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I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vodeéih indeksa akcija 12 |Nivoipromena prinosa drzavnih

obveznica
Nivo indeksa Promena Promena u b.p.
Indeks Driava Nivo prinosa
S&P 500 SAD 5.346,56 -2,06% 18,76%
2y 2,35% -26,7 -68,0
Dow Jones Industrial SAD 39.737,26 -2,10% 12,84% Nemacka
0, - -
NASDAQ SAD 16.776,16 -3,35% 20,18% 1oy b0 23,4 433
Dax 30 Nemacka 17.661,22 -4,11% 11,12% 2y 2,62% -20,3 -64.,9
Francuska
CAC 40 Francuska 7.251,80 -3,54% -0,12% 10y 2,97% -15,0 -16,8
1 1 i - 0, 0,
FTSE 100 Velika Britanija 8.174,71 1,34% 8,57% ) 2y 2.69% 225 73,7
NIKKEI 225 Japan 35.909,70 -4,67% 11,66% Spanija
- - - 10y 3,06% -17,1 -57.,9
Shanghai Composite Kina 2.905,34 0,50% -11,44%
lzvor: Bloomberg. Italija 2y 2,98% -21,8 -69,6
10y 3,63% -13,0 -64,0
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y 3,60% 314 | -1376
UK
EUR UsD 10y 3,83% -27,2 -64,2
Promena Promena 2y 3,88% -50,2 -99,9
Kurs Kurs SAD
lw YoY 1w YoY 10y 3,79% -40,4 -38,4
0, - [0) - 0, 0,
EUR/USD | 1,0912 0,43% 0,39% |USD/EUR | 0,9164 0,43% | 0,39% 2y 3.18% 41,9 1543
EUR/GBP | 0,8533 1,10% | -0,94% |/ USD/GBP| 0,7819 0,67% | -0,55% Kanada
10y 3,00% -32,0 -71,1
EUR/CHF| 0,9383 -2,21% | -1,99% |USD/CHF| 0,8599 -2,63% | -1,59%
EURMPY = 160,24 | -4,10% | 2,63% |USD/JPY | 146,85 | -451% | 3,04% S 2y 0.38% -1.2 35.9
EUR/CAD 11,5126 0,72% 3,55% |USD/CAD| 1,3862 0,29% 3,96% 10y 0,94% -11.,8 29,6
Izvor: Bloomberg. lzvor: Bloomberg.
1.4 | Kamatne stope na trziStu novca*
< EUR UsD GBP CHF
=}
§ ) Promena u b.p. ) Promena u b.p. ) Promena u b.p. ) Promena u b.p.
~ Nivo Nivo Nivo Nivo
1w YoY 1w YoY 1w YoY 1w YoY
OIN 3,66% 0,1 11 5,35% 0,0 5,0 4,95% -25,0 -23,2 1,21% -0,2 -49,5
M 3,61% -1,0 0,2 5,35% 085 3,6 5,05% -5,3 -19,8 1,21% 0,0 -49,5
3M 3,62% -3,2 -9,9 5,23% -2,8 -14,2 5,02% -4,6 -37,2 1,34% -1,4 -22,3
6M 3,55% -3,8 -38,4 5,01% -8,4 -42,5 4,91% -6,3 -69,5 1,46% -19 9,6
12M 3,32% -10,6 -73,2 4,60% -15,7 -76,9 4,66% -10,2 -111,7 1,59% -1,0 71,0
* EUR: €STR za O/N, EURIBOR za ostale ro¢nosti; USD: SOFR za O/N, CME Term SOFR Rates za ostale ro¢nosti;
GBP: SONIA za O/N, ICE Term SONIA Reference Rates za ostale ro¢nosti; CHF: SARON za O/N, SARON Compound Rates za ostale ro¢nosti.
15 Referentne kamatne stope vodedih centralnih banaka*
RKS (U %) Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
promena (u p.p.) promene sastanak RKS za T3 (u %)
Evropska centralna banka 3,75* -0,25 6.6.2024. 12.9.2024. 3,50
Federalne rezerve SAD 5,25-5,50 0,25 26.7.2023. 18.9. 2024. 4,75-5,00
Banka Engleske 5,00 -0,25 1. 8.2024. 19.9.2024. 5,00
Banka Kanade 4,50 -0,25 24.7.2024. 4.9.2024. 4,25
Narodna banka Svajcarske 1,25 -0,25 20. 6. 2024. 26.9.2024. 1,00

