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CapajeBo, 13.01.2025. ronnue

HEJAJE/bHU NPETJEJA KPETAIBA HA I'N'IOBAJIHUM @UHAHCUICKUM
TPKUIITUMA 06.01.2025. — 10.01.2025.

Taébena 1: Ilpukaz Kpemaroa npunoca Ha OprHcagHe obdase3nuYe

IIpunocu 3oHa eBpa CAJl Besanka Bputanuja Janan
3.1.25 - 10.1.25 3.1.25 - 10.1.25 3.1.25 - 10.1.25 3.1.25 - 10.1.25
2 roguHe 2.16 - 2.28 4.28 - 4.38 4.42 - 4.54 0.61 - 0.65
5 roguHa 2.23 - 2.38 441 - 4.57 4.39 - 4.55 0.75 - 0.83
10 roguHa 2.43 - 2.60 4.60 - 4.76 4.59 - 4.84 1.10 - 1.20
Taéena 2: Ilpukaz kpemarwa npunoca na mwemauke Bubillove
Jocnujehe Ipunocu
3.1.25 - 10.1.25
3 mjecena 2.560 - 2.621
6 Mjeceru 2.435 - 2.499
1 roguna 2.310 - 2.405

I'pagh 1: IIpuka3z kpugyva npunoca Opr HcagHuUxX 00ase3HUUA
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I'pad mpukasyje xpuBe mpuHoca Ibemauke (3enmena), CAJl (mmaBa), Bemuke bpuranuje (upena) u Jamana
(’pyOmuacra) 3a mepuojie ox 3 mjecenia 1o 30 roauHa Ha gane 10.01.2025. ronune (nmyne nuamje) u 03.01.2024.
roauHe (ucpekugane nuHuje). Ha nomem aujeny rpada je npukasaHa pa3nuka usmely BpujeJHOCTH oaroBapajyhux
IIpUHOCA Ha HaBeICHE AaTyMe.

30HA EBPA

[Ipunocu oGaBe3HMIIAa 30HE €Bpa Cy TOKOM MPOTEKIIe Helljelbe 3a0UIbeKMIIn PUIINYaH PacT, IOCEOHO Ha CPeAeM
" KpajieM amjerry kpuse. [IpuHOCH BeMadknux oOaBe3HHIa cy moBehanu 3a 12 mo 17 0a3HMX MOeHA, MPUHOCH
(hpaniyckux obaBesnuiia 3a 13 no 14 6a3HHMX HoeHa, a MPUHOCU UTATUjaHCKUX oOaBe3Hmia 3a 13 o 18 Ga3Hux
moeHa. ToKoM MpoTekIie Hefjelbe 00jaBIbeH je Behu Opoj eKOHOMCKHX IMojiaTaka, Meljy KojuMa je U IoIaTak o pacty
cTore MH(pIanMje Ha HUBOY 30HE eBpa. YIIPKOC TOMe, joIl yBHjeK ce ouekyje na he ECB y oBoj roguau cMamuTH
KaMaTHe crore 3a HajMame 100 Ga3sHHX TOeHa, ycibell IMOJUTHYKE HEeCTAOWIHOCTH W IPHjeTHEe of M30Hjama
TproBuHCKoT pata ca CA/l. Pacty nmpuHOCa HUCY IpeTXOIMiIe MPOMjeHE Ha TPKUIITY HOBIA, Y BE3H Ca OYEKUBAHIM
TEMIIOM CMambelha KaMaTHHUX CTOIA, ajd Ce pacT MCTHX MOXKe Aa o0jacHu BehnM OOMMOM eMHucHja MOYETKOM
Henjesbe, Kako KOPHOPaTHBHUX, TaKO M JpP)KaBHUX 00aBE3HMIA, Ka0 M M3PaKCHHUM PacTOM IPHHOCA aMEpPUIKHX
Ip)KaBHUX 00aBe3HHUIIA Ha Kpajy mpouuie Henjesse. [Ipema Mjeceunom uctpaxuBamy ECB, oueknBama norpomayda
3a mHOIANMjy y HapeAHUX TOAWHY NaHa y HOBeMOpy cy m3Hocmia 2,6% y mopehemy ca mperxognux 2,5%, a
OYCKHBama 3a HapeIHe Tpu rojauHe cy nosehana Ha 2,4% ca 2,1%, KOMUKO je OYEKHBAHO Y MPETXOJHOM Mjecelly.
Exonomuja 30He eBpa je 2024. roguHy 3aBpIIniia ca cIabOM €KOHOMCKOM aKTHBHouIhy, mpH 4eMy Cy KJbYYHHU

