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Tabena 1: Ilpukas kpemarsa npuHoca Ha OPICcABHe 008e3HUYE

IIpunocu 3o0Ha eBpa CAJl Besinka Bpurannja Janaun

21.11.25 - 28.11.25 21.11.25 - 28.11.25 21.11.25 - 28.11.25 21.11.25 - 28.11.25
2 TonuHEe 2.01 - 2.03 3.51 - 3.49 h] 3.78 - 3.75 b 0.95 - 0.98
5 ronuHa 2.29 - 2.29 > 3.62 - 3.60 h] 3.96 - 3.89 p ) 1.31 - 1.33
10 ropuHa 2.70 - 2.69 N 4.06 - 4.01 b 4.55 - 4.44 N 1.78 - 1.81

Taoena 2: Ilpukas kpemarsa npunoca na mwemauxe Bubill-ose

Hocnmjehe Ipunocu
21.11.25 - 28.11.25
3 Mjecera 1.872 - 1.885
6 Mjecerm 1.946 - 1.947
1 roguHa 1.939 - 1.967

I'paguron 1: Ilpukasz Kpusywa npunoca OpHcagHUX 008e3HUUA
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r pé(i;i/lKOH ‘1'VIpI/IKa3yje kpuBe npuHoca Hbemauke (3enena), CAJl (mnaBa), Benuke bputanuje (upBena) i Jamana
(spyOmuacta) 3a mepuoze on 3 mjecena go 30 roguna Ha mane 28.11.2025. roxune (myne nunuje) u 21.11.2025.
roauHe (MCIpeKuIane JTUHH]E).

30HA EBPA

[Ipunocu ob6Be3Hnia 6e30jeTHUjUX 3eMalba 30HE €Bpa Cy TOKOM MPOTEKJIE CeIMHUIlE 3a0UIBEIKUIIN CMambEhe Ha
CpebeM 1 KpajibeM aujerny Kpuse (10 2 6a3Ha moeHa), Kao u IpuHOCH 00Be3HMIIa IeprdepHHX 3eMasba (10 7 6asHux
MOCHA).

ELIb je yka3ana Ha nosehane pusuke 3a QUHAHCH]CKY CTAOMIIHOCT 30HE €Bpa, HaBOAehH IIIUPOK PACIIOH BPHjEIHOCTH
MMOBMHE CKJIOHE HarjuM IpuiaroaBamuma, BUCOK IyT, TproBuHcke tapude u pactyhm jaBuu ayr. [lo3Bana je
OaHke ca 3HauajHOM m3nokeHomhy USD na ojavajy TUKBHAHOCT M KalMTAIHE pe3epBe 300T MoBehaHNX pU3nKa 0f
BOJIATHITHOCTH y3pokoBaHux nonutukama CA/l-a. Unanuna B ELIB lTne6en (Schnabel) je ucrakna ypaBHoTeKeHe
pusuke 3a kypc EURUSD, mTo curaanusupa craduim3anyjy BalyTHUX U3riieaa, Aok je wian Y B ELIb Heren (Nagel)
usjasuo ga EIIb HacraBska Ja mpatu BHCOKY MH(IaNHUjy XpaHe u yciayra. Makiayd (Makhlouf) je ncrakao na je
uHbandja O0nm3y 1wba ox 2%, anu je M3pa3uo 3a0pHHYTOCT 300 BHCOKE HH(QUIALIMje YyCiayra M XpaHe,
yro3opapajyhu Jia je npepaHo nporjacuTH IUJb Y HOTIYHOCTH UCITYHEHUM.

