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CEAMUYHU ITPETJEJ KPETAIBA HA I'JIOBAJTHUM ®UHAHCHUJCKUM
TPKUIITUMA 28. 7. 2025. — 1. 8. 2025.
Taéena 1: Ilpukaz kpemaroa npuHoca Ha oprcasne odee3nule
IIpunocu 3oHa eBpa CALL Besinka Bpuranuja Janan
25.7.25 - 1.8.25 25.7.25 - 1.8.25 25.7.25 - 1.8.25 25.7.25 - 1.8.25
2 rouHe 1,95 - 1,93 b 3,92 - 3,68 N 3,88 - 3,79 b 0,86 - 0,82
Srommma | 230 - 226 N[ 396 - 376 N| 406 - 394 w]| L16 - 1,09
10rommma | 2,72 - 268 N| 439 - 422 N 464 - 453 N | 161 - 1,56
Tabena 2: Ilpuxas kpemara npunoca na wemauxe Bubill-ose
Jocnujehe Hpunocu
25.7.25 - 1.8.25
3 Mjecena 1,849 - 1,858
6 Mjeceru 1,825 - 1,835
1 roguHA 1,868 - 1,859 b
TI'pagpuron 1: Ilpukasz Kpusywa npunoca OpicagHux o66e3nuUa
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I'padukon mpukasyje kpuBe npuHoca Hbemauke (3enmena), CAJl (miaBa), Bennke Bputanuje (1pBena) u Jamana
(;pyOmuacra) 3a nepuoze oxa 3 Mjecena no 30 roguna Ha gane 1. 8. 2025. rogune (myHe mHMje) U 25. 7. 2025. ronune
(ucpexkunane nuauje). Ha nomem amjerny rpadukoHa je mpukazaHa pasinka usmely BpujenqHocT oarosapajyhux
NPUHOCA Ha HaBEJICHE AaTyMe.
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30HA EBPA

[Ipunocu oOBe3HuIa 6e30jenHIjUX 3eMajba 30HE €Bpa, Ka0 M MPUHOCH OOBE3HHMIA NEepUPEpHHUX 3eMajba, TOKOM
MIPOTEKIIE CeIMUIIEe 3a0NIBEeXKININ Cy OlIaro cMameme IyX [ujene Kpuse. Y (QOKyCy TP)KUIIHHX yYECHHKa je OHo
TproBuHCcKH criopasym nsmehy CA/l-a u EY kojum ce Hamehe mapuna on 15% Ha BehnHy pobe EV, a n36jerasa ce
MOTEHIIMjaJHA TPrOBUHCKH paT, ajld ce He HCIymaBajy Hajae EBpome 3a crmopa3ym o HynToj napuxu. Cropasym
ykIpyuyje 600 mumjapau eBpa uaBectuimja EY y CAJl u 750 Muinjapau eBpa 3a KyNOBUHY eHepruje, joHocehn
OJlaKIIake MHIYCTpHjaMa IMOMyT ayTOMOOmWIcKe u (papmaleyTcke, a ocTaBbajyhn HepujelleHa MUTamba Y BE3U C
mapuHaMa Ha ankoxonHa mnuha. EKOHOMCKM aHauWTHYapy W KPUTHYapHd CMaTpajy Ja CIopasyM oOIpakaBa
HepaBHOTeXXy Mohu ca CA/l-om, mosuBajyhu EBpory ma moBeha eKOHOMCKY M TEXHOJIOIIKY HE3aBHCHOCT Jia OH
IIOHOBO TIperoBapaia o OossuM ycimoBuMma. EY je obehama morehany kymoBuHY eHepruje, al 0CTajy OTBOpEHa
MUTaba CIIOCOOHOCTH Ja 33/I0BOJbH CBOjY MOTPAKELY.

ELIb je y caommremy Hariacuia Jia MOCTOj€ CTajJHE HEHM3BjECHOCTH Y3POKOBAaHE TPTOBHHCKHM TEH3WjamMa M
TEOTIOJINTHYKAM PH3HIIMA, HaK0 Cy HEJIaBHH TPTOBUHCKH CIIOpa3syMH, YKIbYUyjyhu cropasym o mapuHama ox 15%
ca CA/l-om, yOonmakwinu mpuTHcak. [IpUTHCIN Ha IjeHe Cy OCTald NPHTYIICHH, ¢ HEIPOMHjCHCHUM YIa3HUM
TPOIIKOBHUMA M CTAaOWIHUM H3JIa3HUM [HjeHaMa. [1ocI0BHO MOBjepeme je 0CcTalo H3HA TyTOPOYHOT IIPOCjeKa, IITo
ollpaXkaBa OIMPE3HU ONTUMH3aM. AHAIMTHYAPU Cy IPUMHjETHIIN Jla Ce CTPaxoBH 300T IIacMaHa KWHecKe pole o
[IjeHaMa UCIIOJ] TP>KUILTHE BPHUjEeJHOCTH HUCY OCTBAPHIIH, jep j& €eBPOIICKH N3BO3 U JaJjbe OTIIOpPaH.

