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CapajeBo, 5. 5. 2025. roauHe

CEAMHWYHU NPETJEJA KPETAIbA HA I'NIOBAJIHUM @PUHAHCUHIJCKUM

TPKUIITUMA 28. 4. 2025. — 2. 5. 2025.

Tabena 1: Ilpuxaz Kkpemara npuHOCA Ha OPIHCcAGHe 008e3HULE

I[Ipunocu 3oHa eBpa CAJl Beanka bputanuja Janan
25.4.25 - 2.5.25 25.4.25 - 2.5.25 25.4.25 - 2.5.25 25.4.25 - 2.5.25
2 roauHe 1,72 - 1,76 3,75 - 3,82 3,86 - 3,86 > 0,69 - 0,61
5 roguHa 2,02 - 2,08 3,86 - 3,92 3,97 - 3,98 0,91 - 0,83
10 ronuHa 2,47 - 2,53 4,24 - 4,31 4,48 - 4,51 1,34 - 1,26
Taéena 2: Ilpukaz kpemara npunoca na wemauke Bubill-ose
Jocnujehe Ipunocu
25.4.25 - 2.5.25
3 Mjecena 1,869 - 1,923
6 Mjecernu 1,844 - 1,865
1 romuHa 1,762 - 1,790
TI'paghuron 1: Ilpukaz kpugyva npunoca OprcagHux 006e3HULA
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I'paduxon mpukasyje kpuBe npuHoca Hbemauke (3enmena), CAJl (miaBa), Benuke Bputanuje (upBena) u Jamana
(;pyOmuacra) 3a nepuoze oxa 3 Mjecena no 30 roguna Ha gane 2. 5. 2025. rogune (myHe JimHUje) U 25. 4. 2025. ronune
(ucpexkunane nuauje). Ha nomem amjerny rpadukoHa je mpukazaHa pasinka usmely BpujenqHocT oarosapajyhux
NPUHOCA Ha HaBEJICHE AaTyMe.

30HA EBPA

IIpuHocu 0OBe3HUIIA 30HE €Bpa y OAHOCY Ha NPEeTXOAHYy cenmuiy cy nosehanu usmely 4 u 6 0a3HUX [OEHa, HAKO
Cy TOKOM CeIMHIle OMJbEXUIIN BOJATUIIHA KpeTama. Y MjeceuHoM ekoHoMckoM OwnrteHy ELIb HaBeneHo je nma cy
IIPU pa3MaTpamy OUTyKE O CMambemby peepeHTHHX KaMaTHUX CTOIA y amprily 3a 25 0a3HHX HOeHa y3eTe y 003Hp
HOBE MPOTHO3¢ MH(]IIAIMje U TPaHCMICHja MOHeTapHe nonuThke. Ouekyje ce na he ce nndmanuja crabua3oBaT
Ha CPEeNHOPOYHOM HUBOY O OKO 2%, y3 OYEKHBAaHO yCIOpeHe MH(IAIHje Y YCIYKHOM CEKTOPY U YCIOpaBambe
pacra miara. Mnak, riobanHe TProBUHCKE TEH3Hj e U TEOIOTNTHIKE HEN3BjECHOCTH Cy yTUIlaje Ha noBehaHe crasHe
pU3HKE 10 €KOHOMCKH PacT, IITO OM MOTJIO Jia ce OJpa3d M Ha IMOBjeperh-¢ CTAHOBHUINTBA M KOMIIaHHja, T€ HA
moomrpaBame GpuHaHCHjCKUX ycioBa. HaBeneno je u na he ce ELIb BoguTi €KOHOMCKHM ITOJanMa Mo IPHHITUITY
»cacrtaHak no cacranak*. [lornpencjennux ELIb Jle T'unaoc (De Guindos) je kao KJby4He n3a30Be HABEO TPrOBUHCKE
Oapwujepe, ornpesHe morpomradye U reomonmTruke TeHsuje. Ynan YB EIb Pen (Rehn) je u3jaBno nma cy ce MHOTH
CUJIa3HU PU3ULM Beh MaTepujan3oBaiy, 1ogaTHo yTuuyhu Ha cnabuje usriene npuBpegHor pacta. Exonomuja 30He
eBpa je y | kBapranmy 3abnipexmia 6Jaru pact, any je HH}Ianyja, Koja ce Hanasu 0nm3y mbaHux 2%, cyodeHa ca
CIJIa3HAM PH3UIMMa 300T HIDKHX ITHjeHa eHepreHara u Mmoryhux nponsBona u3 Kuae no mammuHr mijeHaMa. Pen je
YIO30pHO Jia TOCTOjU OMACHOCT Jia MH(QIIALMja MalHe UCIION IuibaHuX 2% U Ja je CHakaH eBpo J10/1a0 ,,0yayhoj

