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Cayx6a Front Office
Onjesberbe 3a 6aHKAPCTBO

CapajeBo, 28. 7. 2025. roaune

CEAMUYHU ITPETJEJ KPETAIBA HA I'JIOBAJTHUM ®UHAHCHUJCKUM
TPKHUIHITUMA 21. 7. 2025. — 25. 7. 2025.
Taéena 1: Ilpukaz kpemaroa npuHoca Ha oprcasne odee3nule
IIpunocu 30Ha eBpa CALL Beanka bpurannja Janan
18.7.25 - 25.7.25 18.7.25 - 25.7.25 18.7.25 - 25.7.25 18.7.25 - 25.7.25
2 ronuHe 1,87 - 1,95 3,87 - 3,92 390 - 3,88 b 0,77 - 0,86
5 roauHa 2,24 - 2,30 3,95 - 3,96 4,09 - 4,06 p] 1,06 - 1,16
10 rogmHa 2,70 - 2,72 4,42 - 4,39 b 4,67 - 4,64 A 1,54 - 1,61

Tabena 2: Ilpuxas kpemara npunoca na wemauxe Bubill-ose

Jocnujehe Hpunocu
18.7.25 - 25.7.25
3 Mjecena 1,829 - 1,849
6 Mjeceru 1,666 - 1,825
1 romuHa 1,792 - 1,868

I'paguxon 1: Ilpukas Kpusysa npunoca opricasnux ooeesnuya
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I'paduxon mpukasyje kpuBe npuHoca Hbemauke (3enmena), CA/l (miaBa), Benuke Bputanuje (upBena) u Jamana
(’pyOuuacra) 3a mepuoae o 3 Mjecena a0 30 roguHa Ha gane 25. 7. 2025. rogune (myHe aunuje) u 18. 7. 2025.
roguHe (ucmpekuzaHe nuHHje). Ha nomeMm aujeny rpadukoHa je MpuKazaHa pas3iuka u3Mel)y BpHjeIHOCTH
onroBapajyhux mpruHOCa Ha HaBEICHE TaTyMe.

30HA EBPA

EIlb je ma cjexnuumu oapxkanoj 24. jyna, y ckiIagy ¢ OYeKMBAKbHMa, OCTaBWJIa KaMaTHe CTOIle
HeNMpOMUjemeHUM, 10 MPBHU MYT y BHIIIEe O] Noc/bebux roauny nana. lipeacjennunua ELB Jlerapn (Lagarde)
je m3jaBuaa ga ce EIIb Hanasm y pe:xkumy ,,9ekama n npahema*, ¢ nndaanujom ox 2%, 10K cy cMjepHHULIE O
Oynyhum kopanmumma u3ocTaB/beHe, yciaujeq MamKa jacHohe o eBeHTyaaHum HuBouma Ttapuda. Ilopen
HEU3BjECHOCTH, MOCEOHO 300T TProBUHCKUX criopoBa, EIIb HaBoau u npyre m3a3oBe, KOjU YKIbY4Yjy CHa)aH €Bpo,
Kao0 M CKOK jaBHE TIOTPOIILE Ha HHPPACTPYKTYpy U o10paHy. Jlerapx je m3jaBumia J1a je eKOHOMCKH PacT 30HE eBpa
YIJIaBHOM Y CKJIaJly C O4EKMBambUMa MM MaJIo 00JbY O] OUEKUBamba, aJli Jja CY PU3ULH U AaJbe U3PAKEHU. Y USCHULT
Ha TPXKUIITY Cy CMalbWIIM OYeKHBamba 1a he Ha HapeaHOj cjeqHUIHM y cenTeMOpy 1ohu 10 cMambea KaMaTHHX CTOIa
HakoH mWTo je Jlerapa curHamm3oBaja Ja 3BaHMYHUIM MMajy mpoctopa 3a may3y. M3 ELIb je caommTeHo na je y
MOCIbEAEM KBapTajly mopactao Opoj 3axTjeBa KOMIIaHHja 3a KpeAuTe, MOAPKaH MaJoM KaMaTHUX CTOIA, YIIPKOC
TPrOBHHCKUM TeH3Mjama. KpeanTHH cTaHmapmy cy ocTand CTaOWITHH, Hako je 3a0MIbEeKEHO IOOIITpPaBaAmkE y
CEeKTOpHMa HeKpEeTHWHA, Mpou3BoAme U rpaheBune. [loTpaxma 3a KpeguTuMa 3a HEKpeTHHHE je 3Ha4ajHo mopaciia,
JOK Cy KPEeOWTHH CTaHAApIM IOJATHO MOOMITPEHH, a OaHKe OoueKyjy nma he mohm 1o jour jemHor moomTpaBama
cTaHzapaa y oBoMm kaprany. Hcrpaxusame ELID je oTkpuino na je mpucyTaH ONTHMHU3aM MO MUTalky pacTa