EBporicka komrcHja je uaHuiama 30He eBpa Mpernopyyuia HeyTpanHy (puckanay noautuky y 2026. ronuau na 6u
ce ycknaaune guckanne nonutuke. EK npensuba na he ykynuu Oyyercku nedunur nopactu ca 3,1% y 2024. na
3,4% y 2027. rogunu, ¢ 003UpOM Ha TO Ja IOTPOILLHA Ha 0A0paHy y3poKyje AeUIHTe y HEKUM 3eMJbaMma, 10K Apyre
Oomwbexe cMamema. [IporHosupa ce na he croma ekoHOMcKOr pacta 30He eBpa m3HocuTH 1,2% y 2025. u 2026.
TOJMHU, HaKO U 1aJhe TMOCTOj€ PU3ULH 300T CIIOpHje CIOJbHE MOTPaKELE U TII00aTHUX HEU3BjE€CHOCTH.
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Cayx6a Front Office
Onjesperse 3a OaHKAPCTBO
MM® je ynoszopuo ma tbemauka pu3MKyje €KOHOMCKY HeeuKacHOCT 0e3 cMjenux pedopMH ycMjepeHHX Ha
nosehame IPOIYKTHBHOCTH M TYTOPOYHHM €KOHOMCKH PAacT, YHPKOC KPAaTKOPOUYHMM KOPHCTHMA Of (DHCKaTHUX
ctumyiaaca. MM® je Harmacuo 1usbaHe jaBHE HHBECTHIIH]E M YIIO30PHO Ha AMCKPEIOHE Mjepe MOMYT CMambEeHNX
crorma [I/IB-a, mo3uBajyhu Ha Qokycupame Ha WHHIHjaTHBE 3a IOJACTHUIAKE pacTa a Ou ce MOoOOJbIIaN
CPeI-OPOYHH U3IIIECAN 32 lbeMauKy €KOHOMU]Y.
Hranuja pasmatpa cTBaparme BiaauHor eHtutera (miardopme) 3a cajoep 6e30jeaHOCT Ma OW ojavana JUTHTATHY
UHQpacTpyKTypy. JeAuHCTBEHA TaTdopma OM MOMOTIja y paudoHAIN3auju (parMeHTUCaHEe UMOBUHE jaBHOT U
NPUBATHOT CEKTOpPa C LUJbEM 0J0paHe o] XaKepa.
Tabena 3. Kpemarse eKOHOMCKUX UHOUKAMOPA 3d 30HY €8Pa

Pen. CrBapHo |IIperxoanu
op. ExoHOMCKH HHIMKATOPH OuexnBame

cTame nepuos
1. |Monerapuu arperat M3 — EZ (G/G) OKT 2,8% 2,8% 2,8%
2. |Crona pacra BJIT — Bbemauka (Q/Q) F 111 kBapTan 0,0% 0,0% -0,2%
3.  |Crona undunammje — Bbemauka P HOB 2,4% 2,6% 2,3%
4. |Croma undaauuje — @pannycka P HOB 1,0% 0,8% 0,8%
5. |Crona nadumanuje — lnanuja P HOB 3,0% 3,1% 3,2%
6. |Crona unduaimje — benruja HOB - 2,4% 2,0%
7. |Croma He3amnociaeHocTH — DUHCKA OKT - 9,6% 9,1%
8. [[losjepeme motponraya—EZ F HOB - -14,2 -14.2
9. |Gfk uamekc nos. mot. — Bbemauka JIELL -23,5 -23,2 -24,1
10. |Ifo uazekc nocno. oyekuBama - hemauka HOB 91,6 90,6 91,6
11. |Ifo unpmekc TpeH. oueKuBamba. HHB. - Hhemauka HOB 85,5 85,6 85,3
12. |[Ipoussohauke nmjene — llnanuja (G/G) OKT - 0,7% 0,2%
13. |[[Ipoussohauke mujenec — @uncka (G/G) OKT - 0,2% -0,3%