o o oxroBopuocrn (Disclaimer) 2
Haﬂeﬂeﬂﬂ Tiperiaen erTﬁlbﬂje 3aCHOBAH HA EKCTEPHUM HM3BOPHMA U HE CAJIPKH 61’”10 KakB€ KOMEHTape, ﬂpou‘je"e M CTaBOBE LLBE“X He“Tpaﬂ“ﬂ 62“"(3 HE MOXKE J1a rapﬂ“Tyje HBUXOBY TAYHOCT U HE CHOCH
OJIrOBOPHOCT 3a IMPEKTHY MW/IM HHINPEKTHY IITETY KOja MOXKE Ja HACTYIIH Kao mocJbemia kopumhiema nim HemoryhHoctn kopuiihera nH(pOpMalija, MaTepHjaia 1K caapikaja, Wi 3a I0CIbe/IHIE OUTyKa
JIOHECCHHUX HA OCHOBY IHHX.
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koMmIutekcHocTH  MoHeTapHe nmonutuke. Yitan VB ELB Jle I'eny (De Galhau) je usjasuo na EIIb uma mpocropa 3a
CMambeHhe KAMaTHHUX CTOTIA | JIa TPTOBUHCKH paT Hehe YTUIIATH Ha JIoJIaBamke I[jeHoBHUX nputucaka. Yinan YB EIb
Kazakc (Kazaks) je uzjaBuo na 6u ELIb TpeGao na Oyne y cTamy J1a HACTaBH ca TOCTEIICHUM CMambEeHheM KaMaTHHX
cTOma.
OuekmBama IOTPOIIaYa 0 KpeTamy HHDIAIMje Y 30HU eBpa y HapeIHHUX TOIMHY JaHa ¢y y MapTy noBehana Ha 2,9%,
IITO je 3HATHO M3HAJ] OYEKHBaHUX 2,5%, M M3Ha[ 2,6%, KOJIKKO je O4eKHUBaHO pouuior Mjecena. Takolhe, oueknBama
3a HapeaHe TpM roauxe cy nosehana Ha 2,5% ca nperxoguux 2,4% (ouekuBaHo cMambemne Ha 2,3%).
[pemujep Ppannycke bajpy (Bayrou) mimanupa na ce mocBerd Ayry W ci1aboj IPOM3BOABH IIYTEM CMarbeHma
NOTPOIIE U €PUKACHUM JAp)KaBHUM pedopMmama. Youu riacama 3a Oyuer 2025. roauHe mpemujep IUIaHUpa Ja
n3banaHcupa jaBHe (HUHAHCH]e U CMambU OyueTcku neuunT Ha rpannyad HuBo EY on 3% B/II1-a y HapenHe uetupu
roaune. byyercku nepuuut @panmycke y 2024. ronunu je octao Ha BHucokux 6% B/II1-a, nok je 1usb aa ce y 0BOj
TOJIMHU CMarbu Ha 5,4%.
VY mpeTxoaHO] ceAMHIN 00jaBJbEH j€ BEJIHKH Opoj eKOHOMCKHX MHIMKATOpA 3a PETHjy 30HE €Bpa, Of Yera ce MOry
M3BOJUTH TOAaIy o BeheM pacTy mH(pIamgje y 30HA eBpa oJ OUeKHBama y anpuiy (mocedbHo 6a3He HHpIanyje),
Behu pact B/II1-a 30He eBpa ox ouekuBama y | kBapTay, Kao U HEIIPOMHUjeH-EeHa CTOIa HE3aTIOCIEHOCTH Y MapTy.