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 MOKE TApaHTOBATH HBbUXOBY TAYHOCT ¥ HE CHOCH
OATrOBOPHOCT 3a AMPEKTHY WM HHAMPEKTHY LITETY KOja MOYXKe HACTYIMTH Kao Mocsbeauna Kopumhersa nin Hemoryhuoctn kopumihema nupopmarija, MaTepijana Wik Canpiaja, I 3a MOCIbE/IE OUTyKa
JIOHECCHHUX HA OCHOBY IHHX.
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HMHIUKATOPH, Kao IITO Cy HHAYCTpHjcKe mopynoune y themaukoj u Manonpopaja, Hoka3alld HEOUeKUBaHH M, IIITO
cyrepwuiie Ha criopu onopasak. Yinan YB ECB u rysepHep llentpanne 6anke ®paniycke /1 ['anxo je uzjaBuo na ou
ECB tpebano HacTaBUTH Ca CMalbEeHhEeM KaMaTHUX CTOMA, 0K KamaTHa cromna Ha fenosure (DFR), TpenytHO 3%, He
JIOCTUTHE HUBO KOjH HE OTpaHW4YaBa, HUTU CTUMYJHIIE ekoHOMH]y peryje. Unan UB ECB hunonone je ymo3opuo
Ja OW mpeTjepaHa 3a0pUHYTOCT 300T WH(IalMje Moria Jla HAITETH EKOHOMHjH, TaKO ITO he ce MOoTpaxkma
Ollp’)KaBaTH MCYBHIIE HUCKOM, a INTO HEraTUBHO yTHYe Ha €KOHOMCKHM NOTeHLHWjas u mnoBehaBa wmH(IaTOpHE
nputucke. OH je cyrepucao 1a MoHeTapHa nonutnka ECB Tpeba ma moacrakae eKOHOMHjY Ka FheHOM TTOTEHIH]aTy,
0e3 a Oyze mpeBUIIe OIpe3Ha, jep OM TO MOIJIO Ja ocilabu eKOHOMHEjY M CMambH BeHy MOr'yhHOCT 1a ce Gopu ca
Oyayhum moxoBuma. ['maBau exonomucta ECB Jlejn je uzjaBuo na he ECB HacTaBuTH 1a cMamyje KaMaTHE CTOIE
TeMIoM koju he 06e30ujenuTu Aa ce uHpIanuja oxJiaau, Te Harjaacuo notpedy OalaHCHPaHOT IPUCTYIA, KOJHUM Ce
Tpeba n30jehn “mpeBenuka arpeCUBHOCT™ UK “TIpEBEJIMKa OMPE3HOCT * MPHIIMKOM KOHTpOJIe HH(DIaNnuje yCIyKHOT
ceKTopa, 0e3 3aap)kaBamba KaMaTHUX CTOIA BUCOKUM HCYBHILE JIyTO.
ECB pa3marpa 1a ox OaHaka 3axTHjeBa Jla KOpHCTe IMoaaTke o kpenuTuma y nepuony 2008-2018. roaune, koju
o0yxBaTajy XHUCTOPHjCKY OaHKapCKy KpH3y, a Kako Ou ce mpensuajena Oynyha HencrymaBama obaBe3a. HaBeneno
Ou MOIJIO yTHIIATH HA MaJ CHAre KamuTajia 3a Heke kpeautope. L{usb oBor mpujemiora je na ce CrpoBeLy HOBE
perynarje, yrmorpedoM mogaTtaxa U3 eproja crpeca y puck Mogennma. Heke 6anke cy 3a0puHyTe 1a OM TO MOTIIO
Ja JOBeIc N0 NMECHMHUCTHYHHUjUX TpenBulama HEM3BpIIeHa 00aBe3a M CMAmBCHUX IT0Ka3aTesba PEryIaTOPHOT
KanuTana.