* RKS na poslednji dan izvestajnog perioda; kamatna stopa na depozitne olaksice za ECB.
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Kurs EUR/USD

Tokom izvestajnog perioda evro je ojacao za 0,43%
prema ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u
rasponu od 1,0778 do 1,0927 (tokom perioda trgovanja),
odnosno od 1,0786 do 1,0912 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

U ponedeljak je dolar ojacao, kako su se trzi$ni
ucesnici pozicionirali pred sastanak FED-a u sredu i
podatke s trzista rada koji su usledili u petak. Kurs
EUR/USD dan je zavrS$io na nivou od 1,0822 americka dolara
za evro.

U utorak su objavljeni podaci o rastu BDP-a u nekoliko
vode¢ih ekonomija zone evra. Godi$nja stopa rasta BDP-a u
Nemackoj iznosila je —0,1%, dok je o¢ekivano da BDP ostane
na nepromenjenom nivou (rast od 0,0%), nakon $to je na
kraju prethodnog tromeseéja BDP smanjen za 0,1%
(revidirano sa -0,2%). S druge strane, podaci 0 rastu
potrosackih cena u zoni evra pokazali su da borba sa
inflacijom jo§ uvek nije zavrSena. GodisSnja inflacija
iznosila je 2,6%, iznad ocekivanja (2,5%), nakon 2,5% s
kraja juna. Uprkos tome, evro je na dnevnom nivou
zabelezio pad, a kurs EUR/USD dan je zavrsio na nivou
od 1,0814 americ¢kih dolara za evro.

Evro tokom izvestajnog perioda ojacao za 0,43%
prema ameri¢kom dolaru

U sredu je FED doneo odluku o zadrzavanju
referentne kamatne stope na nepromenjenom nivou
(raspon 5,25-5,50%). Predsednik FED-a Pauel izjavio je da
ostaje da se vidi da li su ostali ekonomski podaci u skladu sa
ostvarenim progresom po pitanju smanjenja inflacije. On je
istakao da, ako ovi uslovi budu ispunjeni, odluka o smanjenju
kamatnih stopa mogla bi uslediti ve¢ na slede¢em sastanku u
septembru. Nakon odluke FED-a prinosi na evropske i
ameri¢ke obveznice znatnije su smanjeni, a evro je oslabio
usled ocekivanja trZisnih ucesnika da ¢e u narednom
periodu uslediti serija smanjenja kamatnih stopa od
strane ECB-a.

U cetvrtak dolar ojacao usled rastuce traZnje za
valutama sigurnog uto¢ista usled eskalacije sukoba na
Bliskom istoku. Objavljeni su i podaci o stopi nezaposlenosti
u zoni evra, koja je, prema istrazivanju Eurostat-a, u junu
poveéana na 6,5%, sa 6,4%, koliko je iznosila prethodnog
meseca (dok je ocekivano da ostane =zadrzana na
nepromenjenom nivou), $to je uticalo na slabljenje evra.
Kurs EUR/USD dan je zavrSio na nivou od 1,0786
ameriCkih dolara za evro, S$to predstavlja najnizu
vrednost na zatvaranju tokom izvestajnog perioda.

U petak je dolar znatnije oslabio nakon objavljivanja
podataka s trzista rada SAD, koji su bili ispod o¢ekivanja,
uz revizije podataka naniZze za prethodne mesece. Broj
radnih mesta van sektora poljoprivrede SAD u julu je
povecan za 114 hiljada u odnosu na prethodni mesec, ispod
o¢ekivanja (175 hiljada), nakon $to je u junu iznosio 179
hiljada (revidirano sa 206 hiljada).

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda
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Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana
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Izvor: Bloomberg.

