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CEAMWYHHU NPETJIEJA KPETAIBA HA I'VIOBAJIHUM ®UHAHCUJCKUM
TPAKUIITUMA 29.6.2026. - 3.7.2026.

Taéena 1: Ilpukaz kpemarna npuHoca Ha Oprcasne 0066e3HUYe

IIpunocu 3oHa eBpa CAJl Beaunka Bputanuja Janan
26.6.26 - 3.7.26 26.6.26 - 3.7.26 26.6.26 - 3.7.26 26.6.26 - 3.7.26
2 roguHe 2,52 - 2,54 4,09 - 4,14 4,13 - 4,12 A 1,41 - 1,39 A
5 roguHa 2,59 - 2,65 4,13 - 4,23 4,28 - 4,30 1,88 - 1,94
10 romuna 2,85 - 2,94 4,37 - 4,48 4,73 - 4,78 2,62 - 2,79
Tabena 2: Ilpuxas Kpemarsa RPUHOCA HA FeMayuKe MpPe30pcKe 3anuce
Hocnujehe HMpuoci
26.6.26 - 3.7.26
3 mjecerna 2,239 - 2,291
6 Mjecenn 2,297 - 2,277 A
1 roguna 2,427 - 2,414 h]

I'paguron 1: Ilpukas kpusux npunoca oprrcagnux odee3nuya

I'padmkon mpukaszyje kpuBe npuHoca Hbemauke (3enmena), CAJl (turaBa), Benmke Bputanuje (upBena) m Jamana
(spybuuacra) 3a meproze on 3 Mjecena 1o 30 ronuHa Ha nane 3.7.2026. rogune (myHe nuHHje) U 26.6.2026. TonuHe
(ucmpekuane TMHKje).

30HA EBPA

[IpuHOCH Ha eBpoOIICKe Ap’KaBHE 00BE3HHUIIE Cy 3a0MIbEKIIHN MToBehamke AyX MHjesie KPUBE IPUHOCA.

[pencjennnma EL[b-a Jlarapn je u3jaBuia qa cy pu3uny 0o HHOIAIHN]Y ¥ eKOHOMCKH pacT HOCTAIN Mambe H3PaKeHH,
te na ELIb npeny3uma cBe onroBapajyhe kopake kako Ou ce nH}pamnmja ctaBuia nog KoHTpoury. Takohep je uzjaBuna
Jla He MCKJby4yje MOTYhHOCT paHHjer HamyImTama Mjecta npeacjenauie El[b-a kako 6u ce ykipyumna y gppaHITycke
npezacjenauyke nzbope. Cmarpa Aa ce eBpOICKU Iiiac Tpeda jaue 4yTH y M300pHOj KaMIlamH 3a MPECjeIHUKa
Opaniycke. tber mannar npexacjennauniie E1[b-a 3aBpraBa y okto6py 2027. rogune. [ToHOBO je OpaHuia OIyKy O
noBehamy KaMaTHUX CTOMa Ha jYHCKOj CjeAHWIM cMaTpajyhm je ucnpaBHoM. Jlarapn je Hanmomenyna ga EBpona
1ocTaje OTIOPHHja Ha eKOHOMCKE IIOKOBE, NoJajyhu 1a nmoBehame KaMaTHUX CTOIIa OBOT Mjecella Hhje OMIIo CBpXa
camo ceOm.

[pencjemnuk Jlojue bynnecbank Haren je uzjaBuo na ouyekyje na he mH(Iamuja ocTaTd 3HAYajHO M3HAJ ITUJbA O]
2% ¥ 1a IjeHOBHU IIOK, Y3pOKOBaH paToM Ha BiiickoMm ncToKy, HHje 3aBpireH. HaBeo je ma ce mmyHo cTBapH MOXKe
JIECUTH JI0 HApEIHOT CacTaHKa y jyJy | 3aTo Tpeba cauekaTH HOBe MH(opMalrje 1 mporHo3e.

Unannna WsepmHor oxbopa Ellb-a IlIHaben je yno3opuia na OW [[jeHOBHH MPUTUCIIA MOTJIH OUTH ja4u HETO IITO
Ce TO OYeKyje U MMopej Tora mTo je XOpMYyIIKH Mopey3 oTBopeH. OBO ce IpHje CBera OJHOCH Ha pacT IMjeHa XpaHe
1 yCIyTa KOjH ce cyodaBajy ca HajehuM pusuiimMa pacrta. Ouekyje na he ELIb moBehatn kamaTHe cTomne kKako Ou ce
nH}IanMja cMambIa Ha 2%.