CAI

[lpuHOCH aMepHYKHX Ap’KaBHUX OOBE3HHUIIA CY NPOTEKJIE CEAMHUIEC 3a0MIBEKHIN CMAmbEHe TYXK IHjele KpUBE.
[Ipema TpeHYTHUM TpPXKUIIHUM OYEKHBaFkHMa BjepoBaTHOha cMamema pedepeHTHe kamarHe ctorie FED-a 3a 25
6a3Hux moeHa y nereMopy usHocu oko 80%. Exonomuctu JPMorgan Chase & Co. npensubajy na he FED cmamutu
pedepeHTHY KaMaTHy CTOITy cJbenieher Mjeceria, mTo je mpoMjeHa nMajyhu y BUAy 1a cy 10 HEIaBHO cMaTpald Jia
he kpeatopu MOHETapHE MOJUTHKE OJITOIUTH CMambEHhe KAMaTHHUX CTOIIA JI0 jaHyapa.

IIpotekne ceamurie je objaBben FED-oB m3Bjemiraj o cramy y npuspean CAJl, mosuaruju xao ,,Beige Book®, y
KOjeM je HaBEJICHO JIa j€ 3al0CACHOCT He3HATHO CMakheHa, JIOK CY IIMjeHE YMjEepeHO mopacie. EkoHoMCKa akTHBHOCT
y peruoHnma ce 05aro MpOMHUjEHWIIA y TMOCJbEABUX HEKOIMKO CEAMHIA, MAKO je YKYIHa MOTPOLIka J0AaTHO
CMameHa, OcUM Mel)y KynmuMa BHIIET I[jeHOBHOT paHra. M3rieam cy yriaBHOM HENpOMHjEHEHH, a PUMjeTaH je
noBehaH pu3uK o7 CIOpHje aKTUBHOCTH Y HAPETHUM MjecelnMa, JIOK je Mel)y mpousBohaunma 3a0uibexeH oapeheHu
ONITUMH3AM.

Unan YB FED-a Bomep (Waller) je usjaBuo nma ce 3amake 3a cMamemhe KaMaTHUX cToma y aeunemOpy 30or
3a0pUHYTOCTH MOJICTAKHYTUX CIIA0JbEHEM TPXKHINTA pajia, T€ TMPEUIOKUO Jia c€ HAKOH Tora, Kajaa oaroheHu
E€KOHOMCKH TOJIallH, YKJbYUyjyhiun u3BjerTaje o 3aociIeHOCTH U HHIANMjU, Oy Ty JOCTYITHH, IPUM]jCHY]je IPUCTYI
,,CaCTaHaK 110 cacTaHaK".

Tabena 4. Kpemarme exonomckux unouxamopa 3a CAJl
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IIperxonn
Pen. CTtBapHo
ExoHOMCKHM HHIHKATOPH OuexkuBame "
op. cTame
nepuox
1. |Manonponaja (M/M) CEIl 0,4% 0,2% 0,6%
2. |Wunmexc npomssohaukux nujena (G/G) CEIT 2,6% 2, 7% 2, 7%
3. |[Uupexc nujena Hekpernuna (M/M) CEII 0,2% 0,0% 0,4%
4. |MHpmekc mOTPOMIAYKOT OBjepema HOB 93,3 88,7 95,5
5. |bpoj 3axTjeBa 3a XHIIOTEKapHE KPEIUTE 21. HOB - 0,2% -5,2%
6. |MHuuMjanHM 3aXTjeBH HE3aMOCIECHHUX 3a TOMOh 22.HoB|  225.000 216.000 222.000
7. |KoHTHMHYyHMpaHH 3aXTjeBU HE3alOCICHUX 3a moMoh 15. vo| 1.963.000 1.960.000 | 1.953.000
8. |[lopyubune Tpajaux gobapa P CEIl 0,5% 0,5% 3,0%

I'paghuxon 2: Kpemamwe kypca EURUSD moxom npomexne ceomuye
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USD je nenpenupao y onnocy Ha EUR, Te je kypc EURUSD 3abusbexuo pact ca aupoa ox 1,1513 Ha HUBO ont
1,1598.