o o oxroBopuocrn (Disclaimer) 2
Haﬂeﬂeﬂﬂ Tiperiaen erTﬁlbﬂje 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 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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[Ipema mogammma ELB, moTpomayn y 30HH eBpa ¢y y jYHYy CMambWId OYEKHBamka MH(QIIAIM]jE 32 jeTHOTOAUIIHH
XOpU30HT Ha 2,6% ca 2,8%, IITo CUTHAIH3Yje TIOBjeperhe 1a ce HHpIanuja cTabmim3yje. 3a TPOTO U XOPU30HT
OYEKHBaHO je 3a1pyKaBame cTome nHdamnuje Ha HuBoy of 2,4%. /lno TpXumHuX ydecHuKa mmekynuie 1a he EIB
CMambHUTH KaMaTHE CTOIe jollI JIBa IyTa 0 Kpaja roJuHe, uako je npencjennuna Jlerapn (Lagarde) Haropujectuia
nay3y y IHKIyCy TOImyIuTama. [10jefiHn MHBECTUTOPH MITIEKYJIUITY O JOAATHAM CMambemhiMa KaMaTHUX CTOTIA JI0
MapTa HapeJHe FOAMHE MyTeM OMLMOHUX CTpaTerhja Ha TePMUHCKe KaMaTHe yroBope, ykibydyjyhu call spread-ose
¥ KOHJ0pe (KOMOMHOBaHA CTpaTeTHja Koja ce CacToju o1 poJiaje U KymoBuHe call i put omniyja pa3THIUTHX [H1jeHA
H3BpIICHA, C IJBEM OCTBAapUBamka NpoduTa Kaja ce IijeHa OCHOBHE IMOBHHE 3aJIpKH YHYTap onpeleHor pacrona).
OBu moTe3W yKa3yjy Ha MPOMjeHy TPXKHUIIHUX OdeKkuBama o cmjepy nonutuke EIB, jep ce umHBecTuTopm
MO3UIMOHUPA]y 32 MOTEHIIMjaTHe MPOMjeHe TIPUje KOHAYHUX OJTyKa leHTpaiHe Oanke oe roguue. Yian YB EIlb
Kasumup je uzjaBuo na EI[b He Ou Tpebano ga cMamu KaMaTHE CTONE y cenTeMOpy, OCUM aKO MOCTOje JIOKa3H O
3HAYajHOM MOTOPIIaky EKOHOMH]E.

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

Pex. Cteapuo | IIperxoann
op. ExoHoMCKH HHIUKATOPH OuekuBame
cTame nepuos
1. |BAII — Upcka (G/G) P 11 kBapran - 12,5% 20,0%
2. |BAIl — Hpcka (Q/Q) P 1T kBaprai - -1,0% 7,4%
3.  |[Mupexc npousBohaukux nujena — Cnosauka (G/G) JYH - -0,8% 0,2%
4. |[BAII — IlInanuja (Q/Q) P 1T xBapTan 0,6% 0,7% 0,6%
5. |[BAII — ®pannycka (Q/Q) P 11 xBapTa 0,1% 0,3% 0,1%
6. |BAITI— Ayctpuja (Q/Q) 11 kBapTan - 0,1% 0,1%
7. |[BAII — Bbemauka (Q/Q) P 1T xBapTan -0,1% -0,1% 0,3%
8. [BAITl—Uranuja (Q/Q) P 11 xBapTan 0,1% -0,1% 0,2%
9. |BJII - 3oHna eBpa (Q/Q) P II kBapTan 0,0% 0,1% 0,6%
10. |BAII - 3ona eBpa (G/G) P I kBapTaxa 1,2% 1,4% 1,5%
11. |Mudnaumja — lllnanuja (G/G) P 2! 2,6% 2,7% 2,3%
12. |Uudnammja — bemauka (G/G) P IV 1,9% 1,8% 2,0%
13. |Uudnammja — @pannycka (G/G) P VI 0,8% 0,9% 0,9%
14. Mu¢nammja —Ilopryramuja (G/G) P IVII - 2,5% 2,1%
15. |Munekc npoussohaukux rujena — Opanuycka (G/G) JVH - 0,2% 0,0%
16.  |[Munekc npoussohaukux nujeHa — Urammja (G/G) JYH - 3,9% 2,7%
17. [IIpomjena Opoja He3amocaeHux — themauka IVl 15.000 2.000 10.000
18. Mu¢nammja — Xonanauja (G/G) P IVl 2,3% 2,5% 2,8%
19. Mu¢nammja — Aycrpuja (G/G) P VI - 3,5% 3,3%
20. |PMI unaexc npepahuBauxor cexropa — 3ona espa F JVI 49,8 49,8 49,5
21. |PMI unpekc npepahuBaukor cekropa — lbemauka F VI 49,2 49,1 49,0
22. |[PMI unnexc npepahusauxor cekropa — Ppanmycka F N 48,4 48,2 43,1
23. |bunanc O6ynyera — Mranuja (miapa EUR) IV - 14,2 -17,6
24. |Auduaanmja— 3oua espa (G/G) P JVJI 1,9% 2,0% 2,0%
25. |ba3Ha unduianuja — 3ona eBpa (G/G) P JVJI 2,3% 2,3% 2,3%
26. |Crona He3amocjeHocTH —30Ha eBpa JYH 6,3% 6,2% 6,2%