Onp o oaropopuoctu (Disclaimer) 2
HaBezienn npersie/i Kperarba 3aCHOBAH je Ha eKCTEPHUM H3BOPHMA H HE CaJpiki OHII0 KakBe KoMeHTape, npoijene i craose LIBbuX. lenrpanna Ganka He MOXe rapaHTOBATH BHXOBY TAYHOCT H HE

CHOCH OJIrOBOPHOCT 3 JIMPEKTHY HIIM HHIMPEKTHY LITETY KOja MOXKe HACTaTH Kao Noc/beia Kopuiihema nim Hemoryhuocrn kopuinherma nHbOpMaIija, MaTepujana WK Caapikaja, UM 3a TI0CIbE/MIe

OJUIyKa JJOHECEHHX HA OCHOBY HbHX.
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Unan Ynpasaor Bujeha EI[b-a Mynen je uzjaBuo na ce ELb Hanaszu y 1o0poj mo3uiivjyu HaKOH NPOILIOM]eCeYHOT
moBehama KaMaTHUX CTOIIAa U HAKOH CMarberha MH(IIATOPHIX IIPUTHCAKa yCiIrje cMamkerma mjeHe Hadte. ELD Huje
Ha TIOYETKYy HOBOT IHMKIyca rmoBehama KaMaTHHUX CTONA, HUTH NpHUMjemyje cMjepHHIe o Oyayhem njemoBamy
MoHeTapHe noymtike. Omryke he ce JOHOCHTH Ha OCHOBY TIOAaTaKa M Ha cjeAHUIAMa, u3jaBuo je Mymen. U npyru
uynaHoBH El|B-a cy Ounu Beoma akTuBHY Y cBOjUM U3jaBama. Byni je motBpano na he ELLb Tpebatu npyro nosehame
KaMaTHHX CTOIIa, ajli HE TOIMKO Op30 KOJIMKO ce cMatpaio y jyHy. [Ipedepupa Gp3o mosehame, anmm He Ha jyJICKO]
cjennunm. CrajieH je u3jaBuo Ja NyHu eexT HHIATOPHOT IIOKa HUje jOI YBHjeK MOTIYHO jacaH u Aa he YrnpaBHH
onbop oxaroBapajyhe pearosatu kana nohy HoBu monarm. Koxep je u3jaBuo na he ciwenehm mores Ellb-a Outh
moBehame pedepeHTHE KaMaTHE CTOIe WM FhEHO 3aapKaBambe Ha TPEHYTHOM HHMBOY on 2,25%. Cmarpa na
uH}IaNMja jou yBUjeK HHje Mo KOHTPOJIOM, HaKo je IMjeHa HadTe 3HayajHo cMameHa. Kazakce je usjaBuo na EIb
He Tpeba Op30 nmoBehaBaTH KamaTHE CTONE Y HEKOJMKO HaBpaTa Kako Ou oOy3nana unduarujy. EIB je y mobpoj
MO3HLIMjU 1a TPOLHUjEHH CUTyallljy W HEe TOCTOjH MOTpeda UCXUTPEHOT JjenoBama. | naBHU ekoHomucTa JIejH je
notBpauo 1a je ELB 3a6punyTa 300r nH}Iamje nako NOCTOjH HAIlpeJaK y MpaBIly MocTH3amka Mupa. Haseo je ma
he nH}manMja jom HeKo BpHjeMe OCTAaTH M3HAI IMJba o4 2% U 1na Tpeba MpaTHTH MpelidjeBame UjeHa Ha Jpyre
CEKTOpE EKOHOM]e.

EVY u Kuna cy nocraBuiie pok 10 oKToOpa 3a pjelliaBame TPTOBHHCKUX MUTamba YKIbY4yjyhu TProBUHCKH Ae(DUIAT
U KOHTpouy u3Bo3a. O6je ctpane he cTBopuTH minardopmy 3a nmpaheme TProBUHCKHX TOKOBa, a EY he ce 3anmaratu
3a TIOIITEeHY TPTOBUHY W HHAYCTPHU]CKY 3aLITUTY.

Yapyxeme meMauknx 0aHaka ce ycrpoTuBmiIo noBehamy crome obaBesne pesepse ¢ 1% Ha 2%, HaKOH IUTO ce
mojamia nadopmarmja na EIb pasmarpa oBy MoryhHOCT, OIMjeHUBIIN Ja O OBO CMamMIO NPOGHUTAOMIHOCT H
npocTop 3a kpeautupame. VcroBpemeno, EIIB je ombarmia mo3uBe WHAYCTPUjE 3a CHHXKABAKE KAITUTAITHUX
3axTjeBa, HaBojehy 1a HeMa Ha3HaKa J1a BOJIE OTPAaHNYaBaby MOHYIE KPEAUTa.

