, Koju he ykJbyduBaTH BHIIE pe3yiTaTa O] MambHX
npeny3eha.

[Ipema monmarmma BoJ, huHaHcHjcka nMoBHHA fomahuHCTaBa Janana qocTrriia je pexopauux 2.230 mummjapau JPY
(15 munujapau USD) Ha kpajy 2024. roaune, mTo je pacT o 4% MocMaTpaHO Ha FOJUIIkeM HUBOY. Janan u Kuna
Cy OJIpKalli MPBH €KOHOMCKH AMjaJIOT y MOCIbeNbUX IecT roanHa y Tokujy 1a Ou cMamuiiu TeH3uje u3Mehy asuje
3eMJbe yciujel TproBunckor nputucka CAJl-a. Cactanak je o0yxBaTHO TeMe Kao mTo ¢y CeHKaKy oCTpBa, H3BO3
MOPCKHX IIIOI0BA U OJFOIPHBPETHIX IIPOM3BO/IA, Kao M TpriiaTepaiHe mperosope ca CjeBepHoM KopejoM ¢ iussem
jayama KOMyHHUKaIije, yHarpelema nosjepema u npoyOsbiBama capambe yearje pacTyhux rio0amHuX TeH3Hja.
[Ipema ankerama Kxoje je mpoBeo Bloomberg y mapTy ca 62 ekoHOMHUCTa, O4eKyje ce pacT ekoHoMuje Jamana y 2025.
roguau of 1,2%, e 0,9% y 2026. u 2027. ronuau. BjepoBatHoha na hie mohu o peniecrje y HapeJHUX TOJMHY JaHa
nsznocu 30%. IIporuosa pacra BJII1-a 3a npBu kBaptan 2025. rogune nznocu 0,4%, 1MITO je Mamke O MOJATKa U3
nperxonne ankere (0,5%), ok ce 3a Apyru kBaprtan odekyje pact on 0,7%, mro je Takohe Mame o MPeTXOoaHOT
ouekuBama (0,9%). Ouekyje ce na he mapmammja y 2025. ronuan mHOCUTH 2,7%, IITO j€ BHIIE O MPETXOIHOT
ouekuBama (2,4%), a na he y 2026. roguau usHocutu 1,9%.

Tabena 6: Kpemamwe ekonomckux unouxamopa 3a Janau

ek ExoHOMCKH HHIMKATOPH OueknBame Crapuio | Mperxon
bp. CTame nepuos
1. [Mupekc yciyxHor cekropa (M/M) JAH -0,1% -0,3% 0,4%
2. |TproBuncku 6unanc (munujapau JPY) OEB 688,3 584,5 -2.736,6
3. [M3B03 (G/G) OEDB 12,6% 11,4% 7,3%
4. |[YBo3 (G/G) DEB 0,8% -0,7% 16,2%
5. |[lopyubune ocHoBHuX MamuHa (G/G) JAH 6,6% 4,4% 4,3%
6. |Munycrpujcka npousBoamwa (G/G) F JAH 2,6% 2,2% -2,2%
7. |Wckopumihenoct kanarmrera (M/M) JAH -0,2% 4,46% 0,1%
8. |[Mopyubune MamuHckux anata (G/G) F ®EB| 3,5% 3,5% 4,7%
9. Hudaanuja (G/G) ®EBb 3,5% 3,7% 4,0%
10. |ba3na unduanuja (G/G) DEB 2,6% 2,6% 2,5%

JPY je TokoM mporekiie ceamuiie oiaro anperupao y ogHocy Ha EUR, Te je kypc EURJPY 3a0usbexuo maj ¢ HUBoa
on 161,69 na HuBo oz 161,55. JPY je nenpenupao y ognocy Ha USD, e je kypc USDJPY 3a0uibexno pacT ¢ HUBOa
148,64 na HuBo ox 149,32.
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HA®PTA U 3JIATO