CAL

VY dokycy Tpxumaux yuecuuka y CAJl-y nporekie ceamuiie je Ouna cjennuiia FOMC-a, 00jaB/bUBambe KIbYIHUX
C€KOHOMCKHMX WHJMKAaTOpa, Te TPrOBHHCKAa TMoOJHTHKA Tpeacjennuka Tpamma (Trump). FOMC je Ha
NPOLLTOCEIMHYHOj CjeIMHULM 3a/ip:kao pedepeHTHY KaMaTHY CTONY Yy HMW/baHOM pacnoHy o 4,25% no
4,50%, mTO je mera y3acTOIHA May3a, HAKOH cMamema o 100 6a3Hux moeHa ox centeMOpa 0 AerneMOpa mporuie
roauHe. Y CBjeTdy KOHTHHYMpaHUX NpuTucaka u3 bujene xyhe, nsa umana FOMC-a Bonep (Waller) u boymen

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.
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(Bowman) cy ce 3ayaraiu 3a XUTHa CMambetbha 300r 3HaKOBa KpXKOCTH TpxuiTa pana. [Ipencjennuk FED-a [ayen
(Powell) je onmcao TpkUIITE paga Kao COIUIHO, a pu3nKke HHDIaLuje Kao ,,ynpasibuBe™. [layen je TOHOBO UCTaKao
na Oynyhe oanmyke 3aBuce Of mojaTaka, JOK C€ HUCTOBPEMEHO mpare epeKkTH Tapuda Ha €KOHOMH]Y, YUME CY
yOnTakeHa OUYCKHMBama 3a CMambelke KaMaTHHX cToma y centeMOpy. Munmcrap ¢unancuja becent (Bessent) je
koMeHTapucao pactyhy nogjeny yayrap FOMC-a, HakOH MITO Cy Ce JiBa TyBepHEpa YCIPOTUBUIA OJUIYIH O
3a7pkaBarby KaMaTHHX CTOIA HENPOMHjeHeHUM. beceHT je cyreprcao qa OM MMEHOBame /Ba KaHAWAATA Koje je
Tpamn HomuHOBao 3a FOMC cipenehe rommHe Morio Ja MPOMHjEHH CTaB LEHTpaliHe OaHKe, MOTEHINjajlHO
¢daBopusyjyhu cMambemhe KaMaTHUX CTOIIA.

VY KOHTEKCTy TPTOBHHCKE ITOJNHTHKE MpENCjeTHHK TpaMm je HajaBHO IUIaHOBE 3a cKpahWBame poka aTor
npencjenuuky Pycuje [lyTuHy a mocTurHe npumupje ¢ YKpajuHoM, yrno3opaBajyhu Ha MOTEHIUjalTHe eKOHOMCKE
Ka3He ako ce OopOe HactaBe. Tpamm je u3pasuo ¢pycrpauujy [IyTHHOBUM HeIOCTAaTKOM akluje, cMmamyjyhu
npBobutHu pok ox 50 maHa Ha 10-12 mana. Munuctap ¢uHaHcHja beceHT je HajaBUO HAcTaBaK TPrOBHHCKHX
nperosopa mmehy CA/l-a n Kune, a npeacjemauk Tpamn he moHHjeTH KOHAa4YHY OIUTYKY O NMPOXYXKEHY pPOKa.
Pa3zmatpa ce mpoxmyxkeme ox 90 maHa, a KMHEeCKa KOHIIECHja 32 M3BO3 PHjETKUX 3€MHHUX €JIEMEHaTa ce cMmarpa
3HauajHoM. C 1pyre cTpaHe, mpenacjeqauk Tpamr je HajaBuo mapuae of 35% Ha onpehenn yBo3 u3 Kanaxe HakoH
LITO Cy TPTOBUHCKH MperoBopu u3Mely asuje 3emibe nponanu. OBo mpeacTaBiba nosehame y 01HOCY Ha LApUHE O]
25% yBenene y mapty, a bujena xyha je xao pazior HaBena Heycmjex Kanajge y pjemasamy mpoOieMa TProBHHE
(beHTaHWIOM U 0iMaz/ie 300T paHUjUX aMEPUUKUX LApUHA.