18 Promena vrednosti evra prema odabranim

valutama
mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
4% 3,55%
2,63%
2% 9
°0,43% 1,10% 0,72%
o s - =

- 0,
2% 0.55% -0,94% . .

_2'21%-1,99%
-4%

-4,10%
-6%

usD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

Podaci za maj i jun revidirani su nanize za ukupno 29
hiljada. Privatni sektor belezi rast zaposlenosti od 97 hiljada,
ispod ocekivanja (140 hiljada), nakon 136 hiljada u
prethodnom mesecu. U odnosu na isti mesec prethodne godine
rast zarada je iznosio 3,6%, ispod ocekivanja (3,7%), nakon
rasta od 3,8% prethodnog meseca. Stopa nezaposlenosti je
povetana sa 4,1% na 4,3%, dok se ocekivalo da ostane
nepromenjena. Trzi$ni uéesnici strahuju da bi usporavanje
trziSta rada moglo imati znadajne implikacije po
ekonomiju SAD i naterati FED da krene sa intenzivnim
smanjenjem kamatnih stopa.

Kurs EUR/USD izvestajni period zavrsio je na nivou
od 1,0912 ameri¢kih dolara za evro, §to predstavlja najvisu
vrednost na zatvaranju tokom izvestajnog perioda.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izvestajnog perioda prinosi drzavnih obveznica
SAD smanjeni su duz cele krive. Prinos dvogodiSnje obveznice
smanjen je za oko 50 b.p., na 3,88%, dok je prinos
desetogodiSnje obveznice smanjen za oko 40 b.p., na 3,79%.

Tokom izvestajnog perioda prinosi su znatno opali.
Sredinom nedelje prinosi su smanjeni nakon sastanka FED-a,
koji je doneo odluku o zadrzavanju kamatnih stopa, ali je
predsednik Pauel izjavio da se o0 pocetku monetarnog
popustanja diskutovalo ve¢ na ovom sastanku. Pad prinosa je
nastavljen nakon objave podataka s trziSta rada, a trziSni
ufesnici sada veruju da je FED ¢ak i zakasnio s pocetkom
smanjenja kamatnih stopa, te da ¢ée woéi naglog slabljenja
trzi$ta rada uslediti serija rezova. Investitori o¢ekuju smanjenje
kamatnih stopa FED-a za ¢ak 110 b.p. do kraja godine, dok se
pocetak monetarnog popustanja u iznosu od 50 b.p. oéekuje veé
na narednom sastanku 18. septembra.

FED je na sastanku Kkoji je zavrSen 31. jula zadrzao
referentnu kamatnu stopu na nepromenjenom nivou (raspon
5,25-5,50%), osmi sastanak zaredom, uz nastavak smanjenja aktive
u okviru bilansa stanja FED-a. U izvestaju sa sastanka se navodi da
je nastavljen solidan rast ekonomske aktivnosti u SAD, dok je rast
broja zaposlenih usporio (za razliku od prethodnog izvestaja kada je
istaknut snazan rast zaposlenih), stopa nezaposlenosti je povecana,
ali je i dalje na niskom nivou. Inflacija je ublazena u prethodnoj
godini, ali ostaje blago povisena. U poslednjih nekoliko meseci
ostvaren je odredeni dalji napredak (u prethodnom izvestaju
naveden je umeren napredak) ka postizanju cilja inflacije od 2%.

Na konferenciji za Stampu nakon zavretka sastanka
predsednik FED-a Pauel izjavio je da je poslednji izvestaj o
inflaciji povecao uverenje FED-a da se inflacija kre¢e ka nivou cilja
u planiranom vremenskom periodu, ali da FED jo§ uvek nije
dostigao Zeljeni nivo uverenja kako bi se odlu¢io za smanjenje
kamatnih stopa. On je istakao da ostaje da se vidi da li su ostali
ekonomski podaci u skladu sa ostvarenim progresom po pitanju
smanjenja inflacije. Ako ovi uslovi budu ispunjeni, odluka o
smanjenju kamatnih stopa mogla bi uslediti ve¢ na slede¢em
sastanku u septembru.

