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CapajeBo, 17. 3. 2025. roaune

CEAMHWYHU NPETJEJA KPETAIbA HA I'NIOBAJIHUM @PUHAHCUHIJCKUM
TPKUIITUMA 10. 3. 2025. — 14. 3. 2025.

Taéena 1: Ilpuka3 kpemaroa npunoca Ha oprcasne 066e3HUNe

Ipunocu 3oHa eBpa CAJl Besanka Bputanuja Janan
7325 - 14.3.25 7325 - 14.3.25 7.325 - 14.3.25 7.3.25 - 14.3.25
2 ronuHe 2.25 - 2.19 N 4.00 - 4.02 7 4.20 - 4.18 h] 0.85 - 0.84
5 roguaa 2.52 - 2.50 N 4.09 - 4.09 > 4.28 - 4.29 7 1.12 - 1.12
10 roguHa 2.84 - 2.88 4l 4.30 - 4.31 7 4.64 - 4.67 7 1.52 - 1.52
Taéena 2: Ilpukaz kpemara npunoca na wemauke Bubill-ose
Hocnujehe Mpunocu
7.3.25 - 14.3.25
3 Mjecemna 2.188 - 2.188 >
6 Mjecernu 2.193 - 2.156 b
1 rommHa 2.124 - 2.080 A

TI'paghuron 1: Ilpukaz kpugyva npunoca OprcagHux 006e3HULA

I'padukon mpukasyje kpue npuHoca Hbemauke (3enmena), CAJl (miaBa), Bennke Bputanuje (1pBena) u Jamana
(spyOmuacra) 3a nepuoze ox 3 Mjecena o 30 ronuna Ha gane 14. 3. 2025. ronune (myHe nunauje) u 7. 3. 2025. ronuHe
(ucnipekunane nmuauje). Ha nomem aujery rpadukoHa je mpukazaHa pasirka u3mel)y BpHjeIHOCTH oAroBapajyhnx
IIpUHOCA Ha HaBeICHE JAaTyMe.

30HA EBPA

[IpuHocH 0OBe3HHIIA 30HE €Bpa Cy Y OJHOCY Ha MPETXOIHY CeAMHIY 3a0MIbEKUIU Maj HA TPEABEM U CPEambeM
Iujeny KpuBe, 0K cy moBehaHu Ha KkpajimeM aujeny KpuBe. [IpMHOCH HBeMaukuxX OOBe3HHIA Cpelme U Kpahe
POYHOCTHU Cy cMambeHH 3a 1 1o 6 6a3HUX MMOeHa, JOK Cy MPUHOCH O0BE3HUIA Jy*e poyHocTH nmosehanu 3a 4 6azHa
noeHa. ClIM9IHO, IpHUHOCH (paHIlycKUX 00Be3HMIIAa Kpahe poYHOCTH cy cMameHH 3a 3 10 6 6a3HUX II0eHa, a moBehaHu
3a 1 Oa3HM MMOEH Ha KpajikbeM AHjerly KpHUBe, JOK Cy NPUHOCH UTalIHjaHCKUX 00Be3Huna ¢ nocnujehem ox 5 u 2 ronune
CMambeHH 3a 2 110 7 0a3HMX ToeHa, a ¢ gocnujeheM of 10 roanHa nmoBehanu 3a 4 6a3Ha MmoeHa.

[IpuHOC NECETOrONIIBUX HEMAaUKIX 00BE3HHIIA j€ TOKOM MPOTEKJIe CEAMUIIE TOCTUTa0 HUBO 0 0Ko 2,90%, mTo
je HajBume on oktoOpa 2023. roamHe, a MOA YTUIajeM OdYeKHWBama NoBehaHor 3amyxuBama npxkaBe. Heku
MHBECTHTOPH cMaTpajy na he mpuHOC 0BMX 00Be3HMIa noctuhn 3% y OBOj TOIWHH, MOK IPYTH CMAaTpajy na je
camammsy HUBO Beh npenjeseH U 1a he ce mprHOCH TOHOBO CMambHTH. Mako je Ha MoueTKy cenMuIie 00jaBJbeHO 1
3BaHUYHMIM cTpaHKe 3eieHnx y themauxoj Hehe moapskatu pedopme nyra Koje Cy IpeIOKIIH KOH3ePBATHBIH 1
coumjangemokpatu (CII/), To ce mpomujeHnIIo 10 Kpaja ceaMulle, kana je Oyayhu npemujep tbemauxe Mepi (Merz)
IIOCTHTA0 TOTOBOP Jia C€ MHBECTHPAjy CTOTHHE MIIIHjapIH €Bpa Y BOjCKY 3eMJbe M HH(pacTpyKTypy. HajBumm cyx
Hbemauke je ox0Mo MoOKyIIaj a ce 3aycTaBu Tiacame O (IEKCHOWIHUjUM JTUMHTHMA 3a0yKHBaka 3€MJbe, a OBa
oJUTyka oMoryhasa cllOMeHyTe MpOoMjeHe, Koje Cy U0 3Ha4YajHOT MakeTa moTporime. OBaj makeT ykibydyje Qo

0, o1 oAr p u (Disclai ) 2
Haseneny nperien kpeTama je 3aCHOBaH Ha EKCTEPHUM H3BOPHMA M HE Cajipyku OHII0 KakBe KOMEHTape, nponjere u ctapose [BbuX. LlenTpaina Ganka He MOKE J1a FapaHTyje BHUXOBY TAYHOCT H HE CHOCH
OIrOBOPHOCT 3a MPEKTHY MITH HHIMPEKTHY IITETY KOja MOYKE Jia HACTYIH Kao Tocjbemna Kopumihersa win nemoryhuoctn xopuuihera nnbopmaltija, MaTepujana 1M Caapikaja, HIK 3a MOCIbE/IHIE OLTyKa
JIOHECEHHX Ha OCHOBY HpHX.