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

Pex. CrBapno | Ilperxoaun
op. ExoHoMCKH HHIUKATOPH OuekuBame
cTame nepuos
1. |Monerapuu arperat M3 — EZ (G/G) MAP 4,0% 3,6% 3,9%
2. |Crona unduauuje—EZ P AITP 2,1% 2,2% 2,2%
3. |ba3na crona unduaanuje— EZ P AIIP 2,5% 2,7% 2,4%
4. |[Unpekc nosjepema norpomava — EZ F ATIP, -16,7 -16,7 -14,5
5. |Anpekc nogjepema notpouraya — Mranuja MAP 94,1 92,7 95,0
6. |GfK mHzmekc noBjepema notpoinaya — lbemauxa MAJ -25,8 -20,6 -24,3
7.  |Mnpexc ekoHOMCKOT noBjepema — EZ AITP 94,5 93,6 95,0
8. [MHpekc eKOHOMCKOT MOBjepeha ATIP, - 91,5 93,2
9. [[IMU unaekc npepahuaukor cektopa— EZ F AITP 48,7 49,0 48,6
10. |BAII - EZ P (Q/Q) I kBapTaa 0,2% 0,4% 0,2%
11. |BAIT — Fbemauka P (Q/Q) I kBapTan 0,2% 0,2% -0,2%
12. |BAIT — ®pannycka P (Q/Q) I kBapTan 0,1% 0,1% -0,1%
13.  |BAIT — Xonanguja P (Q/Q) 1 kBapTan - 0,1% 0,3%
14. |BAIT — IlInanuja P (Q/Q) I kBapTan 0,7% 0,6% 0,7%
15. |BAIT — Benruja P (Q/Q) I kBapTan - 0,4% 0,2%
16. |BJIT—Hpcka P (Q/Q) I kBaprai - 3,2% 3,6%
17. |BAII — Urtammja P (Q/Q) I kBapTan 0,2% 0,3% 0,2%
18. |BAIT — Ayctpuja (Q/Q) I xBapran - 0,2% -0,4%
19. |bunanc 6yuera — Mranuja (y munujapaama EUR) ATIP, - -20,5 -24 .4
20. |Manomnponaja — Bhemauka (G/G) MAP 2,4% 0,3% 0,0%
21. |Manonponaja — llInanuja (G/G) MAP - 3,6% 3,6%
22. |Manonponaja — Xonanauja (G/G) MAP - 3,4% 0,0%
23. |06um mamonpoaaje — Upcka (G/G) MAP - -1,3% 1,6%
24. |06um manonpoxaje — Puncka (G/G) MAP - -1,3% -1,0%
25. |Horpouma cranosuuintea — @paniycka (G/G) MAP -0,4% -1,5% 0,2%
26. |Croma He3anmocjenoctu — EZ MAP 6,1% 6,2% 6,2%
27. |Croma He3anocieHOCTH — Hbemauka ATIP, 6,3% 6,3% 6,2%
28. |Croma He3zamocieHocTd — Mpcka ATIP - 4,1% 4,4%
29. |Croma He3amocneHocTH — MTamuja ATIP, 6,0% 6,0% 5,9%
30. |Croma Hezamocnenoctu — benrmja AITP - 5,9% 5,9%
31. |Crona uesamocaenoctu — [llnanuja (Q/Q) I kBapran 10,70% 11,36% 10,61%
32. |Ykyman O6poj Hezamocienux — @paniycka (Q/Q) I kBapTan - 3.185.800 2.924.800
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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
JIOHECEHHX Ha OCHOBY FbHX.
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CAL

[IpuHOCH amepHYKHX Np)KaBHUX OOBE3HHIIA Cy, Ha CEIMHYHOM HHBOY, 3a0MJBEKMIN pacT IyX LHjeliec KPHBE.
[ToueTak npouuie cenmuie je 60 00MIbeKEH TOHOBHIUM KPUTHKaMa U MpUTUCIIMMA Ha nipencjennuka FED-a [ayena
(Powell) ox ctpane mpeacjemnauka Tpamma (Trump), Koju je T03Ba0 Ha FHETOBY CMjEHY M MPOMIITHO CMarbeHe
kamaTHHX ctora. Haume, npencjenauk Tpami je moHOBO KpuTHKOBao mpeiacjenauka FED-a [Tayena usjaBuBmm na
3Ha "MHOTO BHIIe" 0 KaMaTHHM cTomama Hero mnpeacjenauk FED-a. Ha ckymy moBomom merosor 100. nana Ha
(YHKIHjH, OH je 3aroBapao CBOjy eKOHOMCKY HOJNMTHKY U Tapr(HHU pekuM. AIMIHUCTpaIHja npecjeqanka Tpamia
he yOmaxutu mapuHe 3a ayToMOOWIIE CMAambeHEM LIapuHa HA CTpaHe JHjeJioBe Y ayTOMOOHIMMA IPOU3BEACHUM Y
CAJl-y u cupeuaBameM TpeKianama HCTHX, y3 HaTOKHATYy 3a mperxoaHa muahama. [IpomsBohaum ayromobma
nomyT ['M u ®opna noxsanuiu cy oBaj note3. UHaAyCcTpuUjcKe rpylie Cy yrno3opuie a Ou mpeiokeHe Tapude o
25% more moBehaty 1yjeHe, TIOPEMETHTH TIPOM3BOAY 1 Y3POKOBATH OoTHyITama. [lapuHe on 145% Ha kuHECKY
poOy cTBapajy 3HauYajHE M3a30Be 3a aMepHUke KoMIaHuje, mopehaBajy TpOIIKOBE W MPHUCUIbABA]y KOMIIAaHHjE 1A
pexoHUTypHITy JlaHIle CHaOAWjeBamba WIK yBO3e YHarpHjen aAa ou uszdjerne napuae. Munucrap punancuja CAJI-
a becenT (Bessent) je ymamno 3a0pHHYTOCT 300T IOKOBA y TaHIIMMa cHabO/MjeBamba, No3KBajyhu ce Ha yIpaBbambe
3aJHMxaMa TPropara Ha Majo U IUNIaHHpamke TONNTHKE momTeHe Tproune. Mehytum, ucnopyke y CAJl Beh omanajy,
mrro moBehara HecurypHocT 3a penyseha, ol KOjux ¢y Heka o0ycTaBmia (GHMHAHCH]CKE CMjepHHIIE.