Tabena 4: Kpemame exonomckux unoukamopa 3a CAJ]

Pen. ExoHOMCKH HHAMKATOPH OueknBame Crsapio | Tiperxonnu
op. cTame nepuox
1. A (Q/Q) — roaMiumbu HUBO — MpeJl. Il kBapraal 2,6% 3,0% -0,5%
2. |JIm4Ha HOTPOIIELA — MPEIL. 11 xBapTan 1,5% 1,4% 0,5%
3. |PCE nedaarop (G/G) JYH 2,5% 2,6% 2,4%
4. |VHaexc TUYHUX IPUXOaa JVH 0,2% 0,3% -0,4%
5. |MHaekc TUYHUX pacxojna JVH 0,4% 0,3% 0,0%
6.  |VlHMnmjayiHy 3aXTjeBH HE3aMOCICHUX 3a HoMoh 26.jyn|  224.000 218.000 217.000
7. |KOHTHHYHMpaHH 3aXTjeBU HE3aNOCIEHHX 3a noMoh 19. jyn| 1.953.000 | 1.946.000 | 1.946.000
8. |MHaexc moTpomiavukor noBjeperma JVJI 96,0 97,2 95,2
9. |Bpoj 3axTjeBa 3a XUNOTEKApHE KPESIUTE 25. jyx - -3,8% 0,8%
10. |ADP npowmjeHa 6poja 3amociaeHux JVJ|  76.000 104.000 -23.000
11. |PMI ungekc npepahuBaukor cexropa F JVII 49,7 49,8 52,9
12. [[Totpoma rpaheBurckor cekropa (M/M) JYH 0,0% -0,4% -0,4%
13. |(CToma He3amocJIeHOCTH JYJI 4.2% 4,2% 4.1%
14. [IIpomjeHa 3amocjieHHX He(papMepCKH CeKTOp JYJ| 104.000 73.000 14.000
15. [IIpomjeHa 3am0cJIeHUX IPUBATHH CEKTOP JYJI  100.000 83.000 3.000
16. [IIpomjeHa 3amocjieHNX NpepahuBavuKu CEKTOP JVYJI 0 -11.000 -15.000

I'paguron 2: Kpemamwe kypca EURUSD mokom npomexie ceomuue
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USD je anpenupao y ogHocy Ha EUR, Te je kypc EURUSD 3a0ubexuo majg ¢ Hueoa ox 1,1742 na vuso ox 1,1587.

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

MMO® je no3Bao BoE na cMamu kamMaTHe CTOIE jOII JBa IMyTa OBE TOAMHE Jia OW TOJpKaida eKOHOMHjy Bemuke
Bputanuje koja je moj mpUTUCKOM 300r MOpecKux monuTuka MuHHcTapke PuBec (Reeves). be3 o03upa Ha
yOnakaBame TI00aTHIX TPrOBUHCKUX TeH3Wja, MM® ymo3opaBa ma U Jajbe TOCTOje pU3HULH, YKIBYdyjyhu pact
IyTOBa M HECHT'YPHOCT 300T TPrOBHHCKHX HonuTHKa npencjenuanka CA/Jl-a Tpamma. [Iporaosupa ce pact GputaHcke
exoHomuje ox 1,2% y oBoj roguau  1,4% y 2026. roguau, KoK ce 3a nH}Iamujy odekyje 1a he octatn H3HaA HUIbaHE
CTOTIE.