Curyx06a Front Office

Onjesbene 3a GaHKAPCTBO
Bpujenan 500 mmmmjapmu EUR u 3axTHjeBa ycraBHe mpomjeHe Koje he Mopatn Outn m3riacane y I[lapimamenTy u
Ddenepanaom casjety (bynnecpar). [pencjenauk Deutsche Bundesbank, Heren (Nagel), n3jaBuo je na je nopehana
Oyuercka moTpommha y Hbemaukoj ompaBnaHa 300T BaHPETHUX OKOJNHOCTH, ajli Cy MOTpeOHE moiaTHE Mjepe 3a
jauame exoHoMHje. Melyytum, Heren je Harnacuo ga cama noTpouima Hehe pujemmTa mpodieme, Te 1a Cy HEOMXOIHE
Mjepe Kao MTo Ccy moBeharme MOHyIe pagHe CHare, pecTpyKTYpUpamhe CHEPreTCKOT CEKTOPa, CMamkbemhe OUpOKpaTHje
U CMamermhe MOCIOBHUX mope3a. Heren je mo3Bao Ha BHIIE MOJCTHLAja 3a paj ca CkpaheHUM paTHUM BPEMEHOM,
paxHO-OpHjeHTHCaHy MUTPAIHjy, HIDKEe KOPIIOpAaTHBHE TOpe3e U MojeTHOCTaBbeHe nponwce. EY je onroopmna Ha
tapude CA/l-a ox 25% Ha 4enmuK W aTyMHHHjYM, TaKo IITO je HajaBmwiIa Mjepe Koje he yTumatn Ha amepwdke
npousBoje u a0 26 munujapan EUR y BpujeaHOCTH, MOYESBIIN O anpuia.
Ipencjennnua ELIb Jlerapz (Lagarde) je uzjaBuiia na he Hariie mpomjeHe y riio0ainHoj TPTOBUHH YYHMHUTH TEKHM J1a
ce nuHduanuja 3aapxu cradbminoM. Unan VB ELB Kasumup cyrepuie na 6u ELIb Tpebano na ocrane dhiaexcubuinHa
y pjemaBamy HHOIATOPHUX pU3KKa. be3 003upa Ha miecT cMamemha KaMaTHUX CToma o jyHa, Kasumup ymo3opaBa
na 6opba mpoTuB HH(GIIALMje HUje TOTOBa U Ja OaHKa MoOpa ocTaTH Ha ompesy. Mjepa momohy koje ELIb mpatu
KpeTame IJIaTa je mokasana aa he ce mmare y IV xBapTany ose rogune nmoseharu 3a 1,5% Ha ronummeM HUBOY, IITO
j€ HeMPOMHU]jEHEHO y OAHOCY Ha MPOTHO3€ U3 MPOLUIOT Mjecela, Kao U 3HATHO Mambe Off PeKOPAHO BUCOKUX 5,3%,
KOJIHKO je 3a0MIbeskeHo y TpoIioj roxuau. Llentpanrna 6anka dpaHITycke je cMamniIa MporHo3e eKOHOMCKOT pacTta
3eMJbe 3a oBY roguay Ha 0,7% ca 0,9%, KOJIHKO je POTHO3UpaHO y AeremMOopy.
Lenrpanna 6anka Illmanunje ouekyje na he ekoHOMHja 0Be 3eMIbe y TeKyhoj roanHN 3a0HIEEKUTH pacT ox 2,7%, ITo
je Bute ox 2,5%, KONHKO je MpeTX0IHO oueknBaHo. Behu pacT ce ouekyje 360r Behe mpuBaTHE MOTPOIIHE U BUIIAX
npumama fomahuHcTaBa. OBakaB pacT je y CyIpOTHOCTH € JpyTruM BehnM eKoOHOMUjaMa 30He eBpa, a LleHTpamHa
OaHka He cmatpa J1a 6u penecuja y CA/l-y Moriia 3HadajHo fa yrude Ha [lInmanujy. [Ipornose pacra 3a 2026. u 2027.
TOJMHY Cy HempoMHjemeHe u u3noce 1,9% u 1,7%, pecieKTHBHO, OK ce 3a nHGIanujy odekyje Aa he oBe roauHe
mopacte Ha 2,5%, 300T BHIINX IHjeHa eHepreHaTa, na 0u y 2026. roguau mMoria nzHocutH 1,7%, a 2,4% y 2027.
TOJUHH.