€KOHOMH]€ y 30HH €Bpa, HaKo Cy MPUTHCIH HA IPO(UT U Jajbe IPUCYTHH 300T TPrOBUHCKHUX TE€H3H]ja, IOTOTOBO Y

o o oxroBopuocrn (Disclaimer) 2
Haﬂeﬂeﬂﬂ TIpETTIE]l KpeTama je 3aCHOBAH HA EKCTEPHUM HM3BOPHMA U HE CAJIPKH 61’”10 KakB€ KOMEHTape, npol\jene M CTaBOBE LLBE“X He“Tpaﬂ“ﬂ 62“"(3 HE MOXKE J1a rapﬁ“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.




Curyx06a Front Office

Onjesberbe 3a 6aHKAPCTBO
HHTyCTPHjH TPOU3BOI-E W M3BO3HOM cekTopy. Oko 30% KoMIaHHWja je MCTAKIIO 3acToje Yy JIaHIly CHaOIujeBama,
LITO MoAcTHYe NpebanrBame Ha foMaha 1 EY Tpxumra.
Unan YB EIB [le I'any (De Galhau) je yno3opuo Ha To Ja je OTpeOHO OCTaTH Y TOTITYHOCTH OTBOPEH IO IMUTAKY
Oyayhux ommyka MOHeTapHe MOJUTHKE, HaBoaehu ma Bume amepuuke Tapude Hehe moguhu morpomadke mujeHe,
JIOK CHa)kKaH €BpO UMa ,,3HadajaH"* ne3nHduatopau edekar. Ha kpajy ceaMuIie je MOCTUTHYT TPTOBUHCKHU CIIOPa3yM
mmely CA/l-a u EY. Cnopasymom cy noroopene Tapuge ox 15% Ha cKopo caB €BpOICKH H3BO3, YKIbYUyjyhu
ayToMoOmIIe, YIIPKOC pa3IuKaMa y HeKHM YCIOBHMa, Kao IITO je TPTOBHHA METAITNMa.
IIpema y merak 00jaBJREHOj KBAapTAHOj aHKETH INpodecnoHamHuX mporHosepa ELIb cmamene cy mporaose
uH}Ianje y 30HA eBpa 3a TeKyhy u HapeaHy TOAMHY, Te ce caia odekyje na he ucrta msnocutu 2,0% u 1,8%,
pecnekTUBHO (paHuje odekuBaHO 2,2% u 2,0%), kao u na he ce Ha mmsbanu HUBO on 2,0% wuHpIaIMja TOHOBO
Bpatutu y 2027. ronunu. [IporHose pacra BI1/I-a 30He eBpa cy 6maro nosehane Ha 1,1% (panuje 0,9%) 3a Texyhy,
omaro cmamene Ha 1,1% (pammje 1,2%) 3a HapemHy roAwHy, NIOK je mporHo3a 3a 2027. rommHy ocraia
HenpomujemeHa (1,4%). OueknBaHa CTOMNA HE3AMOCISHOCTH Y 30HHU €Bpa U3HOCH 6,3% 3a OBY U 3a HapeIHY rOJIUHY,
a 6,2% 3a 2027. roguHy.