BEJIMKA bPUTAHWUJA

[IpuHoCH OpUTaHCKHUX AP)KaBHUX OOBE3HHMIIA Cy IPOTEKJIEC CeIMUIIE 3a0UIBEIKIIIN CMabEhe MT0]T YTHIIAjeM HajaBa Jia
he munucrapka ¢unancuja Pusec (Reeves) ycmjern aa mnpeiokd Oyuer koju he 006e30ujenutn (GHCKaiHy
KOHCOJIMIaINjy, OJTHOCHO eKOHOMCKH pacT. HajaBsbeH je makeT Mmjepa moBehama mopes3a ¢ MUJbEM CTa0MIN3aIuje
jaBHHX (mHaHcHja. HajBuine kputuka Ha Mjepe rmoBeharma mopesa Jo1a3e 04eKUBaHO O] CTPaHe IMOCIOBHUX JIMAEpa
KOjU CMaTpajy Ja je JaT MPUOPHUTET (PUCKAITHOj CTAOMIIHOCTH y OJHOCY Ha €KOHOMCKH pacT. KaHmemapuja 3a
(uckanHy oarosopHocT npojurmpa pact b/II1-a Benmuke bpurtannje ox 1,5% no 2029. ronune, mrTo je mokas 1a He
MOCTOjH 3HAYajaH yTHUIlA] MOJIMTUKE HAa eKOHOMCKH pacT.

TokoM ceamuIie HHje OwMTo objaBe 3HAYAjHUX €KOHOMCKHX MHAWKATOpa, ocuM uHaekca Maionpoaaje (CBI) xoju je
y HOBEMOpY JI0JIATHO CMameH y OJHOCY Ha okToOap. Cinaba moTpakmkha U HEU3BjECHOCT OKO OylieTa OfBPaTHIIU Cy
WHBECTHIIMjE M 3alolllJbaBamke, MaKo ce WHQIIalMja MajoNpoJajHUX IUjeHa MNPUOJIMXKUIA CBOM JTyTOPOYHOM
MIPOCjeKy.

Tokom nporekiie ceqmuie GBP je 61aro anpenupana y onnocy Ha EUR, na je kypc EURGBP 3abmbexno cmameme
ca HuBoa of 0,87896 na nuBo ox 0,87640. GBP je anpeunpana y onnocy Ha USD, na je kypc GBPUSD nosehan ca
HuBoa o7 1,3099 na HuBO 011 1,3235.

JAITAH

[IpuHocu Ha Ap>kaBHE XapTHje O BPHjeIHOCTH Oaro cy noBehaHH y OJHOCY Ha MPETXOAHY CeIMUILy 300T HajaBe
JaJbEbUX ITTaKeTa Mjepa eKCIaH3WBHE (HCKalHe IMOJMTHKE Y IHJbY CTHMYJHCamka eKOHOMCKOr pacra. Ha pacr
nprHOCA je Takohe MO3UTHBHO yTHIAJIA PETOpPHKA 3BaHWYHWKA B0OJ koja curnamusupa ckopo nobehame KamaTHe
cTore, kKao U o0jaBJbeHU mojaTak O moBehamy oOuma Manomnpomaaje Tpehu Mmjecer 3apemom. Bmana Jamana je
W3BHjECTHIIA O OTIOPABKY MTOTPOIIAYKOT PacIookKeha YIIPKoc yropHoj nHbanuju. Takohe, Biana manupa ga n3na
HajMame 11,5 Ounrona jena (73,5 muujapan gonapa) HOBUX 0OBE3HUIA 32 (PHHAHCHPAHE TTAKETa CTUMYJIATHBHUX
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Cayx6a Front Office

Onjesperse 3a OaHKAPCTBO

Mmjepa npemujepke Takamun (Takaichi). Unan MPC BoJ-a Horyuu (Noguchi) je Hariacuo mocTeneHu, Kopak-1mo-

KOpaK MpUCTyN HoBehamy KaMaTHUX CToma, u30jeraBajyhu morspay aetemoOapckor nmore3a. C 003upoM Ha TO Aa

YETHPH OJ1 IEBET WIAHOBA 0100pa OAPKaBajy moBehame, TPKUIITHN YIeCHUIIH TIPOIIjelYjy BjepoBaTHONy moBehama
y nereMOpy on 54%, koja 6u o jaHyapa nopacia Ha 85%.