Taobena 3: Kpemaroe ekonoMcKux uHOUKAmMopa 3a 30Hy eepa

Pex. Cteapuo | IIperxoann
op. ExoHoMcKH HHIUKATOPH OueknBame
cTame nepuos
1. |Sentix unzekc nopjepewa uuBecturopa — EZ MAP -9,3 -2,9 -12,7
2.  |Crona undunanuje — tbemauka F OEB 2,8% 2,6% 2,8%
3. |Croma undnanmje — panmycka F OEb 0,9% 0,9% 1,8%
4. |Crona undnanumje — Xonanauja F OEb 3,5% 3,5% 3,0%
5. |Crona undnanmje — lnanumja F OEb 2,9% 2,9% 2,9%
6. |Croma madaammje — Mpcka F OEB 1,3% 1,4% 1,7%
7.  [[Ipoussohauke mmjene — Utanuja (G/G) JAH - 6,0% 1,3%
8. |Huaycrpujcka npoussoama — E3 (G/G) JAH -0,8% 0,0% -1,5%
9. |[Mupycrpujcka npousBoama — hemauka (G/G) JAH -2,8% -1,6% -2,2%
10. Muayctpujcka npousBoama — Aycrpuja (G/G) JAH - 0,5% -4,7%
11. Muayctpujcka npousBoamwa — Mpcka (G/G) JAH - 11,6% 7,4%
12. Mupyctpujcka npousBoamwa — Puncka (G/G) JAH - 0,5% 1,5%
13. [Muaycrpujcka npousBoama — Utanuja (G/G) JAH -2,9% -0,6% -6,9%
14. Mupycrpujcke npoxaje — Xonauauja (G/G) JAH - 3,9% 2,3%
15. [IIpepahuBauka npousBoama — Xonanauja (G/G) JAH - 0,5% -4,3%
16. |JaBuu ayr — Urtanmja (y mumjapaama EUR) JAH - 2.980,5 2.965,7
17. |Bunanc Tekyher pauyna — Fhemauxa (y munmujapaama EUR) JAH - 11,8 20,9
18. |Tprosuncku 6unanc — Foemauka (y mumnjapaama EUR) JAH 19,9 16,0 20,7
19. [Ilotpouma craHoBHHIITBa — Xonauauja (G/G) JAH - 1,2% 1,8%
20. |Manonponaja — [lInanuja JAH 3,8% 2,2% 4,0%
21. |Croma HezanocneHoctu — Uranuja (Q/Q) IV kBapran 6,2% 6,1% 6,3%
o on onronopuocru (Disclaimer) 3

HaBenenn npersiesi KpeTama je 3aCHOBAH Ha €KCTEPHUM H3BOPHMA H HE Caapski OMII0 KakBe KOMeHTape, nporjene 1 craose LIBbuX. IlenTpanta Ganka He MOKe Jla TapaHTYje HHXOBY TAUHOCT M HE CHOCH
OIrOBOPHOCT 3a MPEKTHY MITH HHIMPEKTHY IITETY KOja MOYKE Jia HACTYIH Kao Tocjbemna Kopumihersa win nemoryhuoctn xopuuihera nnbopmaltija, MaTepujana 1M Caapikaja, HIK 3a MOCIbE/IHIE OLTyKa
JIOHECEHHX Ha OCHOBY FbHX.



Cuyx6a Front Office
Onjespere 3a GaHKapcTBO

CA

[MpuHOCH aMepHUKHX Ap)KABHUX OOBE3HUIA HUCY 3a0MJbEIKUIIH Behe MpoMjeHe y OJHOCY Ha MPETXOAHY CEAMHMILY.
Ha moueTky ceqmuIie IpUHOCH aMEpUUKUX Op)KaBHUX O0OBE3HHIA, KA0 M MHICKCH IMOHHIA CY 3HAYajHO CMAFhCHH
MoJ YTHLAjeM pachpojaje Ha TI0OaTHOM HHBOY, jep je aleTHUT 3a PU3UKOM OCIa0J/beH HaKOH KOMEHTapa
npencjeqauka Tpamma (Trump) y KojeM HHUje UCKIJBYYHMO pelecHjy win noBehame uHbmanuje, mMTo je A0AaTHO
noBehasno 3a0pUHYTOCT MOCIOBaba 300T IEroBe HejacHe Tapu(pHE TONIUTHKE.

Exonomcku casjetHuk bujene xyhe Xacer (Hasett) je u3pasno ontummsam y morneny exkoHomuje CAJl-a ympkoc
MambuM IpobiieMrMa. XaceT je OUeKUBaHe HeTaTHBHE pe3yiITaTe y MPBoM KBapTaiy npunucao bajneHoBom (Biden)
€KOHOMCKOM Haciujely u BpemeHy yBohewa Tpammoux Tapuda. Hamomenyo je ma TpammoBa TproBUHCKa
MOJIUTHKA ycTjemHo Bpaha mpousBonmwy u pagua mjecta y CAJl. Mnak, HakoH 00jaBJ/beHUX TO3UTHBHUX TOAATAKa O
OTBOPEHUM PaJHUM MjecTUMa, MPHUHOCH Cy KOPHUIOBaHHM HaBuile. ExoHOMHCTH ymnosopaBajy na O6u Tpammosa
Tapu(dHa MOJUTHKA MOTJIA IOBECTH JIO PEllecHje, C OlalaheM MOBjepemha HHBECTHTOPA U Ou3HHKca. Tpamil je HajaBuo
na he ce cacratu ca 100 M3BpIIHUX AMPEKTOpa Ha MOCIOBHOM OKPYTJIOM CTONY YCpeA CTpaxa oJ pelecuje u
napnanmje, a S&P 500 nHmexc je mao 3a ckopo 3% ox meroBor u3bopa. JJupeKkTopu ce 3anaxy 3a yKuname IapuHa
U OYyBame CjeBEPHOAMEPUYKOr CIIOpasymMa O cJI000AHO] TPrOBHHH. TPXKHIIHM YYEeCHUIHM MpoLjemyjy edexre
TpamMnoBux moTe3a Ha €KOHOMHU]Y Y3 3a0pHHYTOCT 3a cTardialujy ¥ MOTEHIMjATHO CMambemhe peepeHTHe KaMaTHe
crone FED-a 1o kpaja romuse.