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

Pex. CrBapno | Ilperxoaun
op. ExonoMcKku HHAUKATOPH OuexuBame

cTame nepuos
1. |Crona He3amocieHOCTH — PHHCKA JYH| - 9,9% 10,5%
2.  |Croma ne3zanocnenoctu — llInanuja (Q/Q) IT xBapTan 10,6% 10,29% 11,36%
3. Manomnpoaaja — ®@pannycka (G/G) JYH - -1,1% 0,2%
4. [[Ipoussohauxe mujene — Upcka (G/G) JYH - -4,6% -1,8%
5. [[Ipoussohauke nujene — @uncka (G/G) JYH - -1,8% 2,0%
6. [[Ipoussohauke ujene — Inanuja (G/G) JYH - 0,8% -0,1%
7. |Anpekc nosjepema norpornaya — EZ P VI -15,0 -14,7 -15,3
8. |[Mupekc mojepema notpomuiaya — Opanirycka VI 88 89 88
9. |Wnpekc mojepemwa notpomaya — Mranuja IV 95,9 97,2 96,1
10. |GfK mnpaekc mojepema morpomiada — hemauka AVT -19,3 -21,5 -20,3
11. |[MHaekc eKOHOMCKOT noBjepewa — UTanuja VI - - -10,1
12. |PMI unzexc ycayxHor cekropa— EZ P VI 50,6 51,2 50,5
13. [PMI unnekc npepahuBaukor cekropa — EZ P N2 49,8 49,8 49,5
14. |Komno3utHu PMI unaexkc — EZ P JYJ 50,7 51,0 50,6
15. Monerapuu arperat M3 — EZ (G/G) JYH 3,7% 3,3% 3,9%
16. Mo mHICKC OUEKUBAHOT MOB]. HHBeCcTHTOpa — FheMauka IV 91,1 90,7 90,6

CAL

VY ¢okycy TpKHIIHMX y9ecHHKa MpoTeKie cenmuIle je Omma mocjeta mpencjennuka CAJl-a Tpamma (Trump)
cjemumuty FED-a y Bammnarrony, kaga je jom jeqHom kputukoBao npeacjeanuka FED-a IMayena (Powell) 360r
onOujama 1a cMabi KaMaTHE CTOIIe, TE je FCTaKao Ja Cy TPOIIKOBH PEHOBHpama CjeAHINTa IIOPaciy Ha BUIIE O 3
munijapae USD, wuako je mmanupadH usHoc ox 2,5 mmimjapae USD. HMuBectutopu cy 3a0puUHYTH 32 MaHIAT
npeacjenauka FED-a Ilayena 30or TpammoBux kputhka. CueHapuju momyT IlayemoBe cMjeHe, OCTaBKe HIIH
MMEHOBama MpeJICjeTHIKA Y CjeHH HOCe PU3HKE 3a CTAOMITHOCT TpkuiuTa 1 HezaBucHocT FED-a. [Tayenosa cMjeHa
O0u Morna Ja W3a30Be 3HA4YajHy BOJIATHIIHOCT TPKHINTA, YKJbYdyjyhu manm gojapa M CTpMHje KpHBE IPHUHOCA
obBe3nnma. Yak OM W IylaTka TpaH3WIMja PYyKOBOACTBA MoOTJIa Ja ociabu mojepeme y ayroHomujy FED-a, c
MOTEHIMjAJTHAM TTI00aTHIM (PHHAHCH]CKUM MocJbenaMa. TpyKUITHA y4eCHUIH ¢y (GoKycupaHu Ha cactaHak FED-
a KOju ce oJp)KaBa OBE CeIMHIle, y3 Harahjama O IMOTCHIHMjaJJHOM CMamelkhy KaMaTHHX CTOIla y OKTOOpY.
Hotmpencjennnua FED-a Boyman (Bowman) je Harmacwiaa Ba)XXHOCT HE3aBHCHOCTH IIEHTpajHe OaHKE ycpen
MIOJIUTHYKOT TIPUTHCKA 332 CMaFhehe KAMaTHHUX CTOTIA.

FED u3 Atnante je o0jaBHO IIPOTrHO3€ KOje yKa3yjy Ha OMOpaBak eKOHOMCKOT pacTa on 2,4% y IpyroM KBapTaiy,
ITO je 3HaTHO 00JbM NoaaTak o1 kKoutpakuuje b/II1-a ox 0,5%, 3abussexxeHe y mpBoM kBapTany. [Ipema pesynratuma
uctpaxkuBamwa Bloomberg-a 3a jynu, eKOHOMCKH aHaJIUTHYapU MporHo3upajy Aa he ekoHomuja y CAJl-y y Tekyhoj

o, 01 0ITOBOP u (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

TOJIMHY 3a0UJbEKUTH EKCIIaH3u]y 1o ctonu of 1,5%, nok ce 3a 2026. u 2027. roguny nporuosupajy crome o 1,7%
u 2,0%, pecniektuBHO. [Ipornosupana crona un¢anyje 3a Tekyhy roguny je 6maro cMamena Ha 2,8% (IpeTXxoaHo
MIPOTHO3MPaHO 2,9%), KOJIMKO U3HOCH U MMPOTHO3UpaHa cTona HHpIanyje 3a HapeaHy roauny. BehnHa anketnpanux
exoHoMIcTa odekyje na he FED 3aapskatn pedepeHTHY KaMaTHY CTOITy Ha CjeHHUIIN KOja ce Op)kaBa OBE CEAMHUIIE,
oK BjepoBaTHoha perecuje y Hapeauux 12 mjecerut usnocu 35%.