Tabena 5. Kpemarme exonomckux unoukamopa 3a Janau

IIperxoan
Pen. CtBapHo
EKXOHOMCKH HHIHKATOPH OueknBame "
op. cTame
epHoJ

1. |Crona He3amocJaeHOCTH OKT 2,5% 2,6% 2,6%

2. |Mupycrpujcka npoussomba (G/G) OKT| -0,5% 1,5% 3,8%

3. |Muayctpujcka npoussoama (M/M) OKT| -0,6% 1,4% 2,6%

6. |Manomnpomaja (G/G) OKT 0,8% 1,7% 2,5%

JPY je TokoM mpotekiie ceamuiie Aenperppao y onnocy Ha EUR, Te je kypc EURJPY 3a0usbexuo pacT ca HUBOA O]
180,12 na nuBo ox 181,16. JPY je Gmaro anperupao y ogHocy Ha USD, Te je kypc USDJPY 3abusbexxuo maj ca
HuBoa ox 156,41 na uuso ox 156,18.
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HA®TA U 3JIATO

lujena jemnor Oapena cupoBe Ha(Te Ha OTBapamby
TpXKHMIITA Y TOHeajesbak je m3nocmia 58,06 USD (50,43
EUR).

ITouerkom ceamuie, mujeHa Hadre je 3abmMIbexMIIA
pact. Kperame 1ijeHE OBOT €HEpPreHTa j€ TOKOM
TproBama OWIO TPWINYHO BOJATHIHO YCIH]je[
noehane Haze y MupoBHE ciopa3ym u3Mmel)y Ykpajuae
u Pycuje, koju O MOrao yOonakxuTH MOJIUTHYKE PU3HKE
U noBehaTH MOHY/Iy aKo ce CaHKLHUje YKUHY. TpKuITa
ce CcyouaBajy ¢ MpoaykeHUM magoM 30or mosehane
OpoM3BOAKE OBOr eHeprenta, a |EA mnpenBuba
cydurur 3a 2026. ronunHy. Y yTopak je nujeHa Hadrte
KOPHTOBaHa HaHIDKE KaKO je Hamlpegak y MHPOBHUM
nperopopuma usMely Ykpajune u Pycuje mosehao
OYEKHBamkha OJIPKUBOCTH HCIIOPYKE pycke HadTe
VOPKOC CaHKIMjaMa, JOK je y cpujeny OJaro
KOpUTOBaHa HaBUILE. Y UYETBPTAK je TPXKUIITE HadTe
om0 3arBopeHo 30or mpasnuka y CAJl-y. Ha kpajy
ceAMHMIIC IMjeHAa HadTe je KOpPUroBaHa HaBHIIE.
I'pynammmja OPEC+ je moTBpmwma TiaHoBe 3a
naysupame moBehama MPONU3BOIKBE 32 IPBAa TPH
Mjecerra 2026. romuHe, yciben 3a0pHHYTOCTH 300T
pactyher Bumka HadTe, KOjU yTHUe Ha KPETamke IHjeHe
OBOI eHepreHTa. Ymanuie cy, Takohe, omoOpuie
MeXaHH3aM 32 PEBH3Hjy NPOHM3BOJHMUX KalaluTeTa
HOj CAMHAYHUX YJIaHUIIA.

Ha 3atBapamy TpkHIITa y [IETAK [IUjeHA jeJHOT Oapea
Hadre je m3nocmia 58,55 USD (50,48 EUR), miro
npencrassba pact oxa 0,84% Ha cenMUYHOM HHBOY.