VY dokycy TpKUIIHUX yuecHUKa je Omto o0jaBipuBame nmoaataka o cronu bJ{[1-a y I kaprany, PCE nednatopy, Te
mojaraka ca TpKumra pana. EQexrn arpecuBHe TproBUHCKE MOJHUTHKE NpercjenHuka Tpamma cy Beh ocjeTHH, Ha
IITO YKa3yje KOHTPaKIIHja EKOHOMCKE aKTUBHOCTH Y HaBEICHOM MEPHOY Y Iopeherby ¢ eKCaH3ujoM Y IPETXOAHOM
kBaprairy. Takole, Behu pacT 1jeHa y 0THOCY Ha OUeKUBama peIIeKTyje jadame MH(IATOPHUX MPUTHACAKA YCIIH]je
arpecuBHE TPrOBUHCKE ITOJIUTHUKE.

Taoena 4: Kpemare exonomckux unouxamopa 3a CAJl

Pen. EKOHOMCKHM HHAMKATOPH OueknBame SIS | DG
op. cTame NepUo/
1. |BAII (Q/Q) — roauuimkb1 HUBO — MpeJl. I kBapTaa -0,2% -0,3% 2,4%
2. |JIuvHa IOTPOIIEHA — MPEL. I kBapTain 1,2% 1,8% 4,0%
3. |PCE pedaarop (G/G) MAP 2,2% 2,3% 2,7%
4. |[VHAekc TUYHUX OPUX0Ja MAP 0,4% 0,5% 0,7%
5. |Mupexc nuyHUX pacxoaa MAP 0,6% 0,7% 0,5%
6. |MHunujanHM 3aXTjeBH HE3aOCICHUX 3a HoMoh 26. anp| 223.000 241.000 223.000

7. |KoHTHHyUpaHU 3aXTjeBU HE3aMOCICHUX 33 MOMOh 19. ap| 1.865.000 | 1.916.000 | 1.833.000
8. |MHaekc NoTpouIayKor Mopjepema ATIP 88,0 86,0 93,9
9. |Bpoj 3axTjeBa 3a XUMOTEKapHE KPESIUTE 25. anp - -4,2% -12,7%
10. |ADP npowmjena Opoja 3arocieHnx ATIP| 115.000 62.000 147.000
11. |PMI unzexc npepahupaukor cexropa @ ATIP 50,5 50,2 50,2
12. |[Totpouima rpalhjeBunrckor cekropa (M/M) MAP 0,2% -0,5% 0,6%
13. |Croma He3amoC/IEeHOCTH AIIP 4,2% 4,2% 4,2%
14. [IIpomjeHa 3anmocieHUX He(hapMEPCKH CEKTOP AITP| 138.000 177.000 185.000
15. [ITpomjeHa 3amocaeHUX MPUBATHH CEKTOP AIIP | 125.000 167.000 170.000
16. |[ITpomjeHa 3anociaeHux npepauBauku cexrop AIIP -5.000 -1.000 3.000
17. |Pabpuuke mopyuoduHe MAP 4,5% 4,3% 0,5%
18. [[lopyubune Tpajuux modapa F MAP 9,2% 9,2% 0,8%
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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
JIOHECEHHX Ha OCHOBY FbHX.
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I'pagpuron 2: Kpemare kypca EURUSD mokom npomexne ceomuue

o

13970

USD je anperupao y ogHocy Ha EUR, Te je xypc EURUSD 3a6umibexwuo maj ¢ Huoa ox 1,1365 Ha Huso on 1,1297.

BEJIMKA BPUTAHUJA

Crnabo moBjepeme norpoaya, Oyyercke Mjepe U riodagHe HeCTaOMIHOCTH HEeraTHBHO YTHUY Ha €KOHOMCKH pacT.
Pact TpomkoBa u TproBuncke TeH3uje CAJl-a mompuHOCe OBMM HM3a30BUMa. MUHHCTpU TproBuHe u3 Bemmke
Bpuranuje u Mnauje Boae puHAIHE MPErOBOPE y MPOLECY 3aKJbyYHBaba TPTOBUHCKOT CIIOpa3yMa HaKOH TPU TOAHHE
nperoBapama. OBaj JOrOBOp WMa 3a IIMJb CMamuBamke Tapuda, NOOOJbIIaBame NPHCTYHa TPKHUIITY, TeE
10j€THOCTABJbUBAE TPTOBHHE, Y3 PjelIaBabe KIbYUHUX MUTamka, Kao IITO Cy TPrOBUHA BUCKH]EM B ayTOMOOHINMA.
3amjenux ryBepHepa BoE Pamcaen (Ramsden) je Harmacuo aa je moTpeOHO MOJEPHU30BATH TPXKUIITA KarlKTala
KpO3 IUTHTAIH3AIM]y, TPOrHO3Mpajyhin mo0uTke Ha e(pUKacCHOCTH KOju OW MornH mM3HOCHTH U 10 40% y TOKy
Tpajama OOBE3HHMLA M MOApXkaBajyhu mpenazak Ha cucTeM mnopaBHama T+1 go 2027. rommue. [Ipocjeune
JIBOTOIUIIE (PHKCHE paTe Ha XUIIOTeKapHe KpeanTe y Bemmkoj bpuranuju cmamene cy Ha 5,2%, MTO je HajHIKH
HUBO 07 centeMOpa 2022. roauxe.