Tabena 3: Kpemarse eKoHOMCKUX UHOUKAMOPA 34 30HY eepa

Pen. CtBapuo |IIperxoanu
ExoHOMCKH HHAMKATOPH OueknBame

op. cTame Nepuos
1. |Mudnauuja 30Ha eBpa (penum.) JYH 3,0% 2,8% 3,2%
2. [Mudnanmja bemauka (npemaum.) JYH 2,5% 2,4% 2,7%
3. |Mudnanuja Opanirycka (mpeaum.) JYH 2,3% 2,0% 2,8%
4. |Undnamuja Uranuja (mpemum.) JYH 3,2% 3,1% 3,2%
5. [Audnamnumja nanuja (mpemum.) JYH 3,4% 3,6% 3,6%
6. |Crorma He3amocIeHOCTH 30Ha eBpa JYH 6,3% 6,2% 6,2%
7. |Croma He3zamocieHnoctu lbemauka JYH 6,3% 6,3% 6,3%
8. |[Croma Hesanocnenoctu Uranuja JYH 5,1% 5,00% 5,08%
9. [[IMU npepaluBaukor cekropa JVH 51,3 51,4 51,6
10. [[IMHU ycayxHor cekropa JYH 48,9 49,4 47,7
11. |[Kommno3utuu [IMU JYH 49,5 50,0 48,5

CAl

[IpuHocu Ha amepuuke Ap)kaBHE 00BE3HUIIE CY IIOPACIIU YK IHjele KpUBE IPUHOCA.

[pencjenank ®ena Bopm je moHOBHO Aa HeMa cMjepHHIA 3a Oyayhe gjenoBame MOHETapHE MONUTHKE, IPU3HAO
yOnakaBarme pU3HKa o MHMIAIN]e ¥ TOTBPANO IIUJBaHy CTOITY 011 2%. AHAIUTHYAPU Cy IPUMHUjETUIIH 1A j€ FETOB
ctabwian ToH moeehao mujeHe 00BE3HUIA, JOK TPXKHINTA M Jlajhe 0UeKyjy Oapem jemHo moBehame oj 25 0a3HUX
MOeHa OB TOJMHE HAKOH IITO Cy KaMaTHE CTOIle y jyHy 3ajapkaHe Ha 3,5%-3,75%. Bopiu je Harnacuo na he ce
OJUTyKe JOHOCHTH W32 3aTBOPECHUX BpaTa Ha mpeacTojehrM cacTaHIMMa 1 HajaBHO TIET paJHUX Ipyma, YKIbydyjyhu
OHYy 32 KOMYHHUKaIlije KojoM KompencjenaBa Ousmm ryBepHep BoE Kunr, ¢ Hanmasmma koju Ou Tpebaiu OuTH
o0jaBsbeHN 110 Kpaja roauHe. CurHamusmpao je na he cMameme Omnanca ctama dexa, y cMUCTy cMambema yajerna
Ip>KaBHUX 0OBE3HMUIIA, OUTH YT MYT jep je (GMHAHCHjCKHM CHCTEM ITI0CTA0 3aBHCAH O pe3epBaMa Koje npyxa de.
3Bannununa Pena Jlejnu je ucraxia HHGIATOPHE IPUTHCKE 300T IapHHA M HATJIOT MOpacTa [ijeHa HadTe, Hako je
MO3/IpaBUiIa CHU)KaBamb-e [jeHa HaTe HAKOH MpUMHUpja. Y0o30puia je Ha eKOHOMCKE HEU3Bj€CHOCTHU Koje O MorJie
3axTHjeBaTH JAajbe arpecuBHe akiuje Dena. Jlejnu je Harjacuia BaKHOCT ofp)kaBama KpeauOwiureta dena
MIPUAPKaBak-eM FBETOBOT JBOCTPYKOT MaHAaTa. 3BaHHIHUIN Dena, nako Cy MPOIUTOT Mjecelia OCTaBHIN KaMaTHe
CTOIEe HEeMPOMHU]jeHheHIMa, CUTHATM3UPANU Cy MOTeHIjaiHa nosehama jep HH}pIanuja octaje u3Ha uiba o1 2%.

Onp o oaropopuoctu (Disclaimer) 3
HaBezienn npersie/i Kperarba 3aCHOBAH je Ha eKCTEPHUM H3BOPHMA H HE CaJpiki OHII0 KakBe KoMeHTape, npoijene i craose LIBbuX. lenrpanna Ganka He MOXe rapaHTOBATH BHXOBY TAYHOCT H HE
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OJUTyKa JIOHECEHUX HAa OCHOBY bUX.




Cuyx6a Front Office
Opnjesbere 3a OaHKapCTBO

[pencjenuuk dena u3 Puumonna bapkun je uzjaBuo na je mH(Ianuja U Aajbe NpeBUCOKa, ajlu Aa OM ce Moria
yOJaXKuTH.