Hujena jemnor Oapena cupoBe HadTe Ha OTBapamy
TPIKUILTA Y TOHEjeJbak je u3nocwia 67,18 USD (61,75
EUR). C wu3y3zetkoM yTopka mnujeHa HadTe je
CBaKOJAHEBHO OWJBEKHJIA pPacT TOKOM MpOIIIE
cenmune. [lodeTHn pact nujeHe je 3a0MIbeKeH HAKOH
wro je Kuna o6jaBuna mnanose na noseha nmorpommy,
a CA/l Hanane XyTu nmobymenuke y Jemeny. Mehytum,
uujena cupose HaTe je cmamena 3a 10 USD o Gapeny
ca jaHyapCKOT PEKOPAHOT HIUBOA YCIHjed TPTOBHHCKOT
para usmehy CAJl u Kune, Te moBehane mnoHyze
OPEC+. ¥ ytopak je nujeHa cMameHa 3a oko 1% Ha
JHEBHOM HHMBOY HakoH mTo je Pycwja mpucrtama Ha
mpUje/yior TpeAcjenHuka Tpamma pa Pycuja wu
VYkpajuHa TpecTaHy NPHUBPEMEHO Ja Hamaaajy
eHepreTcKke MHPPACTPyKType Apyrux. bes o03mpa Ha
oBo, OECD yno3opasa na 6u Tpammnose Tapuge morie
Jla cMame TIIo0anHy MOTpaxmwy 3a eHeprujom. LlujeHa
je TIOHOBO TIOpaciia y cpHjelly HaKOH BHJjeCTH Ja CY
3anuxe OeHsuHa y CAJ/l-y mane Ha HajHMKH HUBO OX
jaHyapa, a 3ajuxe cHpoBe HaTe mopaciie Mame Hero
wrto je API mpornosupao. Ilpema EIA, 3anuxe cupose
HadpTe y CAJl-y cy y cenmMuny 3akJbydHo ca 14. mapTom
nopacie 3a 1,75 mmimona Gaperna, MTO je BHINE OX
nperxoauux 1,45 MuinoHa, kao u oj] ouekuBama (1,1
MuIMoH Oapena). Hero wu3Bo3 HadTe nocturao je
pexopaaux 4,5 Munmnona Oapena gHeBHO. V3paskeHHjn
pact nujere HapTe Ha HEBO Tipeko 68 USD mo Gapeny
3a0MJBEKEH je y YeTBpTaK 300T TeH3Mja Ha Bimckom
HCTOKY M HOBOCTH 0 ToMme 11a ¢y CA/Jl caHKIMOHHCcane
KHHECKY Ha)THY paHUHEPHUjy ¥ BeHOT TUPEKTOpa 300T
HaBOJIHE KyIIOBHHE MpaHCKe HAPTE Y BPHjEAHOCTH O
oko 500 wmmmmona USD, mTO mpeacraBiba MpBY
WHTEpBeHLHN]y TpaMIioBe aIMUHUCTpALFje Y KHHECKOM
cucrteMy mpepane Hadre. 3a0pHHYTOCT TPIKUIITHHUX
yuyecHHKa 300r TOTeHLUWjalHMX Tnopemehaja vy
HpaHCKOM M3BO3Y HadTe Takohe je JOIpHHHjea pacTy
nUjeHe. AHaTUTHYapu TpoLjemyjy Jaa OW H3BO3
UpaHCKe CcUpoBe HadTe MOorao OWTH cMameH 3a |
MWIMOH Oapena JHEBHO yCJbeJ CTPOKHMX CaHKIHja.
OPEC+ je moTBpIMO OYEKHMBama yMjEpeHOT pacTa
TIPOM3BOIELE OJT ATIPHIIA, I j& HajaBHO CMarberha 3a JI0
435.000 G6apena mHEBHO cBe 10 cpeaune 2026. ronuHe.
Mebhytum, ocraje HECHTYpHOCT y Be3H ca
ycknaljeHomthy jep Heke oj 4jaHMIA, Kao INTO je
Kazaxcran, nmpemantyjy kBote. Ha 3aTBapamy TpKuIiTa
y TeTak IMjeHa jeaHor Oapena cupoBe HadTe je
m3nocmia 68,28 USD (63,12 EUR), mTo npencrasiba
pact oz 1,64% Ha ceAMUYHOM HUBOY.