Taobena 3: Kpemaroe ekonoMcKux UuHOUKAmMopa 3a 30Hy eepa

Pex. Cteapuo | IIperxoann
Bp. ExonoMcKku HHAUKATOPH OuexuBame
cTame Tepuo.
1. |Crona uadaauuje — E3 (mpenum.) JEIT 2,4% 2,4% 2,2%
2. [TemesbHa cTona uaduianmje — E3 (mpesum.) JEIT 2,7% 2,7% 2,7%
3. |[powussohauke nujene — E3 (I'/T) HOB -1,4% -1,2% -3,3%
4. |Crona ne3anocjenoctu — E3 JEIT 6,3% 6,3% 6,3%
5.  [PMI kommnosutHu unpekc -E3 (punain.) JEL] 49,5 49,6 48,3
6.  |[TproBuncku Oounanc — @panuycka (y munujapaama EUR) HOB - -7,01 -7,52
7. |TproBuncku Oounanc — tbemauka (y musmjapaama EUR) HOB 14,5 19,7 13,4
8. |bunanc tekyher pauyna — Fhemauka (y munnjapnama EUR)  HOB - 24,1 13,7
9. |bunanc texyher pauyna — @pannycka (y mumjapnama EUR) HOB - -1,7 -1,9
10. |®abpuuke nmopyudbune — tbemauka (I'/T) HOB 3,0% -1,7% 5,7%
11. |Uuayctpujcka npousBoama — tbemauka (I'/T) HOB -4,5% -2,8% -4,2%
12. Mupyctpujcka npousBoama — Upcka (I'/T) HOB - -6,0% 16,0%
13. [Muayctpujcka npousBoamba — @pannycka (I/T) HOB -1,3% -1,1% -0,9%
14. |Uuaycrpujcka npoussoama — lnanuja (I'/T) HOB 1,5% -0,4% 1,5%
15. |Uupyctpujcka npousBoama — Ayctpuja (I'/T) HOB - -2,7% -2,5%
16. [Mupyctpujcka npousBoama — ['puka (I'/T) HOB - 4,9% -2,5%
17. |Mupyctpujcka npousBoama — Puncka (I/T) HOB - 3,2% 0,6%
18. Muaycrpujcke npoaaje — Xonanmuja (I'/T) HOB - -1,6% -0,5%
19. [pepahuBauka nmpousBoama — @paniycka (I'/T) HOB - -1,5% -1,7%
20. |[IpepahuBauka npousBoama — Xonanauja (I'/T) HOB - -0,1% -1,7%
21. |Manomnponaja— E3 (I'/T) HOB 1,7% 1,2% 2,1%
22. |Manonponaja — Bbemauka (I'/T) HOB 2,5% 2,3% 5,1%
23. |Manonponaja — Urtanuja (I'/T) HOB - 1,1% 2,6%
24. |Manomnponaja — Xonauauja (I'/T) HOB - 2,2% 2,3%
25. |[orpouma cranoBHUIITBa — Ppanmycka (I'/T) HOB -0,2% 0,3% 0,4%
26. |[lorpomma cranoBaumTBa — Xonauauja (I'/T) HOB - 0,8% 0,8%
27. |CeHTHX HHJIEKC MOBjeperma HHBecTUTOpa — E3 JAH -17,9 -17,7 -17,5
28. |MHnekc eKoHOMCKOT noBjepema — E3 JEIT 95,6 93,7 95,6
29. |Unnekc nosjepema norpomaya — E3 (dhunan.) JEIL -14,5 -14,5 -13,8
o on oarozopiocr (Disclaimer) 3

HaBenenn npersiesi KpeTarma je 3aCHOBAH Ha €KCTEPHUM M3BOPHMA H HE Caapski OMII0 KakBe KOMEeHTape, nporjene 1 craose LIBbuX. IlenTpanta Ganka He MOKe TapaHTOBATH HUXOBY TAYHOCT H HE CHOCH
OJIrOBOPHOCT 3a TMPEKTHY MITH HHIMPEKTHY IITETY KOja MOYKE HACTYIHTH Kao mocsbeauna Kopumihersa win nemoryhnoctn kopumihema nnpopmariija, MaTepijana WM Caapiaja, HIIM 3a MOCIbE/HIE OIUTyKa
JIOHECEHHX Ha OCHOBY FbHX.
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CA

[IpuHOCH aMepWYKHNX JpKaBHUX O0aBE3HMIA CYy TOKOM IMPOTEKJIE Hejesbe OMIbeKHUIN PacT AYXK IHjere KpHBe.
[ToueTkoM Henjesbe 00jaBJbeHA j€ BHJECT O MOTCHIMJAIIHO Mamke arpeCHBHO) TOJIMTUIM YBOhema Tapuda, aiu je
KacHHje HOBOM3a0paHU MPEJCjeIHUK Tpamil JeMaHTOBAO HAaBEJCHE IIMEKyJalyje, Te UcTakao Aa Hehe OuUTH
yOnaxkaBama HajaBJbeHE TPTOBHHCKE MOJMUTHKE. TpaMIl je BHjeCTH Ha3Bao “JaKHUM “ W MOHOBHO mocBeheHoCT
arpecrBHOM yBohemy Tapudpa.

CpenuHoM Henjesbe je 00jaBIbeH 3alMCHUK ca aereMoapceke cjeqaune FOMC-a y kojeM je HaBeIeHO J1a Cy KpeaTopH
MOHETapHE MOJNTHKE MCKa3ajk CIIPEMHOCT Jla YCBOje CIIOPHjH TEMIIO CMamemha KaMaTHUX cToma. PaHuje je wian
Tor Tujena Banep uctakao nga Ou mHGmanuja Tpebano a HacTaBM jAa ce cMamyje y 2025. roauHd, mTo OH
MOTEHIMjATHO OMOTYNHJIO Jjajbe CMamemhe KaMaTHHX CTOMa. Y 3alHMCHUKY jeé HaBedeHO Aa 3BaHmuHuim Dena
ouekyjy na he TpxkumTe paga octatu cTabWIIHO Y HapeAHOM mepuony. Munuctpuna ¢unancuja CAJl Jenen ce
OCBpHYJIa Ha HETaBHU CKOK IPHHOCA PKaBHUX 00aBE3HMUIIA, T€ j& MCTAKIIA J1a CHAKHA eKOHOMCKH TIO/IAIN YKa3yjy
Ha TO Aa he myT KaMaTHUX CTOMAa OUTH “MaJio BUINU™ OJ] OYCKUBAHOT.