Wzepmau aupektop JPMorgan, /lajmon (Dimon), Huje Ouo 3a0puHYT 300T MOKyIIaja mpeacjeqHuka Tpamma jia
n3Bpam nputucak Ha FOMC, uctrayhn nma, nako cBaku IpeicjeHUK mpedeprpa HUCKe KaMaTHe cTore, bujema
kyha uMa MaJio cTBapHe KOHTpoJie Hall ’buMa. HamoMeHyo je aa, nako 6u TpaMn MOrao TpaXUTH HUKE KPaTKOPOUHE
KaMaTHe CTOIle, yrOpOYHEe CTOIe MUKTUpajy TiodanHe Tpxkuirae cwie. Unanmna FOMC-a Karnep (Kugler) je
uzjaBuna ga Ou wHpnamuja y CAJl-y moHOBO Morja OWTH yHOpHA C Y3Ja3HHUM TPEHIOM pacTa LHjeHa,
curHamm3upajyhu na 6u amepudka LienTpanna 6anka Tpebana na 3aAp>Ku CTaOWITHE KaMaTHE CTOIIE 3a TO BpHjeMe.

Taéena 4: Kpemarme ekonomckux unouxamopa 3a CA/J

Pen. Crapuo | IIperxomnu
op. ExoHoMCKY HHAUKATOPH OuexuBame
CTambe Nepuos

1. |Mupaekc morpomaykux nujena (G/G) ®EB 2,9% 2,8% 3,0%

2. |ba3uu mupekc norpomavkux nujeHa (G/G) OEB| 3,2% 3,1% 3,3%
3. |[Ipoussohauke mujere (G/G) DEB 3,3% 3,2% 3,7%
4. |JOLTS unaekc otBopeHux pagaux mjecta (y '000) JAH 7.600 7.740 7.508
5. |MuuMuujandu 3aXTjeBH HE3aAMOCIeHHX 300r moMohu 8. map 225.000 220.000 222.000
6. |KoHTHHYHMpaHH 3aXTjeBH HE3aMOCICHUX 300T mOMOhn 8. map 1.888.000 1.870.000 1.897.000
7. |Bbunanc 6yyera (y munmjapaama USD) OEB -308,0 -307,0 -296,3
8. |Y. Munuras uHaeKc nosjepema norpomaya P MAP 63,0 57,9 64,7

9. |Peanne cenmuune 3apajne (G/G) DEB| - 0,6% 0,6%

I'paguron 2: Kpemamwe kypca EURUSD mokom npomekine ceomuue
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USD je nenpenmpao y ogaocy Ha EUR, Te je kypc EURUSD 3abusbesxno pact ¢ HuBoa ox 1,0833 na HuBo oz 1,0879.

Ony 0/1 0AT0BOP u (Disclaimer) 4
Hasenienu nperiest KpeTama je 3aCHOBaH Ha eKCTEPHHM H3BOPHMA M HE CaJpiki OMII0 KakBe KOMeHTape, mpoijjene i ctaBose I[bbuX. Ilentpanna 6anka He MOXKE 1a rapaHTyje IbHXOBY TAYHOCT H HE CHOCH
OJIFOBOPHOCT 3a TMPEKTHY MJIH HHAMPEKTHY IITETY KOja MOJKE JIa HACTYIH Kao mocibeauna kopumhera uin nemoryhnoctn kopumihersa HupopManuja, MaTepujasia Wi Capikaja, iTH 3a HOCIbe/THIIE O/UTyKa
JIOHECEHHUX HA OCHOBY HBHX.
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BEJIMKA BPUTAHUJA

TpxumTte pana y Benukoj bpuranuju ce ,,oxmamimno” y ¢edpyapy. [Ipema REC uctpaxkupamwy, y dpebpyapy je
3a0MJbEIKEHO yCIIOpaBame 3alollbaBakba W HajMambH PACT MOYETHUX IUIaTa y MOCJbeAe YeTHpH roauHe. BoE
rmocMarpa rmojartke o pacTy IuiaTa, o4eKyjyhu Ia pact miaTta y IpuBaTHOM CEKTOpY ycropH Ha 3,75% mo xpaja 2025.
roaune. Y EBporickoj yauju u Bennkoj bputanuju 3a0uibexeHa je jaka moTpakba 3a JpKaBHAM oOBe3HuIiama. EY
je MpHUMHIIa 3aXTjeBe 3a CBOjy HOBY 0OBe3HHIly Y BpHujemHocTu ox 85 mmnmjapau EUR, a Benuka Bputanuja je
MIPUBYKJIa TOTPaXY ca CBOjOM HH(IANNOHO HHICKCUPAHOM OOBE3HHIIOM y M3HOCY O] PEKOPAHUX 67,5 MUITIjapIu
GBP. Tlpemujep Crapmep (Starmer) je u3jaBuo jna Hehe oaMax YBECTH PEUUIIPOYHE Tapu(e Kao OJrOBOp Ha
Tpammose Tapude on 25% Ha caB yBo3 denmka u axymuHHja. Brmaga Bemuke bputanuje ce 3amaxe 3a mzysehe oz
oBux Tapuda, Harnamanajyhu jake ekoHomcke Bese usmehy CA/l-a u Benuke Bputanuyje.