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD. u
i % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
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lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

1.10

Oc¢ekivani | Aktuelni | Prethodni

Pokazatelj Period
podatak | podatak @ podatak

Broj novih radnih mesta van sektora

I - Jul 175 114 179
poljoprivrede, u hiljadama
ISM indeks proizvodnog sektora SAD Jul 48,8 46,8 48,5
Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju .

27. jul 236 249 235

nezaposlenosti, u hiljadama

Izvor: Bloomberg.

Pauel: FED je usredsreden na oba cilja dvojnog
mandata i prati razvoj situacije na trziStu rada

Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede SAD u julu je
poveéan za 114 hiljada u odnosu na prethodni mesec, ispod
ocekivanja (175 hiljada), nakon $to je u junu iznosio 179 hiljada
(revidirano sa 206 hiljada). Podaci za maj i jun revidirani su nanize
za ukupno 29 hiljada. Privatni sektor belezi rast zaposlenosti od 97
hiljada, ispod ocekivanja (140 hiljada), nakon 136 hiljada u
prethodnom mesecu. Rast zarada je iznosio 0,2% u odnosu na
prethodni mesec, ispod oéekivanja (0,3%), nakon rasta od 0,3% u
junu. U odnosu na isti mesec prethodne godine, rast je iznosio 3,6%,
ispod ocekivanja (3,7%), nakon rasta od 3,8% prethodnog meseca.
Stopa nezaposlenosti je povecéana sa 4,1% na 4,3%, dok se
ocekivalo da ostane nepromenjena.

ISM indeks proizvodnog sektora SAD u julu je smanjen sa
485 na 46,8, dok se ocekivao rast na 48,8. Komponenta
zaposlenosti smanjena je sa 49,3 na 43,4, dok se ocekivalo da iznosi
49,2,

111 Prinos generi¢kih dvogodis$njih i deseto-
i godisnjih drzavnih obveznica SAD. u %
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izvestajnog perioda prinosi nemackih drZavnih
obveznica smanjeni su duz cele krive, posebno na delu od
jedne godine i duZe. Prinos nemac¢ke dvogodiSnje obveznice
smanjen je za oko 27 b.p., na 2,35%, dok je prinos
desetogodisnje obveznice smanjen za oko 23 b.p., na 2,17%.

Prinosi su tokom izve$tajnog perioda zabelezili pad, jer
trzi$ni ucesnici o¢ekuju da se u narednom periodu intenzivno
smanje kamatne stope od strane FED-a i ECB-a. Ovakva
ocekivanja dodatno su poja¢ana nakon objavljivanja podataka
s trzista rada SAD u petak.

Inflacija u zoni evra, prema preliminarnim podacima,
iznosila je 0,0% u julu u odnosu na prethodni mesec (oc¢ekivano
smanjenje od 0,1%), nakon $to je u junu iznosila 0,2%. Procenjuje
se da je godisnja inflacija iznosila 2,6%, iznad o¢ekivanja (2,5%),
nakon 2,5% s kraja juna. U odnosu na isti mesec prethodne
godine, bazna inflacija je iznosila 2,9%, kao i na kraju prethodnog
meseca, dok se ocekivalo da iznosi 2,8%. Inflacija u sektoru
usluga iznosila je 4,0%, ispod 4,1%, koliko je iznosila na kraju
prethodnog meseca, ali znacajno iznad cilja ECB-a.

Stopa inflacije u Nemadkoj, prema preliminarnim
podacima, u julu je iznosila 0,5% u odnosu na prethodni mesec,
iznad ocekivanja (0,4%), nakon $to je u junu zabelezila rast od
0,2%. U odnosu na isti mesec prethodne godine, inflacija je
iznosila 2,6%, takode iznad ocekivanja (2,5%), nakon rasta od
2,5% s kraja juna. Podaci ukazuju na to da je proces dezinflacije u
Nemackoj bar privremeno zaustavljen, najve¢im delom usled
ubrzanja rasta cena hrane i energije. Ipak, o¢ekuje se da ce se
smanjenje inflacije nastaviti u narednim mesecima, dok ¢e bazna
inflacija opadati sporijim tempom usled i dalje snaznog rasta
zarada.