Ipencjemanna ®ena n3 bocrona KonnHe je n3jaBuia ga odekyje Mame cMamemha KaMaTHHX croma y 2025. ronuHy,
300T CH@XHOT TPXKHUILITAa paja U ynopHe mH(pIauuje, mWTO je y cKiamy ca AeuembapckoM mpojeknujom Pena o
cMamemy 3a 50 0a3HUX MoeHa y TOKY TOJAMHE, T¢ HIDKE Y OJIHOCY Ha CenTeMOapCKy MpojeKIujy cMamema o 100
6azHux moena. KonmHC ykasyje Ha TOTpeOy 3a CTPIUBEE-EM U TEMEJPHOM aHaJM30M IIoJaTaka, HCTHIyhu ma cy
KaMaTHe CTOIC U JaJbe PECTPUKTHBHE, Ay ce MPUOIIKaBajy HeyTpaaHuM HuBonma. Ynanosu FOMC-a Boeman u
Imuz Takohe ce 3aaxy 3a CIIOpPHjU IIPUCTYII CTUMYIIUCaBy MoHeTapHe monutike dexa. Xapkep 3 Ounanenduje
j€ HarJlacuo BaKHOCT MPUCTYIIA 3aBUCHOCTH O MOJAaIMMa, Kao 1 NOTpedy J1a ce He JjeNyje HCXUTPEHO, IpU YeMy Ou
Op3mHa cCMambemka KaMaTHHUX CTOIa TpedaIo 1a 3aBUCH HCKIJBYUMBO 0] 00jaBJLeHIX €KOHOMCKUX MozaTaka. bapkun
u3 PuuMoHza Bjepyje Ja HemaBHO ToBehame OYyropovyHHX KaMaTHUX CTONa ojJpaxkaBa Behe mpemuje pusuka, a He
3abpunyTocT 300r nHpnammje. Yranuna FOMC-a Kyk je u3jaBuna aa kpeatopu MoHeTapHe nonutuke dena mory
Jla HACTaBE Cca CMameHheM KaMaTHHX CTOIa, HamoMHuibyhu 1a ¥MMa joir mpocTopa MpHuje Hero IITO Ce JAOCTUTHE
nubanu HUBO o 2%. Ilpencjennuk dena u3 Atnante boctuk je u3jaBuo ja Ou 3BaHUYHUIM TpeOanu aa Oymy
ONPE3HH TPWINKOM JOHOIICHA OJUIyKa O MOHETApHO) MOJUTHULH, ¢ 003MPOM Ha HepaBHOMjepaH Hampenak y
ycnopasamy HHpIanuje.

Taéena 4: Kpemame ekonomckux unouxamopa 3a CA/J

Pen. ExoHOMCKM HHAMKATOPH OueknBame Crsaprio | Tiperxonnu
op. cTame nepuox
1. |ISM unzexc yciayKHOT ceKTopa JEILL 53,5 54,1 52,1
2.  |bpoj 3axTjeBa 3a XHIIOTEKapHE KpeIuTe 3. jan - -3,7% -
3. |VHunmjajHu 3aXTjeBU HE3aIlOCIEHUX 3a nomoh 4.jan| 215.000 201.000 211.000
4. |KOHTHHYMpaHU 3aXTjeBU HE3aMOCIEHHX 3a moMoh 28. gen| 1.860.000 | 1.867.000 | 1.834.000
5. |ADP ungexc npomjeHe Opoja 3amociIeHuX HEIT|  140.000 122.000 146.000
6. |Croma He3amoCJeHOCTH JAEILL 4.2% 4,1% 4.2%
7. |lIpomjeHa 3amocieHUX HepapMepPCKH CEKTOP JEI|  165.000 256.000 212.000
8. |IIpomjeHa 3amoc/1eHUX NPUBATHH CEKTOP JEIL| 140.000 223.000 182.000
9. |I[IpomjeHa 3anmocjieHUX npepahuBavYKu CEKTOP JEIL 5.000 -13.000 25.000

I'pag 2: Kpemamwe kypca EURUSD moxom npomexie nedjeve
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USD je anpenupao y ogHocy Ha EUR, Te je kypc EURUSD 3abusbesxuno maj ca Huoa ox 1,0308 Ha HEBO ox 1,0244.

Ony 0/1 0ATOBOP u (Disclaimer) 4
HBBCﬂelll/l nperuen erTa[baje 3aCHOBAH HAa €KCTEPHUM HM3BOPHMA H HE CAZIpKH 6UII0 KaKBe KOMEHTape, npoujeue 1 CTaBOBE HEEHX Llempamla Garka He MOXKe TapaHTOBATH IHLUXOBY TAYHOCT M HE CHOCH
OJIFOBOPHOCT 3a TMPEKTHY MJIH HHAMPEKTHY IITETY KOja MOJKE HACTYITHTH Kao mocibeauna Kopuiherma i nemoryhnocts kopunihera nuopmauja, MaTepHjaia Wi capikaja, Wi 3a MOCIbeTHIIE O/UTyKa
JIOHECEHHUX HA OCHOBY HBHX.
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BEJIMKA BPUTAHWUJA