[pemujep Crapmep mmanupa aa noBeha moTpommy Ha cexTop ogdpaHe Ha 2,5% exkoHOMCKOT output-a mo 2027.
roJuHe, To he ce pUHAHCHPATH CMambelkEM yIulaTa 3a cTpany noMmoh koje he gonatu 6,8 muujapau GBP ronummse
MOTPOIIKU Ha o10pany. Biiaga he mosehatu mrenmwy npen npossehHo caommreme munuctapke Pusec (Reeves) (26.
Mapra), ITo yKibydyje 5 munujapau GBP ymrene Ha conujanHuM yruiaTama, CMambehe jaBHUX yCIyra, Te MacOBHA
OTHyIITama U3 JApKaBHE CiryxOe, 1a Ou ce n30jerno moHOBHO moBehame mopesa. Biaga Benmke bpuranuje yxuma
perynaropHo THjerno 3a miatHe cucteMe (PSR), a mmerose oarosopHocTn 6uhe npedadeHe Ha peryIaTopHO THjENO 3a
¢unancujcko nonamame (FCA). Crapmep u Pusec HamjepaBajy la cMambe peryianujy 1a Ou moACTaKIn PacT, [ITO
j€ CYIpOTHO TpaJnIIHOHAIHOM JIAOYPHCTHIKOM NIpHCTYyIy. BoE je HajaBmia moBehame miata cBOjUM 3allocCIeHIMA
3a 3% y ToKy oBe u cibenehe rogune. [ToBehame je jeaHako TpeHYyTHOM HHBOY HH(IIALIUje, aJli je HiKe oJ] oBehama
KOje KOMIIaHHje O4YeKyjy y HapemHux 12 mjecemm (cxopo 4%). BoE oBo o0jammsaBa mocrojameM OYHETCKHX
IIpUTHCaKa ¥ TIOTpede 1a ce YCIIoCTaBH KOHTpOJIa HaJl IlaTaMa HaKoH IITo je ryBepHep bejmu (Bailey) mo3sao Ha
OTpaHMYaBam-E pacTa IUIaTa, ajJi HCTOBPEMEHUM IOKYIIajuMa J1a ce 3apKe 1 IPHBYKY TaJCHTOBAHHU PaJHUIIM.
Pact Tpxuiuta HexpeTHuHa y Benmkoj Bpuranuju je y ¢ebpyapy ycmopuo. [lorpaxma Kynama je Ha HajHHKEM
HUBOY ox HoBemOpa 2023. rogune. RICS oBo ycmopaBame mpumucyje Kpajy mepuolia HOPEecKUX OJIAKIIMIA H
3a0puHyTOCTH 300T MH(DIAIMje, alu o4YeKyje na he mpoxaaje u myjeHe yckopo nopacti. 3BaHHnIHUIN Brage Bemixke
Bpuranuje mo3uBajy MeHayepe NeH3MOHNX (OHIOBA a MHBecTHPajy 10% CBOjUX cpeacTaBa y OpHTaHCKE akuyje,
jaBHHX ¥ IPHBAaTHUX KOMIIaHHja, IITO je I10 0OHOBIReHOT Mansion House moroBopa (BoJoHTepCKa MHAYCTPHjCKa
WHHLYjaTHBa 3a noBehaBame MHBECTHILMja TEH3MOHUX (oHIoBa). Biaga HamjepaBa ma yOp3a pact oxpabpyjyhu
noMahe WHBecTHIIH]e, jep je TpeHyTHO camo 4% cpeacraBa NeH3uoHUX GoHnoBa y Bennkoj bputanuju y nomahum
WHBECTHIIMjaMa, IIITO je 3HaYajHO Mambe o1 ritodanHor mpocjeka (10%).

Tabena 5: Kpemamwe ekonomckux unouxamopa 3a YK

Pex. ExoHOMCKH HHIMKATOPH OueknBame Creapuo | Mperxonun
op. cTame nepuos

1. [RICS OunaHc nujeHa kyha DEB 20% 11% 21%

2. |BAII (M/M) JAH 0,1% -0,1% 0,4%

3. |Muayctpujcka npoussoama (G/G) JAH -0,6% -1,5% -1,9%

4. [[IpepahuBauka npousBoama (G/G) JAH -0,5% -1,5% -1,4%

5. |Munekc ycayra (M/M) JAH 0,1% 0,1% 0,4%

6. |Output rpaheBunckor cextopa (G/G) JAH 0,4% 0,2% 1,5%

Tokom mpotekiie ceaqmune GBP je nenpeuunpana y onsocy Ha EUR, na je kypc EURGBP 3a0mbexuo pact ¢ HuBoa
on 0,83826 Ha HUBO 011 0,84119. GBP je anpenupana y omHocy Ha USD, na je kypc GBPUSD noehas ¢ HHBoa 01
1,2920 na vuBo ox 1,2935.