Munuctapka Pusec (Reeves) je moa uctparom HHCIIEKTOpa 3a/1yKEHOT 3a IapiaMeHTapHe cTanaapze 30or moryher
KpIIema MpaBuia o pUHAHCHjCKUM HHTepecuMa. [IpeMa BeO-CTpaHUIM CKYNIITHHE, HCTpara, 3armoueTa 29. ampua,
MMa 3a Wb yTBphHBame yCKIIa)eHOCTH ¢ MpaBIIIMa ITOHAIIAka Koja je yTBpAro Jomu 1oM.

Kannenapuja 3a HaumonanHy ctatuctuky (ONS) mimaHupa fa yBeae HOBe MeTO/ie padyHamwa nHdamuje, kopucrtehn
nmojaTke ,,ckeHepa 3a HamupHule” y 2026. roguau. ONS he KOPUCTUTH HOBH CHCTEM HapalieIHO C TPEHYTHUM
roJIMHY JaHa 1a Ou ce 00e30Mje0 KBATUTET.

VY 4gerBprak je objaBibeH PMI unmekc mpepahuBaykor ceKTopa, KOjU je MoKa3ao Ja je OBaj CEKTOp 3a0HIBEIKHO
KoHTpakiwjy Beh cenmu mjecen 3apenom. [locaoBHO pacmonokeme je CMambeHO, a TPOIIKOBH MHITYTa Cy HOPACIH
HajOp>kuM TemrioM o aeuemOpa 2022. ronune. MH(IanmoHn MpUTHCHU CY W Jajbe BUCOKHM, a 3a HHGIAIM]Y
MOTPOIIAYKKX IMjeHa ce MporHo3upa na he y anpuny nopactu Ha 3,0% ca 2,6% ycJbea BUIIUX LIUjeHa EHEpruje u
TOAMILELET pacTa IiaTa o] ckopo 6%, ITO je MHOTO BHIIE O IHJbaHOT HUBOA nHGanuje BoE (2%). YuecHum Ha
TPXHUIITY cy ToBehaanm oueKkMBama OpXKHX CMamema KamaTHHX croma BoE ycmujen crpaxa on riobaiHOT
eKOHOMCKOT clabJhehba HaKOH o0jaBJbHBama pelaTHBHO Jomux noxataka y CAJl-y. Tpxwumra HOBHa camga
ypadyHaBajy 4eTHpH cCMamema KaMaTHUX crona BoE mo 25 6a3Hux moeHa 1o Kpaja FOAMHE, IITO OW CMamHIIO
pedepenTHy kamaTHy cromy Ha 3,5% (Heke Oanke mpeaBubajy cMmameme Ha 4ak 3,25% [0 Kpaja TOAMHE).
Exonomucrn npensulajy na he BoE cmamutn xamaTtHy ctomy Ha 4,25% Ha cactaHky 8. Maja, To O OHMIIO APYTO
CMambee Y 0BOj TOAMHH, JOK KpeaTopH nonutuke BoE He cmatpajy na je HeonxolaH XUTHH 3a0KPeT Y TOIUTHIIH.
Crpanka Hejyena ®epaxea (Nigel Farage) je octBapmina 3HaYajHe MO3UTHBHE pe3yiiTaTe Ha JOKAJTHAM H300pUMa Y
YeTBPTakK, Te Cy A0OWIH CTOTHHE MjecTa y CaBjeTy, a OH je 7oO0Ho MjecTo y cKynuTHHU. OBe modjene ¢y y3pokoBae
BEJIMKE NPOMjEeHe Ha MOJHUTUYKOj cleHn Benuke BpuTanuje jep cy W KOH3epBATUBIM U JTaOypPHCTH MPETPINjeNn
BEJINKE TyOHTKe.

Tabena 5: Kpemare exonomckux unoukamopa 3a YK

Pen. CrtBapHo |IIperxonnn
o EKOHOMCKHM HHAMKATOPH OuexknBame
cTame nepuos

1. [BRC unzekc Manonpoaajuux uujesna (G/G) AITP -0,2% -0,1% -0,4%

2. |Hupekc mmjena kyha (G/G) AITP 4,2% 3,4% 3,9%

3. |Horpomauku kpeautn (G/G) MAP - 6,1% 6,4%

4. |0OnoOpeHu XUIOTeKapHH KPEIUTH MAP 64.500 64.300 65.100

5. |MownerapHa 6a3a M4 (G/G) MAP) - 3,4% 3,9%

6. |PMI npepahupauxor cexropa F AIIP 44,0 45,4 44,9

Oy 01 0Ar0BOp u (Disclaimer) 5
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
JIOHECEHHX HA OCHOBY EbHX.