Bpxosuu cyn CAJl je morBpamo HeszaBucHocT ®Pena u cnpujeuno cMmjeny uwianune POML-a Kyk ox crpane
npencjennuka Tpamna. Oprykom Cyia IpOIIUPEHO je OBJIANITSHE MPE/ICjeAHUKA JIa MOXKE CMHU]JCHUTH 3BaHUYHHUKA
dena, mTO je mpecedaH Koju HUje BuleH mocihenmux 90 romunHa. Mnak, mpejacjeiHUK OW MOrao CMHjCHUTH
3pannyHuke dena camo y3 oMoryieHO MPETXO0HO M3jalllEbelbe O ONTYXKOHU, mMa Tako Tpamm MOXe HACTaBUTH ca
nporiecom cMjeHe Kyk yKoJHMKO joj 1a MOTYhHOCT U3jalimkbema 0 ONTyx0ama mpuje camor oTkasa. [Ipencjemaux
Tpamn u capagauiy HacToje mpeodnukoBaTu Pen U UMb UM je 3amujeHuTH YianoBe @OMII-a, nusbajyhu Ha Kyk
n [laBenma, mok ympaxmeHo Mjecto y ®Pemy w3 ATiante cMaTpajy mpwimkoMm 3a yrtumaj Ha ®Dex. [dupekrop
Exonomckor Bujeha bujene kyhe Xacer je kputrkoBao ousiier npezcjeaanka Oena [Napena 36or ocranka y DOMII-
y, Ha3uBajyhu 1o "HEOPTOMOKCHUM" U TOBOJIchH y TUTakE BErOBE MOTHBE.

[aBen, unju manmat Tpaje go 2028. romuHe, Kao pasjior 3a OCTaHAK HaBEO je 3a0pHUHYTOCT 300T MOJMTHYKA
MOTHBHCAHE UCTpare. XaceT je Hariaacuo notpely na ce @en pokycupa Ha CBOje qy»KHOCTH, JOK je [TaBen uzjaBuo
na he ce moByhu kaja To Oyze MpUKIaIHO.

Taoena 4: Kpemare exkonomckux unouxamopa 3a CAJl

Pen. CrtBapuo | [Iperxoqnn
ExoHOMCKYM WHIUKATOPH OuexkuBame

op. cTame nepuoj
1. |Cromna He3anmociIeHOCTH JYH| 4,3% 4,2% 4,3%
2. |Hosa pamna mjecta y He(hapMEepCKOM CEKTOPY JVH 113.000 57.000 129.000
3. |Dabpuuke nopyuoduHe MAJ -2,0% -1,3% 5,3%
4. [[opyubune TpajHux godapa MAJ -4,5% -4,5% 8,5%
5. [[IMU npepaljuBaukor cekropa JYH 55,7 53,9 55,1
6. [MCM TIMU npepaluBaukor cekTopa JYH 53,9 53,3 54,0

I'paguron 2: Kpemame kypca EUR/USD mokom npomekine ceomuue
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USD je nenpernupao y oguocy Ha EUR, te je kypc EUR/USD nosehan ca nuBoa oz 1,1384 na vuBo ox 1,1437.

BEJIMKA bPUTAHUJA

[IpuHocu Ha OpUTaHCKe Ap>kaBHE OOBE3HHIIE Cy 3a0MJbEKMIN pa3inuuTa KpeTama Iy LUjesie KpHBe MPHHOCA.
I'yBepuep BoE-a bejnu je m3jaBno ma Ou mHbnanmja, Koja TpeHYyTHO U3HOCH 2,8%, MPONUIOT Mjecena JOCTHIIIA
UUJbaHU HUBO of 2% Ja Huje Ouino cykoOa, HarmacuBIIM HpuToM nocBeheHoct banke Bpahamy mH(nanuje Ha
[IMJbaHU HUBO O3 HaHOIICHKA HEMoTpeOHe mTeTe mpon3Boamy. ['yBepHEp je HanoMeHyo aa je boE Omma Ha myTy
JBOCTPYKOT CMamerha peepeHTHE KaMaTHE CTOIEC OBE TOJMHE, TIPHje HETro MITo je pat yop3ao nHdmanujy. Ouekyje
uHbanyjy Ha HUBOY oJ 3,2% /10 Kpaja roguHe. Pekao je 1a cMamee KaMaTHUX CTOIa y OBOM MOMEHTY HHje moryhe
W yII030pHo Ja JToMahWHCTBA joIll HUCY OcjeTHiia MyHH yTHiaj pata ¢ Mpanowm. [ToTBpano je na Huje riacao 3a
noBehame pedepeHTHe KaMaTHE CTOIe ¢ 003UPOM Ha €KOHOMH]Y M TPIKHUIITE paga Koju ciade.

Unan MIII] boE-a MaH je Harmacwiia BaXHOCT "aKTHBUCTHYKHX MMOTe3a" y MOHETApHO] TMOJIMTHIM Kako OW ce
HH(}IanMja 1 O4eKnBakba yCMjepHiIH IpeMa IIbaHoj crormu o 2%. Mcrakiia je mijeHe eHepreHara, mpogpuTHe Mapke
U mperoBope o Iuatama 3a 2027. roguHy Kao KJbydHe (akTope KOju yTHUy Ha MH(IalnHjy, HanoMumwyhu aa Ou
NPUTUCIM Ha IUIaTe MOTJM MOoTpajaTd ako Oynyha mopaBHama Oyay OOJMKOBaHA BHCOKHUM HH(QIATOPHUM
ouYeKHWBamMMa. MaH je cyreprcaia aa Ou riaaBHe Opojke 0 HE3aMOCICHOCTH MOTIIC IPEYBEIIIMYATH C1a00CT TPIKHIITA
pana u 3ajaraja ce 3a MPOaKTUBHY MOHETAPHY IMOJUTUKY KAKO OU Ce MOCTHUIIIN HH(IATOPHU IIUIHEBH.