JAITAH

BoJ he mojauatn KOHTpONTy Haj mpoljeHaMa 0aHaka O YTHIAjy pacTa KaMaTHHX CTONa Ha MPO(UTAOWIHOCT Y
HapenHoj roguad. HakoH mosehamwa pedepentHe kamaTHe ctone Ha 0,5%, BelMKe MHCTUTYIHjE CY 3a0MIbeKHIIe
mmopact nMpoUTaOIITHOCTH, alli HeKe Cy IMajie podiieMa C yIpaBhalkbeM PU3HKOM H OJIMBHMA JIETO3UTA.
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HaBCHel[H Tiperiaen er'ﬂilbﬂje 3aCHOBAH HA EKCTEPHUM HM3BOPHMA U HE CAJIPKH 61’”10 KakB€ KOMEHTape, npou‘jene M CTaBOBE LLBE“X Ilem‘pamlzl 62“"(3 HE MOXKE J1a rapallTyje HBUXOBY TAYHOCT U HE CHOCH
OIrOBOPHOCT 3a MPEKTHY MITH HHIMPEKTHY IITETY KOja MOYKE Jia HACTYIH Kao Tocjbemna Kopumihersa win nemoryhuoctn xopuuihera nnbopmaltija, MaTepujana 1M Caapikaja, HIK 3a MOCIbE/IHIE OLTyKa
JIOHECCHHUX HA OCHOBY IHHX.



Cayx6a Front Office
Onjesberbe 3a 6aHKAPCTBO

I'yeeprep Bol, Yena (Ueda), uzpasuo je 3Ha4yajHy 3a0pHHYTOCT 300T HEW3BjECHOCTH KOja ONa3d OJf HHOCTpaHEe
eKoHoMHje ¥ IijeHa. Harmacno je na 6a3Ha nHGmanyja y Jamany u najse ocTaje Herno uska ox 2%. Mcrakao je ma
IIOCTOjM MaJIH Ipo0ieM ¢ HeZaBHIM TPEHIOM pacTa MpHHOca, au 1a je BoJ cnpeMHa na 6p30 M3BpUIM KYHIOBHHY
00Be3HUIA Y MOCEOHUM yCIOBMMA, YKOJIHMKO HMPHHOCH Ha IYrOopodYHe OOBE3HHMIIE TOKa)Ky HEIMPaBUIIHA KpeTama.
®djydepcH jamaHCKUX JeCETOTOAUIIBUX IPKABHUX O0BE3HHUIIA CY MAJIM HA HAJHWKU HUBO 011 HoBeMOpa 2009. ronuHe

HAaKOH U3jaBe ryBepHepa Yee.
Cunnukar Janana Perro o6e30ujenno je mosehame minara y 2025. rogunu ox 5,46%, mTo je ucnoj TpakeHux 6,09%.
Ouekyje ce na he BoJ 3agpskatn HenpoMujemeHy pedepeHTHY KaMaTHY crolty o1 0,5% Ha cacTaHKy KOjH ce o/ipyKaBa
19. mapTta u aa he rysepHep Yeaa MoxkJa NPUIIPEMUTH TPKUILTA 3a cibenehe mosehame, koje Ou ce MOTIIO AeCUTH
1. maja. [Iporuose uH(IanKje MOCTajy CBE CUTypHHje 300T BENUKOT ToBehama riata y npojsehHiM nperoBopuma u
ckoka nHuanyje y janyapy Ha 4%, mro otexxaBa BoJ na 3aipxu TpeHyTHY KaMaTHY CTOIY.

Tabena 6: Kpemame ekonomckux unouxamopa 3a Janau

Pen. CrtBapno |IIperxognn
ExoHOMCKH HHIMKATOPH OueknBame

op. crame nepuoj
1. [3apane pagnuka (G/G) JAH 3,0% 2,8% 4,4%
2. |Texyhu pauyH (munujapau JPY) JAH -230,5 -257,6 1,077,3
3. |TproBuncku ounanc (Munujapau JPY) JAH| -2.454,7 -2.937,9 62,3
4. |Boaehm ungekc P JAH 108,3 108,0 107,9
5. |Kounnuaunpajyhu unuekc P JAH 116,4 116,2 116,1
6. |[lorpouma nomahunctea (G/G) JAH 3,7% 0,8% 2,7%
7. |BAII Ha kBaprasHoM HHUBOY F IV kBapran 0,7% 0,6% 0,4%
8. |BJII cBesieH Ha roguImbye HUBO F IV kBapran 2,8% 2,2% 1,4%
9. |Hosuana 6aza M2 (G/G) OEb - 1,2% 1,3%
10. |Hosuana 6a3a M3 (G/G) OEb - 0,7% 0,8%
11. [[Topyubune mammHckux anara (G/G) P OEb - 3,5% 4,7%
12. |MHnexc npousBohaukux nujeHa (G/G) DEB 4,0% 4,0% 4,2%

JPY je Toxom mpotekie ceamuie aenpenupao y ognocy Ha EUR, Te je kypc EURJPY 3abusbexxuo pact ¢ HUBOa 0J
160,36 na HuBO oxn 161,69. JPY je menpenmpao y ognocy Ha USD, Te je kypc USDJPY 3a0uibexkno pact ¢ HUBOA
148,04 na HuBo ox 148,64.