Taéena 4: Kpemare ekonomckux unouxamopa 3a CA/J

l;?' ExoHOMCKH HHAMKATOPH OueknBame CCTTB::) ::0 H?Ii;ilo;l;"
1. |Bomehu unmexc JYH| -0,3% -0,3% 0,0%
2. |bpoj 3axTjeBa 3a XHIIOTEKapHE KpenuTe 18. jyn - 0,8% -10,0%
3. |VlHuuumjanHu 3aXTjeBH HE3arOCICHUX 3a OMOh 19. jyn| 226.000 217.000 221.000
4. |KoHTHHYHpaHM 3aXTjeBH HE3aIOCIEHNX 3a IToMoh 12. jyn| 1.954.000 | 1.955.000 | 1.951.000
5. |PMI unzekc npepahuBaukor cekropa P 2 52,7 49,5 52,9
6. |PMI unpekc ycayxHor cekropa P VI 53,0 55,2 52,9
7. |Mupexc nopyubuHa TpajHux nobapa P JYH -10,7% -9,3% 16,5%

I'paguron 2: Kpemame kypca EURUSD mokom npomexine ceomuue
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USD je nenpenmpao y ogaocy Ha EUR, te je kypc EURUSD 3abusbesxuno pact ¢ HuBoa ox 1,1626 va HuBo oz 1,1742.

BEJIMKA bBPUTAHUJA

[Ipema npeTrMIHAPHUM ITOJAMa ITIOCTIOBHA aKTHBHOCT y Bemnkoj bpurannju je y jymy 3a0mbexuna ycropaBame.
[MpepahuBauxu cexTop je 3a0MIBEKNO KOHTPAKIIN]Y JECETH Mjecell y3acTOIHO, JIOK j& YCITy>KHH CEKTOp Y eKCIIaH3HjH,
aJlu je BeroB pacT ycnopeH. OTmymrame pagHuKa je yop3aHo, a HH(IATOPHU MPHUTUCIH Cy U Jajbe MPUCYTHH.
3amocneHy HaBo/ie J1a Cy BUILHU JOIIPUHOCH 3a COLMjalHO ocurypame u Tapude CA/l-a HajsHauajHUju n3azoBu. BoE
ce cyodaBa ¢ JUJIEMOM BE3aHO 3a JaJbHe Mjepe jep je uHduanuja y jyHy nopacia Ha 3,6%, To je U3HaJ HubaHe
crone ox 2%, mako TpxkumITe paga ciadu. [losjepeme moTponraya je 3Ha4ajHO CMarbeHO TI0 TIPBH YT Y CKOPO TPH
roJiuHe 300T 3a0pUHYTOCTH Y Be3u ca 0e30jeHoIIhy 1oCIoBa, pacTOM MPUX0/Ia U YIIOPHOM WH(DIAIN]OM.