Kriva prinosa drZzavnih obveznica Nemacke
1.12 o ~ " . ~ .
u % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
3,60
6. 07, 24 02. 08.24
3,10
2,60
2,10
2,35 2,17
1,60
0
-10
-20
-30 26,7 234

3m 6m 1g 29 39 49 53 69 79 8 99 109

Izvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

113 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra
. . Ocekivani | Aktuelni | Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak & podatak
Inflacija u zoni evra, Y/Y Jul 2,5% 2,6% 2,5%
Inflacija u Nemackoj, harmonizovano,
Jul 2,5% 2,6% 2,5%
YIY
Stopa nezaposlenosti u zoni evra Jun 6,4% 6,5% 6,4%

Izvor: Bloomberg.

Godi$nja inflacija u zoni evra u julu iznosila 2,6%,
iznad ocekivanja (2,5%), nakon 2,5% s kraja juna

Stopa rasta BDP-a u zoni evra, prema preliminarnim
podacima, u drugom tromesecju iznosila je 0,3% u odnosu ha
prethodno tromesecje, iznad ocekivanja (0,2%), nakon rasta od
0,3% u prvom tromese¢ju. Godisnja stopa rasta BDP-a iznosila je
0,6%, iznad ocekivanja (0,5%), nakon $to je na kraju prethodnog
tromesecja iznosila 0,5% (revidirano sa 0,4%).

Stopa rasta BDP-a u Nemackoj, prema preliminarnim
podacima, u drugom tromese¢ju ove godine, iznosila je —0,1% u
odnosu na prethodno tromesecje, dok je ocekivan rast od 0,1%,
nakon rasta od 0,2% u prethodnom tromese¢ju. Godisnja stopa
rasta BDP-a iznosila je —0,1%, a odekivano je da BDP ostane na
nepromenjenom nivou (0,0%), nakon §to je na kraju prethodnog
tromesecja BDP smanjen za 0,1% (revidirano sa —0,2%).

Stopa rasta BDP-a u Francuskoj, prema preliminarnim
podacima, u drugom tromese¢ju ove godine iznosila je 0,3% u
odnosu na prethodno tromesedje, iznad o¢ekivanja (0,2%), nakon
rasta od 0,3% u prvom tromese¢ju (revidirano sa 0,2%). Godisnja
stopa rasta BDP-a iznosila je 1,1%, iznad ocekivanja (0,7%),
nakon $to je na kraju prvog tromeseéja bila 1,5% (revidirano sa
1,3%).

Stopa nezaposlenosti u zoni evra, prema istrazivanju
Eurostat-a, u junu je povecana na 6,5%, sa 6,4%, koliko je iznosila
prethodnog meseca, dok je ocekivano da ostane zadrZana na
nepromenjenom nivou.

1 Prinos generi¢kih dvogodisnjih i deseto-
: oodiSnjih drzavnih obveznica Nemacke, u %
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II Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