I'pacgpuxon 3: Kpemare yujene nagpme moxkom npomexne
ceomuuye
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Cuyx6a Front Office
Onjespere 3a GaHKapcTBO

Ha otBapamy oHIOHCKE Oep3e MeTana y MOHejesbak
uyjeHa jeane (uHe yHIE 37ara je u3Hocuna 2.984,16
USD (2.743,05 EUR).

Iujena 31aTa je HacTaBMIIA a OMIBEKH HOBE PEKOPIHO
BHCOKE HUBOE, peMamuBimy HUBO ox 3.000 USD no
jennoj ¢uHoj yuuu. [ToyeTkom ceamuile 1ujeHa 3maTa
je 3albmbexuna pacT MoJ yTUIajeM [emnpelujaije
USD. Beh y yropak mnujeHa je JOCTUTIIAa HUBO W3HAT
3.030 USD, mTo je u3a3BaHO TeH3HMjaMa Ha Bimckom
HCTOKY, KOje Cy MpHUjeTHiIc 1a IecTaObuIn3yjy HOHAKO
KpXKO MpHUMHUpje, Te caabuM yCIjexoM MHPOBHHUX
nperoBopa Tpamma u Ilytmna. Ilytun je onbuo
TpamIioBy MoHYIy 32 TPHICCETOXHEBHH IPEKUI BaTpe
y VYkpajuau. Beoma Omarm majg 1ujeHe OBOT
IUIEMEHUTOT METasla je 3a0MJbeXEH Y CpHjelly HaKOH
onnyke FED-a f1a octaBu pedepeHTHY KaMaTHY CTOIY
HETPOMUjEH-EHOM, Ka0 M HAKOH 00jaBJbEHUX MIPOTHO3a
criopujer eKOHOMCKOT pacTta 1 Beher HHBOa nH}IaIHje
y CAJZl-y y 0BOj roguHH. Y 4YETBPTAK je IMjeHa 3JaTa
JIOCTHUTJIa HOBU PEKOPIHO BUCOK HUBO 01 Tipeko 3.040
USD jep je moryhHOCT cMamema KaMaTHUX CTOMA
FED-a, 3ajeqHo ¢ Beh HaBejpeHMM mporHo3ama
TOTIPUHMjENIAa PacTy TMOTPAXKIGE 32 OBUM IIEMCHUTHM
MeTanoM. Heke OaHke mporHo3mpajy Aa Ou LujeHa
morna goctuhu u 3.500 USD mo yHiu, nok apyre
yI030paBajy Ha leHe Moryhe HecTaOMITHOCTH.

[Ipema momanmma mBajapcke QenepaiHe MapHHCKE
ympaBe, YKymaH u3Bo3 3mata u3 llIBajmapcke y
(bebpyapy je cmameH 3a 10% Ha MjeceuHOM HHMBOY, Ha
202,2 Tone. M3Bo3 3mara y CAJl je ocTao BHUCOK
(147,41) ycnmjen crpaxa 36or tapuda. M3so3 y Uamujy
je cmameH 3a 20% (Ha 1,3T) Ha MjecedHOM HHBOY,
n3Bo3 y Xonr Konr 3a 87% (ua 0,271), anu je u3Bo3 y
Bennky Bputanujy ckopo yrpoctpydeH (moBehaH Ha
26,1T). YBO3 3nara y lIBajuapcky je cMmamen 3a 30%
Ha MjeceyHoM HuBOY (Ha 200,2T).

Kopekuja nujeHe HaHmke je 3a0WIbeKeHA Ha Kpajy
npoTeksie ceamuile HakoH mrto je USD 3abusbexno
anpenujauujy. bes o03upa Ha TO, IHMjeHa OBOT
IUIEMEHUTOr MeTaia je 3abuibexmia 16 peKopaHuX
BPHjETHOCTH OBE TOINHE.

Ha 3arBapamy TpXHINTa y TETaK IHjeHA jemHe (QuHe
yHIE 37ara je m3Hocmna 3.022,15 USD (2.793,63
EUR), mrto npeacTasiba pact of 1,27% Ha ceIMUYIHOM
HHBOY.

I'pagpuxon 4: Kpemawe yujene 3nama mokom npomekie
ceomuye
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