[TmanoBn cMmamema couujatHux Iahama cy ombadeHW 3axBajbyjyhm MHTEpHO] omo3mumju y JlaOypucTnukoj
CTpaHIIH, a CIIOP eKOHOMCKH PacT BPILIH A0AaTHH MpUTHCaK. MuHHUcTapka GpuHaHcuja PuBec (Reeves) je umak, HaKOH
mWTO Cy 3alyXuBama Brage mpemammna odyekuBama yciujeln pacTa uH(pIanuje xoja je moehama TpomkoBe
3aIy’KHUBama, IOHOBO M3jaBIJIa Ja je TocBeheHa nemymaBamy (UCKATHAX MpaBivia, y3 (OKyC Ha CMambHBamkbe AyTa
U HCTOBPEMEHO IOJICTUIIAEhe SKOHOMCKOT pacTa. PuBec ce Hamasw Mo JIymoM 300T (UCKATHOT yTUIIaja YKUAamka
paHUjer MopecKor cTaTyca 3a HEIOMHIIMIHO CTAaHOBHHINTBO (MOTYRHOCTH /1a HEJOMHIMIIHE CTaHOBHHMIM Iutahajy
Mope3 caMo Ha MpUxoje U mpodure Koje cy crekiu y Benmnkoj Bputanuju, a Ha nmpuxoe U3 MHOCTPAHCTBA CaMO
YKOJHKO cy mpebauenn y Bemuky bpurannjy). Boxe ce pacnpaBe o Tome kakaB he gyropounu eexar oBaj mores3
MMaTH Ha Ip)KaBHE puxoje. PuBec ce cyouaBa u ¢ yro3opemuMa 300T Moryher BemUKOor 0JIJIMBa KamuTana yKOIHKO
yBene mope3 Ha OorarctBo. Kputndapu cMmatpajy ma 6w To Morno na Hamtern b/IIl-y m ma moseme mo pacra
MapruHajgHe mopecke crome 10 4dak 89%. ['yBepuep BoE bejmu (Bailey) je mcrakao BakHOCT (hMHAHCHjCKE
cTaOWIIHOCTH, T€ YIO30pHO Na He Tpeba o0aBe3nBaTH MEeH3MOHE (POHIOBE HAa MHBECTHLHUjE KOje HUCY JIMKBUIHE.

Oy 01 0Ar0BOp 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
JIOHECEHHX HA OCHOBY EbHX.



Curyx06a Front Office
Onjesbene 3a GaHKAPCTBO
Hageo je na je pact TpomikoBa 1mo3ajMJpHBamba y CKIay C TI00ATHIM TPSHAOBHMA, a IOACTAKHYT je TPrOBUHCKUM
MTOJIUTHKAaMa ¥ jaBHUM T1032jMJEUBAHEM.
Bennka bputanuja u Maanja cy mornmcane cropasyM o ¢1000HOj TPrOBHHH, YAME CY Cala U 3BAHUYHO CMAaIbIIIe
tapuge Ha 100pa Kao IITO Cy BUCKH U ayTOMOOWIH 1 00e301jeauie noBehame BpHjeqHOCTH OulaTepaiHe TProBUHE
3a oko 25,5 munmujapau GBP no 2040. romune. OBO je Haj3HAYajHUjU TOTOBOP Koju je Bennka bpurtanuja mocturia
HakoH bpekcura, nako je meroB edekar orpaHHYeH KaJga ce y3Me y o03HMp KOJMYMHA TProBUHE KOjy Bemnmka
bpuranuja uma ca EY. [Tpemujep Crapmep (Starmer) he ce y [lIkorckoj cacratu ¢ npencjenaukom CAJl-a Tpammom
na Ou ce m03a0aBIUIH MIPEOCTAINM TIpeTpekaMa y CKiIalamy TPrOBUHCKOT criopasyMa (Kao ImTo cy Tapude ox 25%
Ha YelK, kao U uzy3eha dapmaneyTckux mpousBoa ol MOTEHIMjaTHUX Tapuda) u 1a Ou MoIpKalli TPajHH NPEKu
Batpe y ['azm.

Tabena 5: Kpemamwe ekonomckux unouxamopa 3a YK

Pen. CrtBapno |IIperxognn
o ExoHOMCKH HHIMKATOPH OueknBame
cTame Tepuos

1. [Rightmove nnzaekc nujena kyha (G/G) A - 0,1% 0,8%

2. |Hero nosajmspuBame jaBHOT cektopa (y mipa GBP) JYH 17,5 20,7 17,4

3. |[PMI npepahuBauxor cexropa P JVII 48,0 48,2 47,7

4. |PMI ycnyxkHor cekropa P IVJI 52,9 51,2 52,8

5. |PMI xommo3utHu P IVII 51,8 51,0 52,0

6. |GfK uHzekc moBjepema noTporiaua IV -20 -19 -18

7. |Manonponaja (G/G) JYH 1,8% 1,7% -1,1%

Tokom mpotekie ceamunie GBP je 6maro genpenupana y ognocy Ha EUR, na je kypc EURGBP 3a6ubexuo pact ca
HuBoa oj 0,86675 Ha HUBO o 0,87390. GBP je anpenmpana y omnocy Ha USD, na je kypc GBPUSD mnosehan ¢
HuBoa o1 1,3416 na auBo ox 1,3438.