Curyx06a Front Office

Onjesberbe 3a 6aHKAPCTBO

Tokom mpoTtekiie cenmuiie GBP je anpenmpana y ogaocy Ha EUR, na je kypc EURGBP 3a6wmbexuo naja ¢ HuBoa o

0,85357 na HuBo ox 0,85171. GBP je nenpenmpana y ogHocy Ha USD, na je kypc GBPUSD cmameH ¢ HUBOA 01
1,3315 na vuBo ox 1,3272.

JAITAH

Ha cactanky MPC ogpxanom y yeTBpTak, BoJ je 3aap:kana pedepeHTHY KamaTHY cTonmy Ha HuBOY ox 0,5%
U CMabHJIa MPOrHO3y €eKOHOMCKOT pacTa 3a ¢uckanany 2026. roquny xoja ce 3aBpmasa y Mapty Ha 0,5% ca 1,1%,
HaBojichu HeratuBHe edekre Tapuda CAJl-a Ha U3BO3 U TTI00ATHY TPrOBUHCKY HemsBjecHocT. Caja ce npeasuba ga
he nadnammja noctuhn b on 2% 1o kpaja duckamne 2026. roanHe, IITO je TONUHY JlaHA KaCHHjE HEro IITO ce
npuje npeasubano. Ouexyje ce na he remersHa nabanuja y ¢puckannoj 2025. roquau m3Hocutu 2,2%, te na he ce
cMamuTh Ha 1,7% y 2026. romuHu, a 3atuM mopacta Ha 1,9% y 2027. roguan. 'yseprep BoJ Vena (Ueda) je
NMOHOBHO Ja je BoJ cipemHa 3a noBehama pedepeHTHE KaMaTHE CTOIE, M j€ UCTaKao 3Ha4ajHe HEH3BjECHOCTH Y
€KOHOMCKHM u3rienuma Janana, ykipyuyjyhu pusuke ox crarduamnmje.

[ITo ce Tue nperoBopa y Be3u ¢ Tapudama, nperoapaun CAJ] cy mokasaay OIPe3HOCT y BE3H Ca CMAHbEHEM
Tapuda Ha ayToMOOWIe, YSTMK U TyMIHHjYM TOKOM pa3roBopa ¢ koyerama u3 Jarmana. Munncrap ¢punancuja CAJ]
becenr (Bessent) ce cacrao c¢ mperoBapadem Jamana Pujecejem AkazaBom (Ryosei Akazawa), mpeseHtyjyhm
NPE/JIOKEHH OKBHP TPrOBHHCKOT Cropazyma. AkaszaBa ce Haja aa he TproBuHcku cropasym ca CAJl-oMm Outu 1o
jyHa ¢UHaNMM3UpaH, YNpKOC HeclaramnuMa y Be3W ¢ Tapudama Ha ayromoOmie. PasroBopum cy oOyxBaTiIH
MPOIINpPEHE TPTOBUHE, EKOHOMCKY CUTYPHOCT M O€CIIapuHCKe Mjepe, TP ueMy ce Jamad npotusH npujemiory CAJl-
a o tapudu Ha ayromobmie of 25%. 3amTHTa ayTOMOOHMICKOT M ITOJEOIPHBPEIHOT CEKTOPa je KJbYYHA jep OBH
CEKTOpH IMOJpKaBajy MHOTa pajJHa MjecTa. AKa3zaBa TeKH Ka ImocTu3amy cropasyma ca CA/l-oM mpuje crymama
penunpouHux Tapuda Ha cHary y jyiy, Aa Ou 3amtutao uHrepece Jamana. Hakon mto cy CAJl yBese napuHe Ha
ayTo-AMjeJIoBe, Koje Cy CTymwie Ha cHary 3. Maja, npemujep Jamana Mmmba (Ishiba) je ouujenno tapude kao
,»aTICOTyTHO HETPUXBATJbMBE M JKAJOCHE™, HarjamaBajyhu aa cMmamerme TproBuHckor aedpunurta CA/l-a He Ou
Tpebaxo OMTH MOCTHTHYTO Ha padyH paJHHUX MjecTa y JamaHy.

Tabena 6: Kpemarmwe ekonomckux unouxamopa 3a Janan

Pen. CrtBapno |IIperxognn

6p. ExoHoMcKH HHANKATOPH QOuekuBame
cTame Tepuo.

