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I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vodeéih indeksa akcija B Nive i promena prinosa drZavnih
obveznica
Nivo indeksa Promena Promena u b.p.
Indeks Driava Nivo prinosa
25. 4. 2025. 1w YoY 1w YovY
0, [0)
S&P 500 SAD 5.525,21 4,59% 9,44% 2y 1,72% 3.4 1298
Dow Jones Industrial SAD 40.113,50 2,48% 5,32% Nemacka
10y 2,47% -0,1 -16,2
NASDAQ SAD 17.382,94 6,73% 11,35%
Dax 30 Nemacka 22.242,45 4,89% 24,14% 2y 1,87% -0,1 -121,6
Francuska
CAC 40 Francuska 7.536,26 3,44% -5,99% 10y 3,19% -5,2 6,0
FTSE 100 Velika Britanija 8.415,25 1,69% 4,16% ) 2y 1.91% 03 -133.6
NIKKEI 225 Japan 35.705,74 2,81% -5,11% Spanija
. . ) 10y 3,12% -4,8 -30,9
Shanghai Composite Kina 3.295,06 0,56% 7,93%
Izvor: Bloomberg. Italija 2y 1,93% -1,0 -162,4
10y 3,45% -7,0 -57,9
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y 3,86% 6,2 -62,1
UK
EUR UsD 10y 4,48% -8,7 11,7
Promena Promena 2y 3,77% -2,7 -122,5
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 4,24% -8,9 -46,7
- 0, [0) o) - 0,
EUR/USD | 1,1369 0,23% | 5,95% |USD/EUR | 0,8796 0,23% 5,60% 2y 2.59% 6.0 175.9
EUR/GBP | 0,8536 -0,49% | -0,46% |USD/GBP| 0,7508 -0,27% | -6,04% Kanada
10y 3,17% 3,9 -69,5
EUR/CHF | 0,9426 1,21% -3,79% |USD/CHF| 0,8291 1,43% -9,18%
EURMPY = 163,51 | 0,92% | -2,03% |USD/JPY | 143,82 | 113% | -7,52% Japan 2y 0,69% 5.2 38,6
EUR/CAD  1,5757 -0,16% 7,34% |USD/CAD| 1,3861 0,06% 1,32% 10y 1,34% 59 44 .4
Izvor: Bloomberg. 2y 1,48% 3,3 -32,8
Kina
vy 10 1,66% 1,1 -60,2
1.4 |Kamatne stope na trziStu novca* y
- 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
O/N 2,17% -25,0 -174,2 4,33% 1,0 -98,0 4,46% 0,0 -74,1 0,20% 1,3 -124,9
1M 2,14% 0,5 -172,3 4,32% 0,3 -99,6 4,31% -6,9 -89,5 0,20% -1,4 -125,6
3M 2,17% -0,9 -169,0 4,28% 0,8 -104,5 4,20% 54 -98,5 0,34% -1,7 -126,6
6M 2,14% -1,3 -168,4 4,13% 0,8 -116,0 4,05% -8,1 -106,0 0,52% -2,7 -113,6
12M 2,08% -2,2 -164,6 3,86% 0,5 -133,3 3,86% -10,1 -112,7 0,89% -2,2 -76,2

* 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 vodecih centralnih banaka*

Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
RKS (u %)
promena (u p.p.) promene sastanak RKS za T2 2025. (u %)

Evropska centralna banka 2,25 -0,25 17.4.2025. 5.6.2025. 2,00
Federalne rezerve SAD 4,25-4,50 -0,25 18.12. 2024. 7.5.2025. 4,00-4,25
Banka Engleske 4,50 -0,25 6. 2.2025. 8. 5.2025. 4,00
Banka Kanade 2,75 -0,25 12. 3. 2025. 4. 6. 2025. 2,75
Narodna banka Svajcarske 0,25 -0,25 20. 3. 2025. 19. 6. 2025. 0,00

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

U izve$tajnom periodu evro je oslabio za 0,23% prema
ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u rasponu od
1,1308 do 1,1573 (tokom perioda trgovanja), odnosno od
1,1340 do 1,1510 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

U ponedeljak je dolar oslabio nakon vesti da
predsednik SAD Donald Tramp razmatra nadine za
moguéu smenu predsednika FED-a Pauela. Tramp je na
drustvenim mrezama pozvao FED na ,,preventivno” sniZavanje
stopa, tvrde¢i da inflacija prakti¢no ne postoji. lako je pravno
teSko smeniti predsednika FED-a, sama spekulacija je dovela
do pada poverenja u nezavisnost ameri¢ke monetarne politike,
§to je poljuljalo status dolara kao valute sigurnog utocista.
Kurs EUR/USD se u jednom trenutku nasao na nivou od
1,1573 americka dolara za evro, §to predstavlja najvisi nivo
od novembra 2021. godine, a dan je zavr$io na nivou od
1,1510 ameri¢kih dolara za evro, $to predstavlja najvisu
vrednost na zatvaranju tokom izvestajnog perioda.