JAITAH

CAJl u Jaman cy ¢uHamM3upann TProBUHCKH CHOpasyM, cMamyjyhu Tapude Ha yBo3 ayroMoOmia n3 JamaHa ca
27,5% na 15%, te cMamyjyhu npyre tapude koje cy Ouie rianupane o 1. aBrycra ca 25% Ha 15%. V 3amjeny,
Jaman ce obaBe3ao nma mHBectupa 550 munmjapau USD y CAJl ca ¢okycoM Ha KJby4YHE CEKTOpE Kao IITO Cy
MOJYIPOBOAHULIM M (hapMaleyTCKH MPOU3BOIU, T€ je MPHCTAa0 M Ha ToBehame KyMOBHHE MOJONPUBPEIHUX
mpoussona u3 CAJl-a. [IpousBohaun ayromobuna y Janany, ykipyuyjyhu Tojoty u Hcysy, obehanu cy 3HavajHe
naBectaije y CAJl, y ckiany ca 3amarameM mpencjeqauka Tpammna 3a jadame gomahe MpOW3BOIImE. 3aMjeHHK
ryeBepHepa Yuuna (Uchida) je HaBeo na Ou cropa3ym morao aa omoryhu naspHa nmoBehama pedepeHTHe KamaTHe
CTOTIC YKOJIMKO TO JI03BOJIE eKOHOMCKH ycioBu. [Ipemujep Jamana Mmmoba (Ishiba) je Herupao ussjemnitaje o CKOpHjoj
OCTaBIM HAaKOH T'yOWTKa H-EroBe CTpaHKe Ha M300pHMa, MaKo W Aajbe MOCTOjU IumeKyhanuja na he ce moByhu
cmencher mjecena. OcurypaBajyhe xyhe y Jamamy he BjepoBaTHO OITOIWTH BeNIHKE KYIOBHHE AYTOPOYHHX H
YITPagyrOpOYHHX jallaHCKUX Ap>KaBHUX 0OBE3HHIIA 300T pU3MKa Of pacTa MpUHOCA HaKoH ryOutka JlubGepamHo-
JIeMOKpaTcKe cTpaHke Ha u3bopruMa 3a ['opmu gom. [Toehann nprHOCH, 3ajeHO ¢ MOTYhUM cMamemeM nopesa
Mjepama CTUMYJIAIHje, Bplle IPUTHCAK Ha jaBHe (UHAHCH]e.

BoJ 6u morna xa noseha nporuo3y uHpanmje, a 3aMjeHUK ryBepHepa YUujia je ucTakao ja Ou BuIa WHQIAIKja o]
OYEeKHMBaHE MOTJIa TOBECTH JIo moBehama pedepeHTHe kKamaTHe crore. TproeuHcku cnopasym nzmely Jamana n CA/I-
a je HaWImao Ha KpHUTHKe Ipom3Bohaua aytomobmna y CA/l-y W cuHIMKara, KOjU TBpAE Ja CIOpasyM
HETIPOIOPIIMOHATHO KOPUCTH jarlaHCKUM Tpon3Bohaumma, momyT TojoTe, M Ja mITeTH mpou3Boamu y CjeBepHO]
Awmepuny, Oyayhu na Buie mapuHe Ha yBo3 u3 Mekcuka u Kanane ocrajy Ha cHazu. Munucrap ¢unancuja CAJl-a
Becent (Bessent) je ynozopuo Ha Moryhe nosehame Tapuda ako Jaman He ucromryje criopazyM. OBaj criopasyM je
13a3Ba0 3a0pMHYTOCTH Y BE3U C HETOBUM yTHUIAjeM HAa KOHKYPEHTHOCT aMepHuke MPOU3BOAme U MoryhHomihy
CKJIalama CIMYHUX CIopa3yMa ¢ APyTUM 3eMibaMa, TotryT Jyxue Kopeje.

o o1 onrosopuoct (Disclaimer) 5
HaBCHel[H Tiperiaen er'ﬂilbﬂje 3aCHOBAH HA EKCTEPHUM HM3BOPHMA U HE CAJIPKH 61’”10 KakB€ KOMEHTape, npou‘jene M CTaBOBE LLBE“X Helﬂ'paﬂ“ﬂ 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.