o,
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HaBenenn npersiesi KpeTama je 3aCHOBAH Ha €KCTEPHUM H3BOPHMA H HE Caapski OMII0 KakBe KOMeHTape, nporjene 1 craose LIBbuX. IlenTpanta Ganka He MOKe Jla TapaHTYje HHXOBY TAUHOCT M HE CHOCH
OIrOBOPHOCT 3a MPEKTHY MITH HHIMPEKTHY IITETY KOja MOYKE Jia HACTYIH Kao Tocjbemna Kopumihersa win nemoryhuoctn xopuuihera nnbopmaltija, MaTepujana 1M Caapikaja, HIK 3a MOCIbE/IHIE OLTyKa

JIOHECEHNX HA OCHOBY FbHX.



HA®PTA U 3JIATO

Hujena jemnor Oapena cupoBe HadTe Ha OTBapamy
TPIKUILTA Y TOHEjeJbak je u3nocwwia 67,04 USD (61,88
EUR). ITouetkoMm cemmuiie 1MjeHa HadTe je CMambeHa
3a 0k0 1,5% Ha JHEBHOM HHBOY, y3 3a0pHUHYTOCT 300T
HeusBjecHocTH apuHa y CAJl u pactyhe npou3BoIme
OPEC+, HacympoT NOTCHIMjaJJHUM CaHKIHMjaMa Ha
n3B03 upaHcke Hapte. Munuctap enepretuke CAJl,
PajT (Wright), u3zpasuo je 3a10BOJBCTBO MOCTYIIIUMA
OPEC-a, HaBoaehu a HeMa KOHKPETHHX 3axTjeBa 3a
rpymy kojy npensoau Caymujcka Apaduja. Jlonao je na
6u npencjenuuk Tpamn Morao Jia 0CiIo00au KaHAJICKY
HadTy o uapuHa y anpuity. Hapeana nBa naHa uujena
HapTe je Omibexkwia pacT, Koju je mocebHO Ouo
u3pakeH y cpujeny, Kana je 3a0n/be)KeH THEBHU PacT
on npexo 2%, 300T OYeKMBaHUX MPEKUIa HCIOPYKE Y
Pycujn HakoH mTo je YKpajuHa TBpAWIIA Jia je Harana
BenuKy padunepujy Hadte y Mocksu. EIA je objaBuna
na cy 3anuxe cupoBe Hapre y CAJ[-y mopacne 3a 1,45
MUIITHOHA Oapeia Ha HajBHIIH HUBO O jyJia, OCTIKyhu
435,2 mumona Oapena. I{ujeHa oBoOr eHepreHTa je
MTOHOBO KOPHTOBaHa HAHIKE Y YeTBpTaK 300r Beher ox
OUEKMBAHOT TaJa aMepUYKUX 3ajuxa OeH3WHa.
3a0pUHYTOCT TPXKUIITA OKO TIIO0ATHUX EKOHOMCKHX
edekaTa TapupHUX paTOBa yTUIANIA je HA LIUjeHY OBOT
EHEepreHTa, a TMpelCjelHUK TpaMi je 3ampHjeTHO
nosehameM 1apuHa Ha pody u3 EY, jauajyhu ctpax ox
peuecuje. IEA je cMamuia mporHo3e pacta MOTPOIIHE
Hagdre 3a 2025. romuHy, 300T CHOpHje HCIOPYKE H
€cKanalyje TPTOBUHCKUX TeH3Hja. Ouekyje ce BHUILIAK
on 600.000 OGapema JHEBHO 300T OXHBJhaBamba
mpousBogte OPEC+. T'nobanna moTpaxkma je
npojekToBaHa Ha 103,9 muirona Oapeia JHEBHO, MTPH
yemy Asuja nomnpuHocu ckopo 60% pacty. Mehytum,
noBehame 3ammxa on 1,5 mumona 6apena gHeBHO he
BjepOBaTHO CTBOPHUTH Bummak. Ha kpajy cemmuie
nyjeHa Hadte je moHOBO moBehaHa Ha HUBO MPEKo 67
USD 1no 6apeny jep MHBECTHUTOPH MEPLUUNHPAJY MaIy
BjepoBaTHOhy Op30r OKOHUama cykoba y YKpajuHw,
Koje OM MOrJio IOHOBO moBehaTw MOHYHy pycke
SHepruje Ha 3amagHuM TpxumrtuMa. [lpencjennnk
Pycuje IlyTuH je W3jaBHMO Ja YCIOBHO MOJp)KaBa
npujeanor CAJl-a 3a OkOHYamke CyKo0a, IITO OU MOTJIO
MIPOAYKUTH CaHKLHWje Ha pycKy HadTy. Ha 3aTBapamy
TPIKUILTA Y MIETAaK [[UjeHa jeqHor Oapena cupoBe HadTe
jemnsnocwia 67,18 USD (61,75 EUR), mto npeicTaBiba
omaru pact ox 0,21% Ha ceTMUYHOM HHUBOY.
I'pagpuxon 3: Kpemamwe yujene nagpme moxkom npomexne
ceomuuye
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Cuyx6a Front Office