21 Referentne kamatne stope centralnih 29 Inflacija u zemljama u razvoju
' banaka zemalja u razvoju i (u %, YoY)
RKS = Promena Datum Naredni  Ocekivanje 10 O
u%) (up.p) promene sastanak (T3, %)*
Srbija (NBS) 6,00 -0,25 | 11.7.2024.  8.8.2024. 5,63 8
Ceika (CNB) 4,50 -0,25 1.8.2024.  25.9.2024. 4,25 6 -
Poljska (NBP) 5,75 0,25 | 4.10.2023. | 4.9.2024. 5,75 A
Madarska (MNB) | 6,75 0,25 | 23.7.2024. | 27.8.2024. 6,50 . L — _ A
Rumunija (NBR) = 6,50%*  -0,25 7.8.2024.  4.10.2024. 6,50 A - A A A A -
Turska (CBRT) | 50,00 5,00 21.3.2024. | 20.8.2024. 50,00 21 = : - - -
Rusija (CBR) 18,00 2,00 26.7.2024. | 13.9.2024. 18,00 o0 I | | | | | ,
Kina (PBoC) 1,70 0,10 22.7.2024. _ _ SRB CES POL MAD RUM RUS KIN TUR
Izvor: Bloomberg / * T3 2024. godine — prose¢ne projekcije dostupne na osnovu Stopa inflacije - Donja gr. koridora
poslednjih raspolozivih anketa / ** Promena je nastala nakon izvestajnog perioda i bice = Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja
obuhvacena narednim nedeljnim izvestajem. Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).
A4 L3 o W o\ o
Desavanja na lokalnim trziStima
Centralna banka Ceske je smanjila referentnu stopu za 25 93 Promena lokalnih valuta izabranih
b.p., na 4,50%, $to je i o¢ekivala vecina trzi$nih u¢esnika (deo njih : zemalja u razvoju prema evru
océekivao je smanjenje u ve¢em obimu, od 50 b.p.). Guverner Ale$
Mihl, istakao je da je odluka doneta jednoglasno. Ovo je Sesto 3% 120
uzastopno smanjenje referentne kamatne stope i predstavija A -
usporavanje tempa ublazavanja monetarne politike (dolazi - 9% 1§
nakon cetiri smanjenja od po 50 b.p.). Referentna stopa je od e T
decembra smanjena za ukupno 250 b.p. Guverner je istakao da je 1% s
odluka veéinski zasnovana na novim makroekonomskim A F3% @
prognozama, koje ukazuju na odredene rizike od rasta stope 0% A . . . A . 0%
inflacije u narednom tromesedju. A p
U julu je u uslovima daljeg ublaZzavanja monetarnih uslova u A% A [ 3% §
zemljama srednje i istoéne Evrope zabeleZzeno znatnije A L 6% S
smanjenje prinosa na drzavne obveznice u lokalnim valutama. 2% =3
Kada je u pitanju obveznica s dospeéem 2032. godine, u slucaju @ 9% o
Srbije je u julu zabeleZeno smgnjenje prinosa od 21 b.p., dok je u 2% AL 100
slu¢aju Madarske, Rumunije, Ceske i Poljske smanjenje prinosa u RSD CzK PLN HUF RON CNY RUB TRY
julu u proseku iznosilo 57 b.p.
X . i 1w promena (I.s.) AYoY promena (d.s.)
Tokom izveStajnog perioda objavljeni su i sledeci ) -
makroekonomski pokazatelji: Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).

+ Stopa inflacije u Poljskoj u julu, prema preliminarnoj e .oy . . .
progeni, iznosjilaje 4,2°J/o Y(J)Y (1,14% M(E)M) i nal%zi se Znatnijé 2.4 Prmo_Sl drzavn}h obveznica u lokalnoj
iznad podatka iz juna od 2,6% YoY (0,1% MoM), ali ispod valuti (s dospecem 2032. godine)
oc¢ekivanja analiticara od 4,4% YoY (1,6% MoM). U julu je
stopa inflacije u Poljskoj prvi put od januara ove godine : Prinos Promena u b.p.
izasla izvan granica ciljanog koridora centralne banke Emitent (dospece) (u %) w Yoy
Poljske (2,5% YoY + 1,0 p.p.).

Srbija 5,490 12,0 -66,0

+ Stopa rasta BDP-a Madarske je u drugom tromesecju 2024, Ceska 3,558 18,7 49,7
prema preliminarnoj proceni, iznosila 1,5% YoY (- 0,2%

QoQ), sto je znatnije ispod odekivanja trzi$nih ucesnika od Poljska 5055 438 -38,6
2,3% YoY (0,5% QoQ), ali iznad nivoa iz prvog tromeseéja od Madarska 5873 533 -1505
1,1% YoY (0,7% QoQ). -

Rumunija 6,542 -12,3 -5,3

+ Stopa rasta BDP-a Ceske, prema preliminarnoj proceni, u Turska 26,390 0,0 753,0
drugom tromese¢ju 2024. godine iznosi 0,4% YoY (0,3% )

e - Y o1 . v - N . Kina 2,039 -4,2 -64,6
QoQ), sto je ispod océekivanja trzisnih ucesnika od 0,6% YoY
(0,5% QoQ), ali blago iznad nivoa iz prvog tromesecja od 0,3% Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci CRHoV sa