[Ipunocu obase3nunia Benuke bputanuje cy TOKOM MpoTekiie Heljelbe 3a0UIbeKIIN MPUIHYaH PacT OyXK LUjene
KpHBE, a TOCEOHO Ha KpajibeM JIujely, Tje Cy IPUHOCH TPUAECETOTOUIIBIX 00aBe3HUIIA JOCTHITN HAjBUILU HUBO
y HOCJbeABUX 26 TONNHA, IITO MPEACTaBIba JOJATHHU IPUTHCAK HA (HUHAHCH]je OBE 3eMJbe. AHATUTHIAPH Cy OHITH
n3HeHaheHn Op3WHOM pachpojiaje 00aBe3HUIA, T€ Cy TO NPHUIUCAIN TI00ATHUM JellaBambuMa Koje MPeIBOIH
Benuka bpuranuja, a 300r ajja oueKrBama cMambeha kamaTHUX crona BoE, Te 30or pactyhux npuHoca obaBe3HUIa
CAL.

Jesusne pesepse Bennke bpuranuje y neuemopy cy cMamene 3a oko 1,26 munujapau USD (Haj3HauajHHje cMambemhe
on cenrreMOpa 2023. roaune). bpuraHcka npuBpenHa KoMopa U Y IpyXKemhe MaluX KOMIaHHja CY U3BHjECTHIIN O
noBehaHoj 3a0puHYTOCTH 300T pacTa nopesa, nosehama MIaHUPAHUX MOCKYILbEeHha, KA0 U O CMambelhy HHBECTHIIN]a.
TpomkoBu AyropoyHOr mo3ajMibuBama y Benukoj bpuranuju cy mopaciu Ha HajBHINY BpPHjETHOCT OJ Kpaja
JIeBeIeCeTHX yCIbell pacTa 3a0pHHYTOCTH HHBECTUTOPA 32 EKOHOMCKE H3TJIEE 3eMJbe U OTpeOe 3a 103ajMIbHBAhEM.
ok je y mocieenme BpHjeMe BpIeHa TI00atHa pachposaja Ap)KaBHUX 00aBe3HHIA, HHBECTHTOPU KOjU YIAXy y
npxxaBHe obaBesHuie Bennke bputanuje cy 3a0puHyTH 300T yTHlaja cTarHanuje qoMahe ekoHOMHje U yOp3aBama
uH}IANMje Ha OIP>KUBOCT IyTa.

HNmmnnnnupana BONAaTHUITHOCT jeqHoMjeceynux omuuja Ha GBP je mopacna na 10%, IITO je HajBUIIM HHUBO OJ
OaHkapcke kpuse u3 Mapta 2023. ronuHe. 3amjeHnk MuHUCTpHIe PuBc [loHC je m3jaBro na Brnana He koMeHTapHIIe
IojeAMHaYHa TPXKHIIHA KpeTarha, Te a TPKUIITa obaBe3sHuIa y Bemnkoj bpurannju ¢pyHkmmonnry yobmdajeHo.
Capax bpunen u3 BoE je on6anuna 3a0puHyTOCT 300T pacta mpuHoca odaBe3HHLa U ciadbibema GBP, moapkasajyhu
U J1aJbe HacTaBaK CMameHha KaMaTHHUX croma. be3 003upa Ha To, HEeKH eKOHOMHUCTH cMatpajy aa he BoE mopatu na
ycropH ca yonaxkaBameM MoHeTapHe roiutike. DMP nctpakuBame BoE je mokasano ma koMmaHuje 09eKyjy pact
nH}IanMje OyTIyTa y HapeAHUX TOAMHY JaHa (Ha TPOMjeceYHOM HHBOY) Ha HUBO o1 3,8% ca IpEeTXO0IHOT HUBOA OJF
3,7%. bumm 3BanmuHrK BoE JKnes je ymosopro Ha To n1a he PuBc Moxkia Mopati 1a cMamu (pUHAHCHpamke jaBHAX
yCllyra YKOJHMKO TPOLIKOBU TO3ajMJbHBama mopacty. ¥ melyBpeMeny, pesepse raca y Bennkoj bputanuju cy Ha
3a0pumaBajyhe HICKOM HUBOY 300T HEJABHUX XJIAJIHUX BPEMEHCKHX yCIIOBa.

Taobena 5: Kpemawe ekonomckux unouxamopa 3za YK

Pen. CrtBapno |IIperxognn
6 ExoHOMCKHM HHIUKATOPH OuexkuBame
P cTame nepuos
1. [TIpomjene 3BannuHuxX pe3epnu (y Mia USD) JIEILT| - -1.262 -979
2. |PMI unpekc yciykHOT cektopa ((bHHaIL) JIEL] 51,4 51,1 50,8
3. |PMI komMno3uTHH HHAEKC (HHAIL) JEIL 50,5 50,4 50,5
4. |PMI unpexc rpal)eBHHCKOT CEKTOPa JIEILT] 54,4 53,3 55,2

Tokom mpotekie Henjesbe GBP je nenpenmpana y omHocy Ha EUR, na je kypc EURGBP 3a6usbexno pact ca HuBoa
oxn 0,82967 na Hueo ox 0,83898. GBP je nenpenunpana y ogaocy Ha USD, na je kypc GBPUSD cMmameH ca HUBOA 01
1,2423 na vuBo ox 1,2207.