U utorak je dolar oja¢ao nakon §te je Donald Tramp
izjavio da ipak nema nameru da smeni predsednika FED-a
Pauela, uprkos nezadovoljstvu $te centralna banka ne
sniZava kamatne stope. lako je sef Trampovog Nacionalnog
ekonomskog saveta prethodno izjavio da predsednik razmatra
da li ima ovlas¢enja da smeni Pauela, Bela kuca je u
meduvremenu ublazila ton. Pored toga, Tramp je u toku dana
najavio da je spreman za razgovore s kineskim partnerima
po pitanju carina, §to je doprinelo ja¢anju dolara na
dnevnom nivou.

U izveStajnom periodu evro oslabio prema
ameri¢ckom dolaru za 0,23%

U sredu je evro oslabio nakon objave podataka o PMI
indeksima za zonu evra i Nemacku, koji su bili ispod
ocekivanja. Kompozitni PMI indeks za Nemacku, prema
preliminarnim podacima za april, smanjen je sa 51,3 na 49,7,
koliko je iznosio u martu, dok se ocekivao nesto blazi pad, na
50,5. Komponenta koja se odnosi na usluzni sektor smanjena je
sa 50,9 na 48,8, dok se oc¢ekivalo da iznosi 50,2. Kompozitni
PMI indeks za zonu evra, prema preliminarnim podacima za
april, smanjen je sa 50,9 na 50,1, dok se ocekivao pad na 50,2.
Komponenta koja se odnosi na usluzni sektor smanjena je sa
51,0 na 49,7 dok se ocekivao pad na 50,5. Kurs EUR/USD
dan je zavrsio na nivou od 1,1340 americ¢kih dolara za evro,
§to predstavlja najniZu vrednost na zatvaranju tokom
izvestajnog perioda.

Kurs EUR/USD u c&etvrtak je zabeleZio rast usled
nedostatka napretka u carinskim pregovorima izmedu
SAD i Kine. U toku dana su objavljeni podaci o porudzbinama
trajnih dobara u SAD, koje su, prema preliminarnim podacima,
u martu povecane za 9,2% u odnosu na prethodni mesec, dok
se ocekivao rast od 2,0%, nakon §to su u februaru povecane za
0,9% (revidirano sa 1,0%). Porudzbine bez transportnih
sredstava ostale su nepromenjene u odnosu na prethodni mesec
(rast od 0,0%), dok se ocekivao rast od 0,3%, nakon rasta od
0,7% u februaru.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda

1,18
116 1,1510
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Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1,20
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Izvor: Bloomberg.

Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama

1.8

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana

8% 7,34%
5,95%

6%
4%

2% 1.21% 0,92%
0% | -

205 -0,23% -0,499-0,46% M oo
4% -2,03%

-6%

-3,79%
usD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

Kasnije u toku dana, ¢lan odbora guvernera FED-a
Voler izjavio je da bi u slu¢aju dodatnog uvodenja carina i
dalje eskalacije trgovinskog sukoba moglo oslabiti trziste
rada SAD. U tom scenariju, Voler bi bio spreman da podrzi
snizavanje kamatnih stopa kako bi se ublaZio negativni uticaj na
ekonomiju.

U petak nije bilo veée promene vrednosti valutnog para
EUR/USD jer su trZzi$ni u€esnici bili oprezniji u zauzimanju
pozicija, dok is¢ekuju nove informacije u vezi s pregovorima
oko carina izmedu SAD i Kine.

Kurs EUR/USD je izve$tajni period zavrsio na nivou od
1,1369 americ¢kih dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izvestajnog perioda prinosi drzavnih obveznica
SAD opali su na delu krive od tri godine i duze, dok su na
kra¢im rocnostima ostali gotovo nepromenjeni. Prinos
dvogodisnje obveznice smanjen je za oko 3 b.p., na 3,77%, a
prinos desetogodisnje obveznice smanjen je za oko 9 b.p., na
4,24%.