1. [Muapycrpujcka npousBoama (G/G) P MAP, 0,8% -0,3% 0,1%
2. |Manonponaja (G/G) MAP 3,5% 3,1% 1,3%
3. |Munexc 3anoverux kyha (G/G) MAP 1,0% 39,1% 2,4%
4. |[Bopehu unpexc F DOEB - 107,9 108,2
5. |Kounnummpajyhu ungekc F OEB - 117,3 116,4
6. |PMI unnexc npepahuBauxor cekropa F ATIP - 48,7 48,4
7. |Croma He3amoclIeHOCTH MAP 2,4% 2,.5% 2,4%
8. |Onnoc 6poja cnoGoanux pagHux MjecTa U Gpoja MpHjaBIbeHUX MAP 1,25 1,26 1,24
9. |Hosuana 6a3a (G/G) AITP - -4,8% -3,1%
10. [MHaekc noBjepema moTpolaya ATIIP 33,8 31,2 34,1

JPY je TokoM mpoTekiie cenmuiie aenpernnpao y ogaocy Ha EUR, Te je kypc EURJPY 3abusbexuo nmoBehame ¢ HUBOA
on 163,30 Ha HEBO 071 163,80. JPY je mempenupao u y ogaocy Ha USD, te je kypc USDJPY 3a6mibexno nosehame
¢ HuBoa 143,67 na aHuBo ox 144,96.

o o oxroBopuocrn (Disclaimer) 6
Haﬂeﬂeﬂﬂ Tiperiaen erTﬁlbﬂje 3aCHOBAH HA EKCTEPHUM HM3BOPHMA U HE CAJIPKH 61’”10 KakB€ KOMEHTape, ﬂpou‘je"e M CTaBOBE LLBE“X He“Tpaﬂ“ﬂ 62“"(3 HE MOXKE J1a rapﬂ“Tyje HBUXOBY TAYHOCT U HE CHOCH
OJIrOBOPHOCT 3a IMPEKTHY MW/IM HHINPEKTHY IITETY KOja MOXKE Ja HACTYIIH Kao mocJbemia kopumhiema nim HemoryhHoctn kopuiihera nH(pOpMalija, MaTepHjaia 1K caapikaja, Wi 3a I0CIbe/IHIE OUTyKa
JIOHECCHHUX HA OCHOBY IHHX.



HA®PTA U 3JIATO

Hujena jemnor Oapena cupoBe HadTe Ha OTBapamy
TPIKUILTA Y TOHEjesbak je u3nocmia 63,02 USD (55,45
EUR). IToueTkoM ceamuiie 1rjeHa HaTe je OnIbexuIa
CMameme, JOK Cy Ce HHBECTUTOPH (OKyCHpaId Ha
omryke o cHabamjeBamy OPEC+ ycpen rmoGamHHX
HEW3Bj€CHOCTU. TProBUHCKE TEH3HWje W HyKJICapHH
nperoBopu ¢ HpaHom cy ¢akTtopu Koju W Jaibe
MpUMapHO YTHYy Ha TpPXKHUIITE OBOT CHEpPreHTa.
HacraBak cmamema mjeHe HadTe je Y3pOKOBaH
CMamCHAM OYCKHBambMMa pacTa IOTPaXme 300T
Tpropunckor pata usmehy CAJll-a u Kune. M3B03
HadTe u3 Kazaxcrana y I kBaprany je mopactao 3a 7%
y OIHOCY Ha UCTH MEPHOJ MPETXOJHE TOJNHE, IITO je
JonpuHHUjeno mpe3acuheHoctd ToHyne. Kopekimja
L{jeHe OBOT €HEepreHTa HaBWIIE YCIWjeaunsia je y
9YeTBPTAaK, KajJa je nujeHa nosehana 3a oko 2%, HaKOH
LITO je MpeAcjeqHUK Tpamil 3apHjeTHO CeKyHIapHUM
canknujama Mpany, oOyCTaBUBIIN KYIIOBHHY HpaHCKe
HaTe M TMETPOXEMHUjCKUX IpOmM3BoAa. PasroBopu o
HUpPAaHCKOM HYKJICapHOM Mporpamy cy OAToheHH, a
Oynyhe pacmpaBe 3aBuCe O aMEpHYKHX aKIHdja.
AHanutnyapu mnpeiBuhajy MOTEHIMjaTHO CMAambCHE
noHyze 3a 1,5 MmmoHa 6apena THEBHO aKO CaHKIIHje
Oyny mnposenene. Cayamjcka Apabuja je u3pasuia
CIPEeMHOCT Ja OApXW HuCKe mujeHe, Aok OPEC+
pa3marpa nosehame npousBonme. Ha kpajy cenmure
ugjeHa HadTe je 3a0WbEeXHIa CMameme, oK je
OPEC+, mnpensohen Caynujckom ApabujoMm
Pycujom, MOHUIITHO MIPETXOAHO CMambeHhe
NPOM3BOMIE J1a OM W3BPINHO IOBPAT TPKHIITHOT
yuemrha, nogatHo BpiiehW NMpUTHCAK HA [UjeHY OBOT
CHEepreHTa. [pKUIIHK YYECHHIM Cy CMarbHIH
mporHo3e nujeHe Hadre, HaBoaehu cmabd pact
MOTPaXHe M HEM30jeXXHOCT HIKUX [HjeHa. [lax
TPOIIKOBA €HEepruje Morao Ou nmomohu y yonaxapamy
nH(IATOPHUX NPHUTHCAKA, a IITO je Yy CKIamy C
HacTOjambeM TpeAcjeJHHKa TpaMma Ka HIDKUM
L{jeHaMa eHepruje Kako Ou ce Mojapikana eKOHOMCKa
cTabmIHOCT. MehyTiM, 3a0prHyTOCT 300T yCIIopaBama
riiobajlHe eKOHOMHje W MOTEHIMjalHe perecuje 300rT
TPTOBHHCKOT paTa ONTEPETHIIA je U3TIIEee TOTPAXKILE 38
oBuM eHepreHToM. PasroBopu OPEC+ o y0Op3amy
noBehama MPOM3BOAKE Yy jYHY JAONPHHOCE OIpe3y
TpxkuiTa. Ha 3arBapamy TPXKHUIITA Yy METaK IHjeHA
jenHor Gapera cupoBe HadTe je m3Hocmia 58,29 USD
(51,60 EUR), mro mpexacraBba manm on 7,51% Ha
CEJIMUYHOM HUBOY.