Munucrapka Pusec u rysepuep BoE bejnu (Bailey) Hucy carnmacHu y Be3u ¢ MOHYIOM OpUTAaHCKE KOMIIaHHje
Revolut 3a 6ankapcke smnienie. Revolut, uuja je Bpujennoct oko 65 munujapau USD, cana ce cyouaBa ¢ onrahamem
npolieca, Te Cy YIyTHJIM KPUTHKE Ha pauyH Ompokpatuje y Bemmkoj bpuranuju. Pusec je, Takohe, mo3pana Ha
yCBajame peryiaTuBe Koja he OMTH ycMmjepeHa Ha pacT, HaBoAehM ma cy TpeHyTHa IpaBmia orpaHmdasajyha 3a
nocioBHU cekTop. ok ce PuBec 3anaxe 3a pedopme, bejiau mo3usa Ha onpes na ce He Ou yrpo3una GUHAHCH]CKa
crabmiHocT. BoE je u3HMjena miaHOBe 3a MOAPIIKY TPXKUIITY XHUIOTEKAPHHX KpeauTa MyTeM YOlIakaBarba
perynaTopHux 3axTjeBa 3a Mame OaHke. L{usb BoE je 1a mojaua KOHKYpEHIM]jy U J1a OJIaKIa MPUCTYI XUIIOTEKAPHUM
KpemuTnMa, HCTOBpEeMEHO oxpkaBajyhu ¢uHaHCHjcKy oOTmopHOCT. Pact mpmHOCa IyropoyHmx OOBE3HHIA,
MOJICTAKHYT DIoOATHUM H JoMahinMm dakropuma, mMoxna he moacrahm BoE ma ce ¢okycupa Ha mpoxpajy
KPaTKOPOYHUX U CPEIHOPOUYHUX OOBE3HHILIA.

BpuTtaHcky MayompoaaBIM Cy YIIO30PWIH Ha TO a Ou mH(IaImja Xpane Moria nqoctuhu 6% (y jyHy 3a0Hbe:KeHO
4,4%) nmo xpaja romuHe, jep oHu noBehaBajy nujeHe na Ou HajgoMjecTwin edekre moBehama mopesa Ha IUIaTe U
moBehama MUHUMaNHHX IUiata. MuHncTapka PuBec he Moxxma mopatu ma yBene HoBa moBehama mopesa ma Ou
pyjemmia mpobiieM nedunmra y Oynery. OBo Ou moBehano mputncak Ha ¢uHaHCHje noMahnHCTaBa
3aKOMIUTHKOBAJIO yIIpaBJbamke HHGanujoM BoE. bejnu je kpuTHKOBao MpoMjeHe y Iope3rnMa, jep cMaTpa Jia mTeTe
3allOCJICHOCTH H IUIaTama.

Ouekyje ce na he BoE cMmamutu pedepeHTHy KaMaTHY CTOIY Ha cacTaHKy 7. aBrycta Ha 4% ca 4,25%, a kpeaTtopu
MOHETapHe IOJIUTHKE UMajy TI0/IHjeJbeHa MUIIUBEHha y Be3U ¢ HHPIATOPHUM PU3HINAMA U OCIA0JEEHUM TPKHIITEM
pana. Takohe ce ouekyje na he BoE ycnoputn nporec KBaHTHTATUBHOT 3a0IITPaBamka KaCHUje TOKOM TOJIMHE, T€ 1A
he Ha cenTeMOapckoM cacTaHKY OUTYYHTH O TEMITy CMamema OWMIaHca cTama 3a IepHon on oktobpa 2025. mo
centemOpa 2026. ronune. HakoH HeodeknBaHOT pacrta crore nHduanuje y Bemukoj bpuranuju Ha 3,6% y jyHy,
aHaUTHYapH npensulajy napHu pact Ha 4% oBe TOIMHE, a 3HAKOBH C1a0Jbeba TPIKHUILTA pajia U Jajbe Cy PUCYTHH.
3abuibexeHa je HajOmaXka KOHTpaKIja mpepajuBaukor CEKTOpa o1 jaHyapa jep je output y CeKTopuMa MOTPOLIauyKuX
n mpounsBohadukux mobapa moBehaH, a ONTHMH3aM y IOCIOBHOM CEKTOPY j€ IOCTHTAa0 HajBUINY BPHjEIHOCT y
MOCJBEIBHX TIET Mjecern. CMamemhe oIHOCa IHjeHe Kyha U JOXOTKa Ha HajHIKH HUBO Y MOCJBEIH0) ACHCHU)H I
HajBUILIY HUBO OZOOPEHUX XUIIOTEKAPHUX KPEAUTa Y IOCIbeliha TPH Mjecela Cy CUTHaJl MOCTeneHe cTabuin3aiyje
Ha OBOM TPXKHIIITY.