Tokom posmatrane nedelje prinosi na drzavne obveznice
SAD su se stabilizovali, nakon $to su ranije ovog meseca
investitori poceli ozbiljno da preispituju ulogu americkih
obveznica kao aktive sigurnog utocista, usled rastuce politi¢ke
i ekonomske neizvesnosti pod administracijom Donalda
Trampa. Istovremeno, Trampova politika drastiénog povecanja
carina na kinesku robu ve¢ je izazvala pad uvoza, $to preti da u
narednim mesecima dovede do nestasica i poskupljenja u
americkoj maloprodaji. Veliki trgovci upozoravaju na smanjenje
zaliha i pad zaposljavanja u transportnom sektoru. Cak i ako se
mere ublaze, prekinuti tokovi robe ne mogu se lako normalizovati
jer je kapacitet prevoza ve¢ smanjen. Ako se trgovinski rat nastavi,
mnoge kompanije ¢e morati da povecavaju cene ili smanjuju
troSkove, §to ¢e verovatno dovesti do novih ekonomskih potresa.

U ponedeljak je iz kabineta predsednika SAD stigla vest
da Donald Tramp razmatra moguénosti za smenu predsednika
FED-a Pauela. Tramp je tokom dana na drustvenim mreZama
pozvao FED na ,preventivno” snizavanje stopa, tvrde¢i da
inflacija praktiéno ne postoji. lako je pravno tesko smeniti
predsednika FED-a, sama spekulacija je dovela do pada poverenja
U nezavisnost ameri¢ke monetarne politike, $to je poljuljalo status
dolara kao valute sigurnog utocista. Prinos na americke
kratkoro¢ne obveznice smanjen je, dok su prinosi na duzem kraju
krive porasli, sto je ukazalo na rastu¢u zabrinutost investitora.
Nakon trZi$nih potresa u ponedeljak, predsednik SAD Donald
Tramp izjavio je u utorak da nema nameru da smeni
predsednika FED-a Pauela, uprkos nezadovoljstvu $to
centralna banka ne sniZava kamatne stope.

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD. u
i % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
4,50
18, 04. 25 25. 04.25
4,25 \
4,24
4,00
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3,77
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lzvor: Bloomberg. promena (ubaznim poenima)

1.10 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

O¢ekivani | Aktuelni | Prethodni

Pokazatelj Period
podatak | podatak @ podatak
Kompozitni PMI indeks, preliminarno April 52,0 51,2 53,5
Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju .
) DOVIR prijava £ B M hoapril 202 | 222 | 216
p i, u hilj
PorudzZbine trajnih dobara, preliminarno | Mart 2,0% 9,2% 0,9%

Izvor: Bloomberg.

Poverenje u nezavisnost ameri¢ke monetarne politike
poljuljano nakon vesti da Donald Tramp razmatra nacine
za smenu predsednika FED-a

Administracija Donalda Trampa preduzela je korake ka
uvodenju dazbina na kineske brodove koji pristaju u americke
luke. Prema planu Kkoji je iznet u &etvrtak, svi brodovi Kkoji su
napravljeni u Kini i u kineskom su vlasnistvu, a koji pristaju u
SAD, podlezu naknadi zasnovanoj na obimu tereta koji nose.
Navedene mere stupaju na snagu za Sest meseci, dok bi druga faza,
koja ograniCava strane brodove Kkoji prevoze te¢ni naftni gas,
otpocela za tri godine.

Kompozitni PMI indeks za SAD, prema preliminarnim
podacima za april, smanjen je sa 53,5 na 51,2, dok je oCekivan
blazi pad na 52,0. Komponenta koja se odnosi na usluzni sektor,
smanjena je na 51,4 sa 54,4, dok je ocekivano da iznosi 52,6.
Komponenta koja se odnosi na proizvodni sektor povecana je sa
50,2 na 50,7, dok je oc¢ekivan pad na 49,0. Sektor usluga je u
aprilu zabelezio usporavanje, pre svega usled manje traznje.
Proizvodnja se blago oporavila nakon marta, ali je rast i dalje
skroman zbog pada izvoznih porudzbina, dok domaca traznja
delimi¢no raste pod uticajem carinskih mera.

111 Prinos generi¢kih dvogodiSnjih i deseto-

i godisnjih drzavnih obveznica SAD. u %
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izvestajnog perioda prinosi nemackih drZavnih
obveznica nisu znatno promenjeni duz cele krive. Prinos
nemacke dvogodi$nje obveznice poveéan je za oko 3 b.p., na
1,72%, dok je prinos desetogodi$nje obveznice zadrZan na
2,47%.