Oxp o oarosopuoctu (Disclaimer) 4
Hagezienn nperie/1 kpeTamba 3aCHOBaH je Ha EKCTEPHHM H3BOPHMa U He CaJIpxkH OMIo KakBe KoMeHTape, npoijeHe u craBose [[BbuX. LlenTpanna 6aHka HE MOKE FapaHTOBATH HBHXOBY TAYHOCT H HE

CHOCH OZITOBOPHOCT 3a JUPEKTHY WM HHIMPEKTHY IITETY KOja MOXe HACTaTH Kao rocsbenuia kopuihema nim HeMoryhHocTn kopumherma nHdopMaIuja, MaTepujaiia WM capikaja, WIK 3a MOCIbeNLe

OJUIyKa IOHCCCHHUX HA OCHOBY HBHX.
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I'maBan exonomucta boE-a I1un je ymo3opuo ma 6u npenasak boE Ha mporHose 3acHOBaHe Ha CIICHapHjHMa MOTIIO
YCIIOPUTH OJUTyYHO pearoBame Ha MH(IATOpHE PU3MKE jep Kpewpame BHIIe MOryhux cueHapuja ocraBsba Behu
IIPOCTOp 3a IHCKPEHHOHO OMITydHBamke M onrahame MOHONIEHa OTyka. Takohe je mcrakao nma je KoOHTpoia
uH}IaNMje mocTajga Texa HaKoH IITO ce Jecho BpeKcuT, KOju je JOHHO CTPYKTypajHe IPOMjeHEe y CEeKTOpuMa
€KOHOMH]e, Kao IITO Cy TPXKUIITE poda U paja, a Koje Cy J0AaTHO YUBPCTUIIC HH(IAIH]Y.

Tabena 5: Kpemame exonomckux unouxamopa 3a Beauxy bpumanujy

Pen. CrBapno |IIperxognm
EKOHOMCKY MH/IUKATOPH OueknBame
op. CcTambe nepUuoja
1. BJIT (I'/T) I xBapran 1,1% 0,9% 0,9%
2. BAII(Q/Q) I kBapran 0,6% 0,6% 0,1%
3.  |Ono6peHu XUIMOTEKapHU KPEAUTH MAJ 63.000 56.205 66.034
4. |ujene HekpeTHuHa npema HejiHBajz JYH 2,5% 2,2% 1,7%
5.  |[IMU npepahuBaukor cexropa JYH 53,1 52,5 53,9
6. |[[IMU ycoyxHOr cekropa JYH 48,8 48,8 49,3
7.  |Komnosutau [IMU JYH 49.4 493 49,7

Tokom mpoTtekite ceamuiie GBP je anpenupana y onrocy Ha EUR, na je kypc EUR/GBP 3a0usbekno cMameme ca
HuBoa ox 0,86265 na HuBo oz 0,85672. GBP je anpenupana y ogaocy Ha USD, na je kypc GBP/USD nosehan ca
HuBoa ox 1,3200 na auso ox 1,3350.

JATTAN

Ha nouetky ceamuiie MpUHOCH jamaHCKUX AP>KaBHUX OOBE3HMIA KPETAIU Cy C€ y YCKOM paciloHy, Ja OM CPeIuHOM
CeIMHIIe IOPACIH IYK CPEIIber U ITyKeT AWjenia KpuBe IpUHOCca, Y3 H3pakeHuje moBehame Ha IyKeM Kpajy, TOK ce
KpaTKH 0 HACTaBHO KPEeTaTH y YCKOM pacnoHy. Ha ceAMUYHOM HUBOY, TyTOPOYHHU MPUHOCH Cy CHAKHO MOPaCiH
3a 17 Ga3HMX ITOeHa, OMHOCHO 32 6 6a3HMX [TOEHA Ha CPEAH-EM M ey KpHUBe IPHHOCA, TOK CY KPaTKOPOUHH IPUHOCH
nayy 3a 2 6a3Ha noeHa. Ha kperame mpruHOCca yTHIIANA CY OYeKHWBama Jajber noBehama pedepeHTHE KaMaTHE CTOTIe
BoJ-a, motakHyta pe3ynTatuMa TaHKaH aHKeTe W PEKOPAHMM HH(IALMOHUM O4YEKHWBAamBHMa, T€ ayKluja
JIECETOTOIUIILUX 0OBE3HHUIIA, HAa KO0jOj je KymoHcka croma u3Hocuna 2,70% (2,40% y mpeTxomHOM KBapTany),
HajBUIIM HUBO of 1997., kao u undopmauuja aa he BIaga y JOKyMEHTY, ddje ce 00jaBJbUBamE OUEKyje Y jyIy,
II03BATH Ha ,,IPUMjepeHO" YIIpaBIbarmhe MOHETAPHOM ITOJIMTHKOM, IITO je TPIKUIITE MPOTYMAadMIIo Kao MOKYIIaj 1a ce
BolJ onBpatu on nassux nosehama crone. Huken 225 je 3a0MibexHO0 pacT MpBa TPU JlaHa CeIMHUIIE, TOIPIKaH PacTOM
TEXHOJIOLIKOT' CEKTOpa Ha aMepUUKUM Oep3ama U pesyiaTatuma TaHKaH aHKeTe, ca najom of 2,47% y ueTBpTak, 1a
0u y merak ocTBapuo pacT Ha 69.744,07 nmoeHa, 3aBpIIMBLIM ceaMHILy pacToM ol 0,55% y omHoOCy Ha 3aTBapame
MIPETXOJHE CeIMHULIE.