Onjespere 3a GaHKapcTBO

Ha otBapamy oHIOHCKE Oep3e MeTana y MOHejesbak
ugjeHa jeane ¢uHe yHIe 371ara je u3Hocuna 2.909,10
USD (2.685,41 EUR). Ilujena 311ara je TOKOM MPOTEKIIE
CemMuIe, C M3Y3eTKOM IIOHENjeJbKa, CBAKOIHEBHO
OMJbeXMIIA PACT, 3a0MJbEXKMBIIM HOBE PEKOPIHO
BHUCOKEe HHUBOe. Ha pacT mujeHe OBOI' MJIEMEHUTOT
MeTana yThuand cy aenpenujandja USD u pacr
3a0pUHYTOCTH 300T arpeCHBHE TPrOBHHCKE MOJIMTHKE
npencjenarka Tpamma. Huso nujene ox 2.940 USD je
MpoOHjeH HaKOH MTOo ¢y monaiy o uHpnanuju y CAJI-
y CMarbEHH BHUIIIE O] OYCKHBamba. 10 je YjeqHO YTHIIAIOo
U Ha OYEKHUBama cMamema kamarHux ctonma FED-a.
[lpema anamutmuapuma Macquarie ['pyme, pacrtyha
MPUBIAYHOCT 3JIaTa Ka0 aKTUBE CUTYPHOT YTOYHIITA
MorJia 0¥ TOBECTH ITHjeHY OBOT INIEMEHHUTOT MeTasa Ha
pexopaaux 3.500 USD mo yHumm TokoM Tpeher
kBaprana. C npyre crtpaHe, aHaiuthyapu u3 BNP
Paribas SA cmarpajy na he nujena s3nmata y Ipyrom
kBapTany goctuhu HuBo m3Hax 3.100 USD mo yHuwm,
yciben pacryhe ©eKOHOMCKE HEW3BjeCHOCTH 300r
TapudHEe TONUTHKE TMpeAcjeqHuka Tpamma. Y
HajHOBWjeM m3BjemTajy WGC-a o TpKUIITy 37aTa y
Kunu ce HaBOIM 1a je Ce30HCKHU MaJ] MOTPAKI-E T0BEO
o 27% MjecedHOr Maja IMOBJIavYeha Ha IIAHTajCKOj
Oep3u 3mara, Ha 90 ToHa. Ympkoc cnaboj mponaju
HaKUTa y MPONLIOj TOMUHY, KiuHecKH 3nmaTHd ETF-oBu
OCTBApIJIM Cy pPEKOpIaH HPHIHB oX 14 MuIHjapIu
RMB (1,9 mummjapau USD), mosehaBajyhu akTuBy
KojoM ympaBibajy Ha 89 wmmnujapau RMB (12
vungjapaun USD). Llentpanna 6anka Kune je cBojum
pe3epBaMa Jofjana 5 TOHa 37aTa, Koje cama HM3HOCE
ykymHO 2.290 ToHa. Ouekyje ce na he WHBECTHITHOHA
MOTPaXKkha 3a 3J1aTOM OCTaTH jaka, a MOTPOIIHa HAKUTA
On ce Moria cTaOMIN30BaTH aKo IMjeHe U eKOHOMH]ja
ocraHy cTa0minHH. LlujeHa 37maTa y meTak je TOKOM
TproBama Jocturiia HuBo npeko 3.000 USD, amu je
KacHHje MaJlo KOPUTOBaHa HAHIIKE, TE j¢ Ha 3aTBapamy
TPKUILTA 3a0MIBEKUIIA HOBH PEKOPIHO BUCOK HHBO O
2.984,16 USD jep 3abpuHyTOCT 3a TJ00QHU pact
ycnmjen TpaMmoBor TPrOBHHCKOT paTa  Y3pOKyje
noBehaHy KyMOBHHY MMOBHHE 0€30jeIHOT yTOYMIITA.
On TpammnoBor npey3nuMarma BJIacTd y jaHyapy, 371aTo
je jeaHa oX aKTHBa Koje OMJbexke Haj3Ha4yajHUjU pacT
uujere. Pact nujeHe 3mara of] mo4eTka ToIuHe H3HOCH
14%. Ha 3aTBapamy TpXKWINTa y TETaK [HjeHA jeIHE
¢uHe yHue 31maTa je n3nocmwna 2.984,16 USD (2.743,05
EUR), mrro mpeacTasiba pact of 2,58% Ha ceqMUIHOM
HUBOY.

I'paguxon 4: Kpemare yujene 3nama moxkom npomexie
ceomuuye

Hasenienu nperiest KpeTama je 3aCHOBaH Ha eKCTEPHHM H3BOPHMA M HE CaJpiki OMII0 KakBe KOMeHTape, mpoijjene i ctaBose I[bbuX. Ilentpanna 6anka He MOXKE 1a rapaHTyje IbHXOBY TAYHOCT H HE CHOCH
OJIFOBOPHOCT 3a TMPEKTHY MJIH HHAMPEKTHY IITETY KOja MOJKE JIa HACTYIH Kao mocibeauna kopumhera uin nemoryhnoctn kopumihersa HupopManuja, MaTepujasia Wi Capikaja, iTH 3a HOCIbe/THIIE O/UTyKa

JIOHECEHUX HA OCHOBY HHX.