Tabena 5: Kpemamwe ekonomckux unouxamopa 3a YK

Pen. CrtBapno |IIperxoann
6p. EKOHOMCKH HHIHKATOPH OuexuBame
cTame nepuos

1. [BRC unzekc manonpoaajHux uujeHa (G/G) A 0,3% 0,7% 0,4%

2. |[Morpomauku kpemutu (G/G) JYH - 6,7% 6,5%

3. |Bpoj 0100peHHUX XUIMOTEKAPHUX KPEIUTa JYH 63.100 64.200 63.300

4. |Momnerapuu arperat M4 (G/G) JYH - 3,3% 3,5%

5. |Nationwide unaekc nujena kyha (G/G) IVJI 2,2% 2,4% 2,1%

6. |PMI npepahuaukor cekropa F VI 48,2 48,0 47,7

Tokowm npotekie cenmune GBP je 6maro anpenupana y ognocy Ha EUR, na je kypc EURGBP 3a6umexuo naj ¢
HuBoa oy 0,87390 na Huso oxn 0,87257. GBP je nenpenmpana y ogaocy Ha USD, na je kypc GBPUSD cmameH ¢
HuBoa ox 1,3438 na HuBo ox 1,3279.
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Cayx6a Front Office
Onjesberbe 3a 6aHKAPCTBO

JAITAH

BoJ je 3agp:kana pedepenTny kamaTHy cromy Ha 0,5% u mosehana nporro3y nadaanuje 3a GpucKaaIHy ToIUHY
Ha 2,7% y OAHOCY Ha MPETXOJIHY MPOTHO3Yy Of Ipuje Tpu Mjecena (2,2%). Kao moTeHIujaqHu MOKpeTad BHIIIE
nHdnanuje Bol je HaBena pact mujeHa XpaHe W HCTaKiIa Hamlpedak Ka IMibaHoj cromu mHpmammje on 2,0%, y3
VI030pehe Ha PU3KMKE KOjH Cy M3a3BaHH TproBuHcKuM nonutukama CAJl-a. ['yepuep BoJ Yena (Ueda) je Tokom
KOoH(epeHIrje 32 HOBHHApPE CHUTHAIHM30BA0 Ja je MoTpedaH ompe3aH MPUCTYN majbHeM moBehamy pedepeHTHE
KaMaTHE CTOIIe, T¢ je HarJlacho Ja je MoTpeOHO Nla ce MPOIMjeHH Aa JH pacT IWjeHa XpaHe yTuue Ha WHQIanuoHa
OueKuBama, Te Ja ce caryieaa yruuaj Tapuda CAJl-a Ha exoHoMujy JamaHa. Yena je UCTakao J1a je TpeHYTHH HUBO
JPY y ckmany ¢ ouekuBamuma BolJ. Mako nHdnanmja u gajke octaje ucnoj HuBoa oj 2,0%, Yena je npusHao na
OCHOBHU MH(IJIATOPHU TPHUTUCIH MOCTETNICHO jadajy, IITO je y30POKOBAHO pacToM WH(QIAIMOHHX OYEKHBama H
CYXKEHHM TpPKUIITEM paga. YIPKOC CMamkeHUM TPrOBHHCKHM TeH3WjaMa, Bol je ompesHa y Besu C IyroTpajHUM
yruuajem tapuda CAJl-a Ha exkoHOMHjy JamaHa Koja je MOJ MPUTHCKOM CMameHe MOTPOIIe, pacTa TPOIIKOBA
JKUBOTA U cnabor HHAycTpHjckor cexTopa. [Ipemujep Nmmuba (Ishiba) je n3pasuo Hamjepy a octaHe Ha 10Caallboj
MO3MLIMjU HAKOH cacTaHKa ¢ Biagajyhom JlubepaaHO-IeMOKpPAaTCKOM CTPaHKOM, a TIOBOJOM HEIABHOT M300PHOT
rnopasa.

Jaman je o6e36ujemuo TproBuHCKH criopasyM ca CAJI-om kojuMm ce o6e30jeljyjy HajHIKe Tapude Ha YUIIOBE U
(apmanieyTcke Tpou3BOAE Y3 MHBECTHIHMOHM makeT oa 550 mmmjapau USD. Cropa3yMm noniasu y TPeHYTKY
MTOJIMTHYKUX ITPOMjeHa HaKOH IITO je Biajaajyha Koanunyja m3ryonia Ha n3oopruma 3a [opmu 1om, mTo je mosehamo
npuTHcak Ha mpeMujepa Nmuby. Bnagajyha xoanuuuja y JanaHy 1 OMO3UIIMOHE CTPaHKE CY € JOTOBOPHIIE J1a YKUHY
MIPUBPEMEHH TTOpe3 Ha TOPHBO KOjH je yBeneH 1970-ux roanna. OBa o/TyKa je yCIujeaAnTa HakoH pacTa HHpIanuje
1 3Ha4YajHOT Mopasa Biangajyhe xoanmmuje Ha n300prMa, YnMe je JOAATHO ocIabibeHa Mo3unyja mpemujepa Mmmuode.