JAITAH

Oupme y Janany odekyjy na he ce HaCTaBUTH ca pacToM Iiara 300T HeIOCTaTKa paJHe CHare, ITO O MOTIIO Ja
JoBese 1o moBeharma KaMaTHUX CTOIA Y KpaTkoM poky. Ha cjemnumn y janyapy Bol he anaymmsupatu dakrope pacra
Tu1aTa, Ipy YeMmy [0jeJMHU aHANUTHYapy o4eKkyjy moBehame kamatne crore ox 0,25%. [pemujep Umnbda je obehao
UMIUIEMEHTAIUjY Mjepa 3a noBeharbe marta u MOTPOILbE ¢ IH/BEM OJIpXKaBarba MO3UTHBHOT 3aMaxa Ka MOCTH3abY
mwbaHe nHmanuje Bol ox 2%. bueom ryseprep BoJ Kyponma npensubha jomr moBehama kamMaTHHX CTOTa Kako
MJbaHU HUBOM MH(QUIamje OyIy MOCTHTHYTH, JOK odekyje na he exoHomuja Jamana pactu 3a mpeko 1% roaummse
300T pacTa pealHuX IiaTa.

JamaHn je u3mao mpBo yno3opemwe mmekynanTuMa y 2025. ronuHu HaKoH 1ITO je BpujeqHocT JPY mocturia HajHIKH
HUBO 0f jyna. Munuctap ¢unancuja Kato je u3pasuo ny0oKy 3a0puWHYTOCT 300T M3HEHAJHOT M jeIHOCTPAHOT
KpeTarmha Ha BAJyTHOM TP)KHINTY M HAaroBHjeCTHO MOTYWHOCT WMHTepBeHIHje, ucThayhm ma he ce mpemyseru
onrosapajyhe mjepe ykomuko JPY HactaBu na ciadbu. Bloomberg je u3BujecTHo Ja je panuje cinadbibeme JPY Omna
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OATrOBOPHOCT 3a AMPEKTHY WM HHAMPEKTHY LITETY KOja MOYXKe HACTYIMTH Kao Mocsbeauna Kopumhersa nin Hemoryhuoctn kopumihema nupopmarija, MaTepijana Wik Canpiaja, I 3a MOCIbE/IE OUTyKa
JIOHECCHHUX HA OCHOBY IHHX.



Cayx6a Front Office

Onjesberbe 3a 6aHKAPCTBO

nocJbeIuIa OJJTMBa KaluTala U CMamkeHUX OYEeKHBama MoBehama kamMaTHHX cToma Bol, mpu demy cy mojenuHu

aHAJIHUTHYApH [TOMjEepIUIH ITPpOorHo3e moBehamka KaMaTHHX cToma 3a MapT. Jaman Mopa na ob6jacaun CAJl na je pa3Boj

E€KOHOMCKHX OJHOCa JIBHje 3eMJbe Y HHTepecy BammHrrona. MuHucTap cojbHHX mociioBa VBaBa je uzjaBuo aa Ou

xenuo o0jacauTH Biactuma CAJl na je 3aycraBibeHa akBusunuja US Steel-a on crpane Nippon Steel-a 6una mocao

KOju OW Kpeupao Be3y y K0joj cBU j00ujajy u umajy kopuct. CAJl cy omoOpuiie npoayxeme poka o 18. jyna 3a
Nippon Steel Corp. na onycrane o cBoje akBu3unuje on 14,1 munujapae USD.

Taoena 6: Kpemare ekonomckux unouxamopa za Janan

Pen. CrBapuo |IIperxognu

6p. ExoHOMCKH HHIMKATOPH OueknBame
cTame nepuoj

1. [PMI unnekc ycayxHor cekropa (huHa.) JEIT 51,4 50,9 50,5
2. |PMI kommo3uTHH uHACKC (QuHAIL) JEIT 50,8 50,5 50,1
3. |Momnerapna 6a3a (I'/T) JEL - -1,0% 0,3%
4. |MHnexc moTpoIlavykor NoBjepemba JEIL 36,6 36,2 36,4
5. [Bapane pamnuka (I'/T) HOB 2,7% 3,0% 2,2%
6. |Peamne 3apage (I'/T) HOB -0,6% -0,3% -0,4%
7. |Hortpouma gomahunctsa (I'/T) HOB -0,9% -0,4% -1,3%
8. |Bonehu unzekc (mpenum.) HOB 107,2 107,0 109,1
9. |Kounnuaupajyhu naaekc (mpeiaum.) HOB 115,3 115,3 116,8