Hosa unanmma Bujeha boJ-a Ajano Caro m3jaBuia je ga JIeBH3HA KpeTama CBE BHINE yTHUY Ha IHjeHe W 1a he
MKJBHBO TIPATUTH KpeTama Kypca, OIMjeHNBINH J1a Cy pHpMe CBE CKIIOHH]E MPEHOIIekY TpomKkoBa crabdujer JPY
Ha [[jeHe, aJlu J1a aKTYEeJIHU PacT [IUjeHa ,,Hije TOIMKO CHaXkaH", I0K je O BIACTUTOM CTaBYy O MOHETApPHOj OJIUTHUIIH
n30jerna jacHuje curHane. busmm u3BpiHu aupekrop bolJ-a Jamamoto ouujenno je na 6u boJ morna mosehartu
pedepeHTHy KaMaTHY CTOITy paHHje HEro INTO TPKHIITE OYeKyje, y OKBUPY HacTaBKa HOpMaJH3allije MOHETapHE
MOJIUTHKE, T Ja OM HapeOHO MoBehame MOTJIO yClHjeAuTH mpuje aeueMoOpa. Munuctpuna ¢unancuja Karajama
M3jaBIJIa j€ [1a je TOKOM CacTaHKa C aMepHUYKUM 3BaHHYHHIIIIMA MOTBPhEHO 12 je Impemay3uMame OUTyIHHX Kopaka
Ha JICBH3HOM TPXHINTY ocTaje kao omuuja. [Ipema m3Bjemrajy ucrpaxuBauke kyhe Toxjo Iloko Pucepd, 6poj
cTevajeBa MmoBe3aHux ca cinabum JPY y npBoj MOJOBHHU TOJMHE U3HOCHO je 45, miTo je nopact ox 32,3% y oJHOCY
Ha UCTU Tepuoj mpouuie roguae. CuHaukaT PeHro ocurypao je, y TOIUIIEBEM KOJEKTHBHOM IMpPEroBapamy O
mraTaMa, npocjedro mosehame o 5,01% (5,25% nperxomue roxuHe, odekuBano 5,05%), anme je tpehy romuny
3apeloM IpeMallleH IUbaHu HUBO.

Onp o oaropopuoctu (Disclaimer) 5
HaBezienn npersie/i Kperarba 3aCHOBAH je Ha eKCTEPHUM H3BOPHMA H HE CaJpiki OHII0 KakBe KoMeHTape, npoijene i craose LIBbuX. lenrpanna Ganka He MOXe rapaHTOBATH BHXOBY TAYHOCT H HE

CHOCH OJIrOBOPHOCT 3 JIMPEKTHY HIIM HHIMPEKTHY LITETY KOja MOXKe HACTaTH Kao Noc/beia Kopuiihema nim Hemoryhuocrn kopuinherma nHbOpMaIija, MaTepujana WK Caapikaja, UM 3a TI0CIbE/MIe

OJUIyKa JJOHECEHHX HA OCHOBY HbHX.




Taéena 6: Kpemarme ekonomckux unouxamopa 3a Janan

Cayx6a Front Office
Onjesberbe 3a OaHKapCTBO

Pen. CrtBapHo ITperxoanu
ExoHOMCKH MHIUKATOPH OuexuBame
op. cTame MepHojx
1. |Croma He3amocIeHOCTH MAJ 2,5% 2,5% 2,5%
2. |Manonpoxaja (I'/T) MAJ 3,0% 5,3% 2,8%
3. |[Munyctpujcka npoussoama (I'/T") - npenmuMuHapHO MAJ 1,2% -1,7% 2,0%
TankaH WHCKC BeMMKKX npeay3eha npepahupauke naaycrpuje 11 16 ” 17
4. [kBapran
TaHkaH MHICKC BEIMKKX Mpe/y3ehia Hermpou3BOAHOT CEKTOpa II
5. |kBapran 36 37 36
6. |S&P I'moGan IIMU npepahuBaukor cekropa (¢puHaiHO) JYH 54,8 54,5
7. |S&P I'noban IIMU ycayxHor cekropa (¢puHamHo) JYH 52,2 50,0
8. |S&P I'moGasn IIMU komno3uTHU ((HHAIHO) JYH 52,8 51,1