YoY (0,2% QoQ). sekundarnog trzista).
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ITII Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda cena zlata je zabeleZila rast od

1,73% i kretala se u rasponu od 2.378,16 do 2.444,55 americkih

3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)

dolara po finoj unci zlata (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Na rast cene zlata uticali su: geopoliti¢ki rizici i zabrinutost
od Sirenja ratnog sukoba na Bliskom istoku (raketni napad na
Golansku visoravan, ubistvo lidera Hamasa lIsamaila Hanijea u
Teheranu); prognoze Svetskog saveta za zlato (WGC) o rastu
traznje za zlatom u Indiji nakon smanjenja poreza na uvoz zlata
na najnizi nivo u poslednjih 11 godina; neto priliv u globalne ETF
fondove zlata tre¢i uzastopni mesec; o¢ekivanja trzista da ¢e ECB i
FED na sastancima u septembru ublaZiti svoje monetarne
politike (prognoze ukljucuju vise od 70% Sanse smanjenja kamatne
stope FED-a za 50 b.p. na sastanku u septembru), kao i pad
vrednosti dolara i stopa prinosa na drzavne HoV SAD.

Cena zlata smanjena za 1,73% i na kraju izveStajnog
perioda iznosila 2.430,51 dolar po unci

Na usporavanje daljeg rasta cene zlata uticali su: podaci o
padu traznje za zlatnim nakitom u Kini; vest o odsustvu kupovine
zlata od strane centralne banke Kine u maju i junu (poslednja
prijavljena kupovina iznosila je 2 tone zlata u aprilu. Ovim zastojem
je okoncana 18-meseCna uzastopna kupovina koja je doprinela
rekordno visokim cenama zlata), kao i pad uvoza bakra u Kinu
tokom juna na najniZzi nivo u 14 meseci zbog slabe traznje.
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2.450

o 2.430,51
2.400 | Orreris et .

o
.O.-'.
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Izvor: Bloomberg

Nafta

Tokom izvestajnog perioda zabeleZen je pad cene nafte tipa
brent od 5,32%, koja se kretala u rasponu od 76,81 do 80,72 dolara
po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na pad cene nafte uticali su slede¢i faktori: zabrinutost zbog
losih ekonomskih podataka i slabe potraznje za naftom u Kini;
vesti 0 usporavanju proizvodnje u Aziji, Evropi i SAD, $to
pojacava strahove od sporog globalnog ekonomskog oporavka, uz
smanjenu potro$nju nafte; nesmetano snabdevanje naftom uprkos
obnovljenim geopoliti¢kim tenzijama na Bliskom istoku, kao i
nade za postizanjem sporazuma o prekidu vatre u Gazi uz
nagovesStaje lzraela da ¢ée njegov odgovor na raketni napad
Hezbolaha na Golansku visoravan biti prorac¢unat kako bi se
izbeglo uvlacenje Bliskog istoka u sveopsti rat.

Cena nafte zabeleZila pad od 5,32% i na kraju
posmatranog perioda iznosila 76,81 dolar po barelu

Na ograni¢enje daljeg pada cene nafte uticali su sledeci
faktori: mogucéa eskalaciju rata nakon §to su lIran i njegovi
saveznici Hamas i Hezbolah obeéali da ¢ée se osvetiti i kazniti
Izrael za ubistvo Ismaila Hanijea, komandanta libanske oruzane
grupe Hezbolah; izvestaj Ameri¢ke agencije za informacije o
energetici (EIA) o padu nivoa zaliha nafte u SAD; oéekivanja da
¢e FED poceti sa sniZavanjem kamata u septembru, $to moze
podstaéi privredni rast i traznju za naftom, kao i razmatranje
SAD o uvedenju novih sankcija Venecueli nakon spornih rezultata
na predsednic¢kim izborima.

3.2 Cena nafte tipa brent (USD po barelu)
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Izvor: Bloomberg.
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