I'paguxon 3: Kpemamwe yujene nagpme moxkom npomexne
cedmuue

onp on oarosopuoctu (Disclaimer)

Cuyx6a Front Office
Onjespere 3a GaHKapcTBO

Ha otBapamy oHIOHCKE Oep3e MeTana y MOHejesbak
uyjeHa jeane (uHE yHIE 37ara je u3Hocuna 3.319,72
USD (2.921,00 EUR). Ha modetrky ceamuIie IHjeHa
371aTa ce KpeTajia y YCKOM PacIoHy jep je yonakaBame
tpropunckux TeHsuja wu3Mehy CAJl-a u Kune
MOJICTAKIIO AaleTUT 3a PU3UKOM. Y yTOpak je
3a0MIBEKEHO 0JIaro CMambEHe LIHjeHe OBOT TNIEMEHUTOT
MeTalla Kako Cy pacia o4eKHnBama Ja he mpeacjeHuK
Tpamm  yOnmaxwuT  OapuHE HAa  ayTOMOOHIE.
Amnpenyjanyja gonapa je, Takohe, WMalia JOJATHH
MPUTHUCAK Ha CMamemhe MLHjeHe OBOI IUIEMEHUTOT
MeTana, YyuHehH ra CKyIJbMM 3a KYIIE KOjHu KOPUCTE
Ipyre Baimyte. MehyTtum, nujeHa 3mara je noOuia
onpeheHy MHOAPIIKY OX BHjeCTH Ja Cy MOJamd C
aMEepUUKOT TpKHIITa OWin clabuju Of OuYeKUBambA.
CMameme IHjeHe 3)1aTa HACTABJLEHO je B Y CpPHjely H
yeTBpTak. Ha Kpajy ceaMulie ucta ce kperajia y yCKOM
pacniony. WGC je o0jaBuo u3BjelITa] O aKTyeIHUM
TPEHIOBUMA ITOTPAXKILE 32 31aTOM Y | KBapTaiy y KojeMm
j€ HaBeJIeHO Jia je ucTa JocTHria HUBO o1 1.206 ToHa,
IITO je yjeJHO U HajBehn KBapTaHU PacT MOTPAXKEE O]
2016. rommue. HaBenmeHu pact mnoTpaxme je Ouo
MOJCTaKHYT HarmM mnpwiuBoM ETF-oBa  koju
WHBECTUPA]y y 371aTO, K0 U CHAYXHOM MOTPaXIHOM 32
MOJTyTraMa | 3IaTHUINMA, JIOK j€ MOTPaKiba 3a 3TaTHUM
HAKUTOM Majia Ha HajHwkH HUBO of 2020. roauHe 3001
pexopaHux uujeHa. Llentpanne 6anke cy goxpane 244
TOHE 371aTa [NI00AIHUM pe3epBama, IITo je 3a 24% suiie
0/l TIETOTOJMIIEKEr KBapTAIHOT Ipocjeka, amu 21%
Mame y OZHOCY Ha WCTH IIEPUOJ HPETXOIHE TOIMHE.
Kibyunu kynuu cy 6unu: Haponna 6anka [osbcke (49
ToHa), Haponna G6anka Kune (13 Tona) m Kazaxcrana
(6 Tona). Ilpoxnaja je Ouia CKPOMHA, a MPEIHAYHIHN CY
V36ekucran (15 tona), Pycuja (3 Tone) n Kuprucran
(2 Tone). I'mobGanHa HEU3BjECHOCT M BPHUjSIHOCT 3J1aTa
Kao aKTHBE 3a 3allTHTy OJ KpH3HUX IepHona
MOJpXKaK Cy MOTPaXkby W ToBehanw uujeHy OBOT
TUIEMEHHUTOT MeTaa.

Ha 3arBapamy TpXHINTa y TETaKk IHjeHA jemHe (uHe
yHIe 3nata je u3Hocwia 3.240,49 USD (2.868,45
EUR), mro npencrasspa nan ox 2,39% Ha ceqMUIHOM
HUBOY.

I'pacgpuxon 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.