JPY je ToxoM mpotekiie Heajesbe anperupao y onnocy Ha EUR, te je kypc EURJPY 3a0usbexuo maj ca HUBOA 0OJ1

162,08 na HuBo ox 161,59. JPY je nenpenupao y ogHocy Ha USD, te je kypc USDJPY 3a0mibexxuo Onaru pacr ca
HuBoa 157,26 Ha HuBO ox 157,73.
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OJIrOBOPHOCT 3a TMPEKTHY MITH HHIMPEKTHY IITETY KOja MOYKE HACTYIHTH Kao mocsbeauna Kopumihersa win nemoryhnoctn kopumihema nnpopmariija, MaTepijana WM Caapiaja, HIIM 3a MOCIbE/HIE OIUTyKa
JIOHECEHHX Ha OCHOBY FbHX.




HA®PTA U 3JIATO

Hujena jemnor Oapena cupoBe HadTe Ha OTBapamy
TPIKUILTA Y TOHEjeJbak je u3nocwia 73,96 USD (71,75
EUR).

Kao ¢axropu koju cy mpoTekiie Heljesbe YTHIATH Ha
nyjeHy HadTe ce HaBOJEC XJIAJHHW]E BpUjeMe, KpeTame
USD u oueknBama CTpOXKHX CAHKLIMja U3BO3Y Ha(TE U3
Upana u Pycuje. IloueTkoM Hemjesbe LHUjeHA OBOT
eHepreHTra je Omaro cmamena. [lIpeacjenuuk CAJ|
BajneH je cinyx0eHo 3a0paHio eKcIuioaTanyjy HaTe u
NPUPOTHOT Taca Ha Mopy y 625 MunmoHa XekTapa
aMepHuKuX 0o0aTHHMX Boma. Y3 To, Saudi Aramco je
MOJUrao 1MjeHe cupoBe HadTe 3a A3Hjy, IITO yKazyje
Ha Beha ouekmBama moTpaxme. Ilpema mpormjeHama
aHanUTHYapa 1ujeHa pedepentHe BpujeqHocTy bpenra
(cupoBe HadTe U3 aTiIaHCKOT Oa3eHa) he oBe roauHe y
mpocjeky u3Hocutu 65 USD mo OGapemy jep HoBa
MPOU3BOJkba HAaPTe U3 3eMajba KOje HUCY YJIaHHUIIE
OPEC-a, Hagmanryje pacT rirobasHe MOTPOITEHE CHPOBE
HadTe. Y yTopak je nmjeHa Hadre 3a0MIbekuIa pact
30or cmameHe monHyne Pycuje u Hpana ycpen
ecKananuje 3amagHux caHkuuja. CpearHOM Heljebe
LjeHa OBOI EHEpreHTa jeé CMameHa 300r jayama
nonapa. [Ipema noganuma EIA 3amuxe cupoBe HapTe y
CA/l cy y HenjesbH 3aKJbYYHO ca 3. jaHyapoM Iaje 3a
Mamwe on ouekuBanux 959.000 Gapena. I{ujena oBor
CHEPreHTa je HaCTaBMIIa OMJBE)KUTH PacT U Y YETBPTAK
moJi yThmajeM cMamema 3amumxa y  CAJ,
MIOTEHIMjATHUX pU3NKa y CHabmujeBamy n3 Mpana 3a
BpujeMe apyror TpamMmoBor MaHaaTa W XJaZHOT
BpeMeHa Koje moBehaBa MOTpaXKkby 3a TOPUBOM 3a
rpHjame.

Ha xpajy Hemjesbe mujeHa HadTe je 3a0MIbexMIA
JHEBHU pacT o mpeko 3,5%, Ha HajBUIIM HUBO O
MmoyeTka OKToOpa mpoiwie roaune, jep CAJl mianupa
YBECTH  030WJbHE  CaHKIMje PYCKOj  Ha(THO]
uanyctpuju, 1mkajyhm 180 OpomoBa, neceTuHe
WHBECTHTOPA, IBHje BENUKE HapTHE KOMIIAHHjE U
HajBUILE pycke HadTHe pyKkoBoauole. HaBeneHno 6u ce
TpebaJio OApa3UTH HAa CMAEHHE 3ATTUXa OBOT EHEPreHTa
Ha rI00aJTHOM TPKUINTY. Reuters je 06jaBro BUjecT jia
ce padunepuje Hadpte y MHIUjU cnpemajy 3a HOBe
canknuje CAJ] koje 6u morojuie Tokose u3 Pycwuje.
Ha 3aTBapamy Tp)KHIITa y MTETaK LUjeHa jeJHOT Oapena
CHpOBE

HadTe je m3Hocwia 76,57 USD (74,75 EUR), mro
nmpeacTaBiba pact o1 3,53% Ha He/jeJbHOM HHUBOY.