Tabena 6: Kpemarmwe ekonomckux unouxamopa 3a Janan

Pen. CrBapno |IIperxonHu
op. EKOHOMCKH HHIHKATOPH OuexuBame
CTame nepuo.

1. [Muapycrpujcka npousBoama (G/G) P JYH 1,3% 4,0% -2,4%

2. |Manonponaja (G/G) JYH 1,8% 2,0% 1,9%

3. |bpoj 3anouetux kyha (G/G) JYH  -16,4% -15,6% -34,4%

4. |Munekc nojeperma notpouiaya VI 35,0 33,7 34,5

5. |Croma He3anmociIeHOCTH JYH 2,5% 2,5% 2,5%

6. |Onnoc 6poja cnoGoAHUX PaJHUX MjecTa H 6poja IPHjaBIbEHUX PaTHUKA JYH 1,25 1,22 1,24

7. |PMI unpekc npepahuBaukor cexropa F IV - 48,9 50,1

JPY je Toxom mpoTekiie cenmMulle anperupao y ognocy Ha EUR, Te je kypc EURJPY 3a0usbexno cMameme ¢ HUBoa
on 173,36 na vuBo ox 170,79. JPY je 6naro anpenupao y omaocy Ha USD, te je kypc USDJPY 3a0mibexxno cMambemhe
¢ HuBoa ox 147,69 ua vuso ox 147,40.
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HA®PTA U 3JIATO

Hujena jemnor Oapena cupoBe HadTe Ha OTBapamy
TPKUILTA Y TOHEjeJbak je n3nocuia 65,16 USD (55,49
EUR). Ha mouerky cemmune mnujeHa HadTe je
3a0MIBEKIIIA pacT o1 mpeko 2% HakoH mTo ¢y CAJl u
EY mocTHrim TproBUHCKH CIIOpa3yM KOjUM c€ YBOJE
uapuHe o7 15%, a EBpona ce o06aBe3ana Ha KyOBUHY
enepruje og CA/l-a y Bpujeanoctu og 750 munujapau
JoJapa. YIpkoc noBehamy Npou3Boame, IHjeHa HadTe
je ocrama crabuiaHa 300T JbETHE TMOTPAXKIE H
HEIIOBOJbHE MPOU3BOIELC Nojenuanx wianumna OPEC+.
Y yTopak W cpujey IMjeHa OBOT EHEPreHTa je
OubeXniIa pacT HaKOH TpaMIoOBOT yrmo3opema na he
YBECTH JOaTHE EKOHOMCKE ,,1IeHane” Pycuju yKoJInKo
npuMupje ¢ YKpajuHoM He Oy/ie TOCTUTHYTO Y POKY O
10 nana. Mako je paHMje TpUjEeTHO CaHKIHMjama 3a
Kynie pycke HadTe, ocTaje MUTamke y BE3U C TUM KaKBe
O0u akuuje Moriie OMTH Tpemysere, uMajyhu y Bumy
BEroBe npedepennuje ka HkuM nujerama. CAJl cy
ynozopuiie KiHy, Koja je Haj3HauajHUjHU KyTmall pycKe
HadTe, Aa ciujenn yBoheme BUCOKUX Taprda YKOIUKO
ce KyIOBMHA HACTaBU. AHATUTHYApU O4YEKyjy na he ce
Kuna onymnpujetn oBUM mpujeTmama, A0K je MHauja
IpUCTaJIa Ha CMamkeHEe yBO3a, IITO OM MOIJIIO WMATH
HeraTHUBHE e(eKTe Ha M3BO3 pycKe HaQTe Yy U3HOCY Of
2,3 muinona Oapena aHeBHO. HakoH IBOJHEBHOT
pacra, IiMjeHa je y YeTBPTaK CMambCHA jep Cy TPXKHUIITA
npoljemuBaia TpaMmioBe TpHjeTHe Tapupama 3a
Pycujy u Kuny. Jom jenan pasnor 3a cMamemhe 11jeHe
je u m3HeHagHo mosehame 3ammxa cupoBe HaTe y
CAl-y 3a 7,7 munuoHa Oapena. 3anuxe OeH3MHA CY
cMameHe 3a 2,7 MInoHa Oaperna, MTo OApa)kaBa jaKy
MOTpaXmy. 3aMjeHHK Tpemujepa Pycuje Hoak wu
MUHUCTAp eHeprerckor cekropa Caynujcke Apabuje
Abmyna3u3 oun CanmMaH cactanu cy ce y Pujany na ou
pasroBapaiy o TMHAMUIM TPXKUIITa HaQTE U capaambu
yaytap OPEC+. Ha kpajy ceammile, HAaKOH INTO je
OPEC+ omnyuno na noseha mpousBoamy 3a 547.000
Oapena JHEBHO cibeneher Mmjecerla, nujeHa HadTe je
cMambeHa. OBuM mosehameM MPOU3BOIHE j€ 3aBPLICH
BEH yOp3aHH OropaBak, HakoH mTo je y 2023. ronquHu
cMameHa 3a 2,2 MuiHoHa Oapena. Jom jemaH Jauo
TIPOM3BObE, y H3HOocy ox 1,66 Mmimona Oapena
JTHEBHO, OCTaje HepHjelleH 10 kpaja 2026. ronune, a o
wmeMmy he ce pasroBapatu Ha cibeneheM cacTasky, 7.
cenrremOpa. Ha 3aTBapamy TpKHINTa y HeTak IHjeHa
jemHor Gapena Hadre je uznocmna 67,33 USD (58,11
EUR), mTo mpencraBma moBehame on 3,33% Ha
CEIMUYHOM HUBOY.