JPY je ToxoMm mpoTekiie cenmMulie aenpenupao y oxHocy Ha EYP, te je kypc EUR/JPY 3abumexuno nosehame ca
HuBoa o1 184,14 Ha HuBo 011 184,54. JPY je anpenmpao y onHocy Ha USD, te je kurs USD/JPY 3a0uibexno cMambemhe
ca HUBOa oj 161,74 Ha HuBO ox 161,34. JPY je cpeamHoM cenMuIie Jocerao HajHKU HUBO y onxHocy Ha USD y
nocibeamux 40 roauHa, Mo yTHLAjeM paslinke y KamaTHHM cTomama mu3mely Jamana m CAJl-a u odekuBaHOT
noehama kamatHe crore De-a.

O, ¥

HaBezienn npersie/i Kperarba 3aCHOBAH je Ha eKCTEPHUM H3BOPHMA H HE CaJpiki OHII0 KakBe KoMeHTape, npoijene i craose LIBbuX. lenrpanna Ganka He MOXe rapaHTOBATH BHXOBY TAYHOCT H HE

on orosopuoctu (Disclaimer)

CHOCH OJIrOBOPHOCT 3 JIMPEKTHY HIIM HHIMPEKTHY LITETY KOja MOXKe HACTaTH Kao Noc/beia Kopuiihema nim Hemoryhuocrn kopuinherma nHbOpMaIija, MaTepujana WK Caapikaja, UM 3a TI0CIbE/MIe
OJUIyKa JJOHECEHHX HA OCHOBY HbHX.



HA®TA U 3JIATO

Hujena jemnor Oapena cupoBe HaTe Ha OTBapamy
TPXKUILTA y TOHeIjesbak je u3nocuia 69,23 USD (EUR
60,81).

Ha moueTky ceamuiie iujena Hadte je moBehaHa HaKOH
LITO je TIpoLia cenqMuLa Oua y 3HaKy cCMambermba 300T
notnuca ciopazyma usmehy CAJl u Upana. Mako cy ce
TEH3Uj€ CMHUPUJIC, PU3MIIU U JlaJhe MTOCTOje, a ONpe3aH
Oponcku caoOpahaj m pasroBopu usmehy Hpana u
OmaHa 0 TIOTEHIWjaTHUM HaKHagaMa 3a Kopuinheme
MoOpey3a H3a3uBajy riodaaHy 3a0puHyTOCT.

VY yTopax je ujeHa cMameHa Kako pacT MPOToKa HaTe
Kpo3 XOpMYIIKH MOpey3, y3 moBehaHy IpOU3BOAKY Y
CAJl, Upany u Pycuju, nojctuue 3a0puHYTOCT 300T
BUIIIKA MTOHYyJE. AHATUTHYApU Cy CHU3MIN HPOTHO3E
yjeHa, yrnosopasajyhu na Ou moBpaTtak Ha 65% HUBOA
MPOTOKa Kpo3 Xopmy3, 3a0UIBEKEHOT TIpHje CyKoOa,
MOT'a0 JIOBECTH JI0 TIPEBEITHKE MOHYIIC.

TeHneHIMja cMamema IUjEHE je HacTaB/beHA [0
cpenune ceqmuie. Munnctap ¢unancuja CAJl becent
je m3jaBuo na je Kuna jenmHu kynam mpaHcke Hadte,
Oyayhu ma npyru Kymiy OKJIHjeBajy 300T 00ja3HH O]l
MOHOBHOT yBohema CaHKIHMja, T€ Na c€ HPaHCKOM
HaTOM U JaJbe TPryje Y3 JUCKOHT.

VY yerBpTak ce mujeHa HadTe Omaro mosehana. Heke
€BpOIICKE 3eMJbe OTBOpeHe cy 3a MoryhHocT na
OpomoBu mnahajy HakHajge 3a TpojlazaKk  Kpo3
Xopmymku mopey3 HUpany u Omany, nok ce CAJl
aparicke 3eMJbe 3ajbeBa MPOTHBE TAKBUM HAMETHAMA.

VY merak je TpxumTe Hadre OMIO 3aTBOpPEHO 300T
npasauka y CA/l. Ilomopcku TpaHciopT HadTe U raca
Iy’ Kopuaopa y XOpMYHOIKOM MOpey3y, Y OMU3NHH
Owmana, koju mrute CAJl, mokaszao je 3HAKOBe
OIOpaBKa HAKOH IITO Cy HEKW OPOIOBH MPETXOIHO
W3BeJH HeoOjalIbUBe TOIYKPY)KHE OKpETe U CKpeTama
¢ pyre. ¥ mehyspemeny, Hpan je caommruo na he
MIpHjaTeJbCKE 3eMJbE UMATH ,,TOCe0aH TpETMaH KaJia
Texepan Oyne onpehuBao HakHae 3a KOpUIIheme TOT
IUTOBHOT ITyTa.