Tabena 6: Kpemarmwe ekonomckux unouxamopa 3a Janan

Cayx6a Front Office

Onjesberbe 3a 6aHKAPCTBO

Pen. CrpapHo |IIperxognu

6p. EKOHOMCKH HHIHKATOPH OueknBame
CTame Tepuo.

1. [opyubune mammnckux anara (G/G) F JYH - -0,5% 3,4%
2. |PMI kommo3uTHH HHIEKC P JVIJI - 51,5 51,5
3. |PMI unpekc npepahuBadkor cexropa P IV - 48,8 50,1
4. [PMI unnexc yciyxHor cexropa P IV - 53,5 51,7
5. |Mudnauuja (G/G) VI 3,0% 2,9% 3,1%
6. |basna undrnammja (G/G) JVII 3,1% 3,1% 3,1%
7. |PPI unnexc npoussohaukux mujeHa (G/G) JYH 3.2% 3,2% 3,4%
8. |Boachwm ungexc F MAJ - 104,8 104,2
9. |Kounnumupajyhu unnekc F MAJ - 116,0 116,2

10. |[[Tpoxaje mmpom 3emibe (G/G) JYH - -7,8 -7,0

JPY je Toxom mpotekiie ceamulie nenpenupao y ogHocy Ha EUR, Te je kypc EURJPY 3a0usbexuo nosehame ¢ HUBoa

ox 173,00 na HuBo ox 173,36. JPY je O6maro anpenupao y omHocy Ha USD, Te je kypc USDJPY 3a0mibexxno cMamebe
¢ HuBoa on 148,81 na HuBo ox 147,69.

o,
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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 6

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.



HA®PTA U 3JIATO

Hujena jemnor Oapena cupoBe HadTe Ha OTBapamy
TPKUILTA Y TOHEjesbak je u3nocuia 67,34 USD (57,92
EUR).

Bnaro cmameme nujeHe HadTe, 3a0UIbEKEHO TOYETKOM
CeMMIIE, TOCIBEeTUNA je OueKuBama aa he EY cankmuje
Pycuju wumatm w™manmu edexkaT Ha TOHYAY OBOT
eHepreHTa. Y yTOpak W CpHjely je HacTaBJbeH Maj
ngjeHe 300r Moryher cMmamema MOTPAXHkE yCpea
tpropunckux TeHzuja m3mehy CAJl-a u EY. Y3pok
ToMe cy Oomie npujerie CA/l-a Tapudama ox 30% Ha
yBo3 u3 EVY y ciy4ajy 1a ce TpProBUHCKH CIIOpa3yMH He
nocturny a0 1. aBrycta. [lag uujeHe je 3aycTaBibeH
TOKOM TProBama Y UYETBPTaK, HAaKOH 00jaBJbUBamba
nmogaraka o BeheM cMambemhy aMepHUKUX 3aiIixa HadTe
ol ouekuBama. [Ipekuan y mannuma cHaOaujeBamba,
yKIbyuyjyhu 3a0pany m3Bo3a Azepu HapTe u3 Typcke
U TPUBPEMEHHM 3aCTOj HA PYCKHM I[PHOMOPCKHM
JyKaMa JOOJATHO Cy MoIpXaiu pacT mujeHe. EY
pecTpuKIMje Ha YBO3 pycke Ha)Te W ociamame Ha
3aNmxe ,JIaKme" cupoBe HaTe TOBOJE IO pacTa IHjeHe
nmsena. Ojydepcn qusena cy mosehanu Ha HuBO o1 110
USD no ©Oapeny, mTo je y3poKOBaHO HabaBKama C
bmuckor ncroxa m CA/l-a, a mro goBoau 1o mopacra
TpoukoBa. LlujeHa HadTe je TOKOM TproBama y MmeTak
3a0MJbEXKIIIA CMAhCHE T0J YTHIjeM HAroBjelnTaja
MO3UTUBHOT UCX0J]a TPTOBUHCKHX CIIOpa3yMa 1 eeKTa
noBehane nonyne u3 Benemyene. Tpxkwumre je mon
yTHIajeM KOH(IIMKTHUX CUTHAJIA KaKo ce LIijeHa HadTe
onpxasa oko HuUBoa ox 70 USD mo Gapeny ympkoc
pactyhnm cmaboctrMa Ha TpxuITy. Kibydau dpaxropu
KOjH U 1aJbe yTU1y Ha [IijeHy Ha(Te Cy: BUIIAK IIOHYAE

n3 3emasba wiannna OPEC+ ycpen cmamema
OrpaHHYeHa TPOU3BOMAKE, [OJAaTHA TPOU3BOIHA
Opa3wiICKMX TOAMOPCKMX Hama3umra HadTe W
HOPBEUIKOT  MOJMOpPCKOT  Hamasumra Kactdepr