I'paghuxon 3. Kpemamwe yujene nagpme moxom npomexie
ceomuuye
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Cuyx0a Front Office
Ounjesbemne 3a 0aHKapCTBO

Ha oTtBapamy joHAOHCKE Oep3e MeTala y MOHEIjesbaK
nujeHa jeane ¢uHe yHie 3iara je usHocuna 4.065,14
USD (3.530,91 EUR).

Hujena 31maTa je y nmoHeAjeJbak M YTOPaK 3a0MIbEKMIIA
pacT TOACTaKHYT IpeLujehuBamkeM BjepoBaTHOhe
TPKUITHUX YYECHHUKA O CMamemby KamaTHe crore FED-
a y neunemOpy. I[lopem Tora, ciabuju EKOHOMCKH
momatin y CAJl-y cy yTHmanm Ha pacT IHjeHe OBOT
IDIEMEHATOT MeTana. Y CpHjely je [WjeHa 3jara
HacTaBWJIa Ja OWJBEXKH pacT, JOK je y YeTBPTaK
KOpUIOBaHAa HaHWKE. MTanmjaHcKu 3aKOHOIABIIH,
npeaBohenu cenaropom Mananom (Malan), 3anaxy ce
3a MpOralliekhe 3JIaTHUX pe3epBu banke Uramuje, y
Bpujennoctrt on 300 mwmumjapmu USD, npkaBHUM
BJIACHUILITBOM Jila OM C€ CIpHjeunsia 3JI0yrnoTpeda.
Uranmja, xoja mocjenyje Tpehe Hajehe cBjeTcke
3anmuxe 3mara on 2.452 MeTpuuke TOHe, uMa 3a IUJb
pa3jacHUTH BIIACHUINTBO IyTEM aMaHIMaHa Ha OyIieT
3a 2026. roguny. Kputndapu TBpae ma Ou TO MOTIIO
mpeKkpmuTH npaBuwia EY o ayToHOMHjU LEHTpaIHUX
Oanaka, Oyayhu na je ELIB panuje yno3opuia ia TakBe
akiuje Mory na npekpiie yropope EY. banka Uranuje
TBP/IH /1a pe3epBe MOTY Jia IIOCITyXkKe Kao KoaTepall WiH
mozapmika eBpy. Ha xpajy cemmuie mujeHa 3maTa je
KOpUI'OBaHA HaBHIIIE YCIIUje]] CMambeha JTMKBHIHOCTH
n noBehaHUX OYEKMBama O CMamemy pedepeHTHe
kamatHe cronie FED-a y netiemGpy.

Ha 3aTBapamy TpKuITa y MeTak IHjeHa jenHe (uHe
yHie 3nara je wmsHocwia 4.239,43 USD (3.655,31
EUR), mro nipeacrassba pact ox 4,29% Ha ce AMUIHOM
HUBOY.

TI'paghuxon 4. Kpemarme uyujene 3nama moxom npomexie
ceomuue
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Cijena jedne fine unce zlata

Hapezienu nperiiesi KpeTama je 3aCHOBaH Ha KCTEPHHM H3BOPHMA M HE CaJIpXH OMII0 KakBe KOMeHTape, TpoijjeHe u crapose [IBbuX. IlenTpansa 6aHka He MOXKe Jla TapaHTyje BUXOBY TAYHOCT M HE CHOCH
OJIrOBOPHOCT 32 JIMPEKTHY MJIM MHIMPEKTHY IITETy KOja MOXKe JIa HACTYIH Kao Nocsbenia kopuihera nin HemoryhHoctn kopumihewa nH(popMaimja, MaTepHjaia Wi Cajpiaja, Ml 3a MOC/beIHIIE OTyKa

JIOHCCCHUX Ha OCHOBY HHX.
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