Hujena jemHor Oapena HadTe Ha Kpajy CeIMHIE je
m3nocmna 68,69 USD (EUR 60,81), mro npezacrasipa
nazg ox 0,78% Ha cenMUIHOM HHUBOY.

TI'pagpuron 3: Kpemarve yujene nagpme morxom
npomexie ceomuuye
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Cuyx6a Front Office
Opnjesbere 3a OaHKapCTBO

[{ujena jemne QuHe yHIC 37aTa y TOHEHAjelbaK je
uzHocmia 4.088,74 USD (EUR 3.591,65).

Ha nodveTky ceaMulie niujeHa OBOT IIEMEHHUTOT MeTaa
je cMameHa jep cy cykobu Ha penammju CAJl - Upan
noeehanu 3a0puHyTOCT na OM IMjeHa HadTe Moria
TIOHOBO pacTu u noBehatn nH(IATOpHA OUEKUBamkA.

VY yTopak je mujeHa Ouiia CKOpO HEIpPOMHjeHeHa Y
OMHOCY Ha MPETXOMHU jaH. [00amHo, HEeHTpaHe
Oanke nuBep3uduKyjy moprdesba IeBU3HUX pE3EPBH, a
ouekyje ce na he yuemhe USD mactu Ha 52% 3a 10
roguHa ca 57% y 2025. ronuan. EUR u CNY ce Buze
Kao  ajTepHATUBE, HAaKO CTPYKTypHA [HTamba
OrpaHU4aBajy BbUXOBY KOHKYPEHTHOCT. [ eOnoMnTHIKH
pH3MIM M MOMAaK Ka MYJITUIIONAPHOM MOHETAPHOM
cucteMy nokpehy notpaxmsy 3a 31aToM, Ipu yemy 82%
LEeHTpaTHUX OaHaka caja Ap>KU PU3HUYKO 3J1aTO.
CpemuHoM cenmMuIle je nujeHa 3iara mopchana. Y
uzjemrajy WGC ce HaBoaM Ja cy a3mjcKa TPIKHILTA
rocTalia CBe 3HaYajHUjU (HakTop y GOpMUpaBkY IHUjCHE
snata. WGC je onujeHno Jia IMjeHa WMa MOTeHIIHjalT
pacra y Ipyroj IOJIOBHHU TOAWHE, Y3 MPOIjeHy Ia Ou
TCOTIONIMTHYKH IIIOK, 3a0KPET Ka OUYCKUBAHIMA HIDKHX
KaMaTHHUX CTOMA W MPHUJIKMB AYrOPOYHUX HMHBECTUTOPA
Mo nujeHy moauhu npema 4.500 USD mo yHIu, 10K
OU TeK CHaXKaH U jacaH CUTHAN YCMjepHro LKjeHy mpeMa
5.000 USD. Haponna 6anka PymyHuje je oGjaBuia jaa
3nato unHU 18,5% WeHUX NeBU3HUX PE3EpPBH.

VY uyerBpTaK je 3a0MibekeHO MoBehamke HAKOH MITO je
roop mpencjenHuka dena cMambHO LIMEKyNaluje O
noBehamrMa kamatHe crome. Bopmr je HaBeo ompexn
jememe Dena na Bpatn nHbIanUjy Ha 2% W Haracuo
omajajyhe nadaaropHe pusmke.

Ha xpajy ceamulie nujeHa oBOT IJIEMEHUTOT MeTaja je
Tpehu jaH 3apeoM HacTaBuiIa pacTd 300T CMamkEHUX
ouekmBama nga he @en arpecuBHHje moBehaBaTH
KaMaTHE CTOIIE y IUJbY CMambeha HH(IaImje.

[ujena jenne ¢uHe yHIIE 371aTa je HA Kpajy CEIMUIIC
m3nocwia 4.176,94 USD (EUR 3.652,13), mTo
npencTaBiba pacT ox 2,11% Ha ceqMIIHOM HUBOY.

I'paguron 4: Kpemare yujene 3nama moxom
npomexie ceomuuye
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HagejieHu nperie/1 KpeTama 3aCHOBAH je Ha CKCTEPHUM H3BOPHMA H HE caJp:ki GHIIO KakBe KOMeHTape, nporjene i craBose LIBbuX. LlentpanHa 6aHka He MOXKe FapaHTOBATH HHXOBY TAYHOCT U HE
CHOCH OJI'OBOPHOCT 3 JMPEKTHY HIIH HHIMPEKTHY LITETY KOja MOXe HacTaTH Kao Mocjbeauua kopuiherma wim Hemoryhnoctn kopumhema nnpopmariija, MaTepujaia Wi Caapikaja, WK 3a MOCIbEIIIEe

OJUTYKa JIOHECEHHX Ha OCHOBY HbHX.