Ipagp 3: Kpemamwe uujene nagpme mokom npomexie
Heldjeve
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Cuyx6a Front Office
Onjesbeme 3a 6aHKapcTBO

Ha otBapamy oHIOHCKE Oep3e MeTana y MOHejesbak
nyjeHa jeane (uHE yHIE 37ara je u3Hocuna 2.640,22
USD (2.561,33 EUR). Lujena 3nara je mpoTeKie
Helljesbe, N3y3eB IMOHejeJbKa, ONIbeXKMa TPEeH T pacTa.
Pact mpuHOCa amMepHUKHX Ap)KaBHUX 00aBe3HHIA Ha
KpajibeM IujeNly KpHBe UMao je CHJIa3HU NPUTHCAK Ha
L{jeHy 371aTa TIOYeTKOM Hefjesbe. Y YTOpaK je LujeHa
351aTa 3a0MJbEKMIA PACT TIOJ] YTUIAjeM BUJECTH JIa je
Kuna moseharna 3maTHe pe3epBe IpyTH Mjecel] 3apeom,
TIpH 4eMy Cy IeHE 3JIaTHE pe3epBe mopacie Ha 73,29
MUJIMOHA (PUHKUX TPOJHUX YHIIM Ha Kpajy aeremopa, y
OolHOCY Ha 72,96 MHIIMOHA Yy TIPETXOJHOM Mjecelly.
VYBo3 3nmata y UHaujy je y HOoBeMOpy m3Hocuo 9,84
mungjapae USD. CpenuHoMm Hepjesbe LMjeHa 37arta je
HacTaBmWiIa OWJBEKUTH pacT, HAKOH IITO Cy IOJalH ca
TPIKHINTA Pajia 3a JenemMoap, JIONUjU OJ OYCKUBaba,
HaroBujecTunin aa Ou dexg morao na Oyae Mame
ompe3aH y MOTJeNy CMamemha KaMaTHHX CTOIa OBE
rojuHe. J[o Kpaja HeJjesbe [UjeHa 3JiaTa je HacTaBuiIa
na Omwbexu pact. Ilpema mporaozama aHanuTHyapa,
riobanHe 1eHTpajiHe OaHke he BjepoBaTHO 3axpiKaTh
TPEeHJ KyINOBWHA 37aTa y HapeIHOM IMEepUony, JOK
MeljyHapoHa TpXKHIITa UMajy TpocTopa na mnosehajy
yllarama y 3j7aTHe MOoJyre, IITO JOJAaTHO JONPHUHOCH
pacTty LijeHe OBOT TUIEMEHUTOT MeTaa.

Anamutrmaapu HSBC na odekyjy HacraBak y3ma3HOT
TpPeHJA [HjeHe 3J1aTa y OJUCKOj OyayhHOCTH, OJTHOCHO
MOYETKOM OBE FOAWHE, TOK KOMOHMHAIM]ja (GH3HIKHX U
(DMHAHCHjCKUX TPXUIIHUX (akTopa MoXe o0y3aaTu
pacT W JOBECTH WMjEeHYy 37aTa JO yMjEpPEHO HHXKET
HHBOA JI0 Kpaja HapeIHe TOANHE.

World Gold Council je n3Bujectro aa cy y neneMopy
npouwie rogune ETF-oBu koju ymaxy y 371ato
3a0MJBEXKIITU CBOJj TIPBU MO3UTUBAH jaeniemMbap o1 2019.
ronuHe, ca npwimBoM on 778 wMwuiauona USD,
npenBohern Asmjom u EBpormoM. YkymHa MMOBHHA
KojoM ce ympaeiba (AUM) nocturia je pekopaaux 271
mugjapay USD, ynpkoc 6i1arom many KOJEKTHBHOT
BJIACHMILITBA. Kibyunu daxTopu VKIBYUYjy
HeusBjecHocT u3dopa y CAJl, reononuruyke TeH3HjE U
[UKITyce CTHMYJAaTHBHE MOHETApHE IOJHUTHKE Of
CTpaHe IEHTPATHNX OaHaKa.

Ha 3atBapamy TpKHUIITa y MeTak IHjeHa jeaHe (uHe
yHIE 37ara je u3Hocwna 2.689,76 USD (2.625,69
EUR), o mpescTaisa pact ox 1,88% Ha HenjessHOM
HUBOY.

Tpagp 4: Kpemamwe uujene 3nama moxKom npomekie
Hedjewe
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Hasenienu nperiiest KpeTama je 3aCHOBaH Ha eKCTEPHHM H3BOPHMA M HE Caapski OMIIO KaKBe KOMEHTape, mpoijene i craose LIBbuX. Ilentpania GaHka He MOXKe TrapaHTOBAaTH HHXOBY TAYHOCT M HE CHOCH
OJIFOBOPHOCT 3a TMPEKTHY MJIH HHAMPEKTHY IITETY KOja MOJKE HACTYITHTH Kao mocibeauna Kopuiherma i nemoryhnocts kopunihera nuopmauja, MaTepHjaia Wi capikaja, Wi 3a MOCIbeTHIIE O/UTyKa

JIOHECEHUX HA OCHOBY HHX.