(Castberg), Te mporuno3a Benukor cypunura. UEA n
EWA cy mporHosupane Aa he moHynma mpeMamiuTu
MOTPAXIbY 32 OKO 2 MHJIMOHA Oapena qHEBHO y 2026.
TOAWHH, INTO TNpencraBjba HajBehm cydummr ox
BpEeMeHa IaHIeMuje.

Ha 3aTBapamy TpXHIITa y TIETaK IMjeHa jeqHoT Oapena
HadTe je m3Hocwia 65,16 USD (55,49 EUR), mro
MpeAcTaBba CMambeme 011 3,24% Ha CeIMHUYHOM HUBOY.

I'pagurxon 3: Kpemamwe yujene nagpme moxkom npomexne
ceomuye
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Cijena jednog barela sirove nafte

onp on oarosopuoctu (Disclaimer)

Cuyx6a Front Office

Onjespere 3a GaHKapcTBO

Ha otBapamy oHIOHCKE Oep3e MeTana y MOHejesbak
uyjeHa jeane (uHE yHIE 37ara je u3Hocuna 3.349,94
USD (2.881,42 EUR).

ujena 3mata je mpBa ABa JaHa MPETXOIHE CEAMHIIC
OMJbEKHIIA PACT MOJCTAKHYT aenpernujanujom USD,
OUYCKMBAbMMa HETaTUBHUX HCXOJAa TPTOBHHCKHUX
nperosopa uamehy CA/l-au EY, kao u nagom npuHoca
aMepHuYKUX OOBE3HHIA, INTO j€ MOOOJBILANIO M3TIIeNe
37aTa Kao aKTHBE CUTYPHOT YTOUMINTA. Y YTOpak je
IFjeHa OBOT IUIEMEHHUTOT MeTala JOCTHIJIA PEKOPIHY
BPHjEIHOCT Y MOCJbEBHX MeT ceamuia. Pact nujeHe
3J]1aTa je 3ayCTaBJbeH TOKOM TProBamba y CpHjely IOJ
yTHLajeM BHjeCTH O TProBUHCKOM criopazymy CA/l-a u
Jamana, ka0 W TOJ YTHIAjeM IIPOMjEeHE OYCKUBAbA,
OJIHOCHO ONITUMH3Ma BE3aHO 3a TPTOBUHCKE PEroBOpe
CAJl-am EY. Anamutryapu cy uctakiu aa he mohu o
CcMambeha aBep3rje HHBECTUTOpa MpeMa PU3UKY, Kao
MOTPaXH-€ 3a 3J1aTOM YKOIMKO 10 1. aBrycra Oyze
MIOTIHCAHO jOII TPTOBHHCKHX cropa3dyMma. Takohe cy
uctakim 1a, ako USD ocTaHe mox yTUIIajeM CHIa3HOT
NPUTHCKA, IHjeHa OBOT IDIEMEHHTOT MeTaia he
HACTaBUTH CBOjY y31a3Hy myTamy npema 3.500 USD no
yHOu. CMameme IMjeHe OBOT IUIEMEHHUTOT MeTana je
HACTaBJLEHO W JI0 Kpaja ceaMuile 300T amperujaiuje
USD wu HaroBjemTaja  IO3UTHBHOT  HCXOJa
TproeuHckux nperosopa usmehy CA/l-a u EVY, a koje
Cy y HeJjeJby W IOCTUIJIe JOTOBOp O IapuHaMa y
BucuHu of1 15% Ha poOy koja ce uz EY yBo3u y CA/l.

Ha 3atBapamy TpKHUINITa y MeTak IHjeHa jeaHe (uHe
yHIe 3nata je usHocwia 3.337,30 USD (2,842.19
EUR), miro npeacrassba nan ox 0,38% Ha ceaMuUuHOM
HUBOY.

Tpaguron 4: Kpemamwe yujene 3nama moxom npomexie
ceomuye
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Cijena jedne fine unce zlata

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.