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

Ha otBapamy oHIOHCKE Oep3e MeTana y MOHejesbak
uyjeHa jeane ¢uHe yHIe 371ara je u3Hocuna 3.337,30
USD (2.842,19 EUR).

[{ujena 3maTa je y moHe/jesbak 3a0UIbeiKUIIa CMABCHHE
Ha HAjHIDKH HUBO y TOCJBEAE CKOPO TPU CEIMHUILE,
HaKOH TProBUHCKOT crmopazyma uzMelhy CA/l-a u EY
Koju je moBehao BpHWjeAHOCT Jojlapa M ANeTHUT
WHBECTUTOPA 32 PU3HK, & CMABHO NOTPAXKIbY 32 371aTOM
Ka0 aKTHBOM CHTYPHOT YTOYHINTA. | €OMOIHTHYKA
nemaBama Ha penanuju CAJI-Pycuja, 36or para y
YkpajuHu, Moria OW ce MO3UTHBHO OJPa3HTH Ha
LUjeHy OBOT IUIEMCHHTOT MeTana. Y YTOpak je
3a0MJBEKEH PACT IHjeHe, a pas3lior 3a OBaj pacT je
YTJIIaBHOM CMaHEHhe ONTHMU3MA Y BE3H C IOCTUTHY THM
TproBuHCKUM criopazymoMm usmehy CAJl-a u EVY, Te
npeycMjepaBame (OKyca MHBECTUTOpPA HAa CacTaHAK
FED-a. Y cpujeny u 4eTBpTaK je MOHOBO 3a0HJbEKEHO
CMambelke MUjeHe yciujeq 00jaB/buBama MO3UTHBHUX
pe3yaTata  €KOHOMCKHMX  TOKazaTesba.  Takobe,
CIOpa3yMHu y Be3H ¢ Tapudama ¢ pa3IuduTUM 3eMIbama
Cy CMamb WM eKOHOMCKY Hen3BjecHOCT. LlujeHa 3mata je
Ha Kpajy ceamuue mnosehana. Pact mwujeHe oBor
IUIEMEHUTOT ~ MeTaja  je  3a0WJbe)KeH  HAaKOH
o0jaBipuBama CIA0MjUX MOAATaKa C TPXKHIITA pajga y
CAl-y, xoju cy noBehamu ouekuBama na he FED
CMamUTH KaMaTHe crore u 1a he npexacjemauk Tpamm
yBEeCTH HOBe Tapude Ha u3Bo3 m3 bpasmma, Uunwmje,
Kanmane m TajBana, mTo moBehaBa mMmoOTpaxmy 3a
aKTUBaMa CUT'YPHOT YTOUYHIITA.

Ha 3atBapamy TpKHIITa y MeTak IHjeHa jeaHe (uHe
yHIe 37ata je usHocwia 3.363,48 USD (2.902,80
EUR), mrro npeacTasiba pact o 0,78% Ha ceqMuaHOM
HUBOY.

I'pagpuxon 4: Kpemawe yujene 3nama moxkom npomekie
ceomuuye

3.380,00 3363.a8
3.360,00

3.337.30
3.340,00 3.323,25
2.220,00 231229
3.300,00
3.280,00

2.260,00 -

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.