Prinosi su opali poéetkom nedelje usled poveéane traznje
investitora za drzavnim obveznicama Nemacke, nakon kritika
koje je predsednik SAD Tramp uputio predsedniku FED-a
Pauelu zbog zadrzavanja kamatnih stopa na visokom nivou,
¢ime je otvoreno pitanje nezavisnosti FED-a. Nakon toga,
posle najave da Bela kuéa razmatra smanjenje carina Kini, $to
bi smanjilo trgovinske tenzije, prinosi su porasli. Dodatni
faktori koji su doprineli rastu prinosa ukljué¢uju Trampovu
izjavu da neée smeniti Pauela, kao i smanjenje ofekivanja
trzi$nih ucesnika o obimu smanjenja kamatnih stopa od strane
ECB-a ove godine.

Kompozitni PMI indeks za zonu evra, prema
preliminarnim podacima za april, smanjen je sa 50,9 na 50,1, ¢ime
se nasao na najnizem nivou u prethodna &etiri meseca, dok se
oéekivao pad na 50,2. Komponenta koja se odnosi na usluzni
sektor smanjena je sa 51,0 na 49,7, ¢ime se na$la na najnizem
nivou od novembra prosle godine, dok se oéekivao manji pad (na
50,5). PMI indeks proizvodnog sektora povecan je sa 48,6 na 48,7,
¢ime se nasao Na najvisem nivou od januara 2023. godine, dok se
oc¢ekivao pad na 47,4.

Kompozitni PMI indeks za Nemacku, prema preliminarnim
podacima za april, smanjen je sa 51,3 na 49,7, koliko je iznosio u
martu, ¢ime Se nasao na najnizem nivou od decembra 2024.
godine, dok se oc¢ekivao ne$to blazi pad (na 50,5). Komponenta
koja se odnosi na usluzni sektor smanjena je sa 50,9 na 48,8, ¢ime
se nasla na najnizem nivou od februara 2024. godine, dok se
o¢ekivalo da iznosi 50,2. Komponenta koja se odnosi na
proizvodni sektor smanjena je sa 48,3 na 48,0, dok se oc¢ekivao
veci pad (na 47,6).

Prinos na dvogodi$nju nemac¢ku obveznicu u utorak iznosio
1,622%, $to je najniZi nivo od oktobra 2022. godine

IFO indeks poslovne klime u Nemackoj u aprilu je povecan
sa 86,7 na 86,9, koliko je iznosio u martu, dok se ocekivalo da
iznosi 85,2. Komponenta procene trenutne situacije povecéana je sa
85,7 na 86,4, dok se oc¢ekivalo smanjenje na 85,4. S druge strane,
komponenta oéekivanja za narednih Sest meseci smanjena je sa
87,7 na 87,4, dok se ocekivao pad na 85,0.

Prema anketi profesionalnih prognozera koju je sprovela
ECB za drugo tromese¢je, ispitanici su povecali prognoze za
inflaciju na 2,2%, nakon 2,1% iz prethodne procene. Za 2026. i
2027. godinu ocekuje se stabilizacija inflacije na nivou cilja
ECB-a od 2,0%. Bazna inflacija je revidirana navise, pa se za
2025. ocekuje 2,3% (prethodno 2,2%), a za 2026. i 2027. 2,1%
(prethodno 2,0%). Ispitanici rast inflacije povezuju s vecom
fiskalnom potrosnjom, posebno u sektoru odbrane, kao i sa
efektima carina. Prognoze rasta BDP-a smanjene su za 2025. (na
0,9%, nakon 1,0%) i 2026. (na 1,2%, nakon 1,3%), dok su
povecane za 2027. (na 1,4%, nakon 1,3%). Smanjena kratkoro¢na
ocekivanja odrazavaju povecanu neizvesnost u globalnoj trgovini i
mogudi uticaj novih carina, dok je optimizam za 2027. povezan sa
océekivanim oporavkom.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
1.12 o » . . ~ .
u % (bencmark izdanja s pocetka perioda)
2,70
18, 04. 25 25, 04. 25
2,40 2,47
2,10 /
1,80 . /
1,72
1,50
5 3.4
0
0,1
-5
3m 6m 1lg 29 3g 49 59 6g 79 8y 99 109
lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)
113 Znacajni pokazatelji privredne
i aktivnosti zone evra

. . Oc¢ekivani = Aktuelni ' Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak | podatak
Kompozitni PMI indeks za zonu evra, .
Lo April 50,2 50,1 50,9
preliminarno

Kompozitni PMI indeks za Nemacku, .
April 50,5 49,7 51,3

preliminarno

IFO indeks poslovne klime u Nemad&koj April 85,2 86,9 86,7

Izvor: Bloomberg.
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IT Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

21 Referentne kamatne stope centralnih 99 Inflacija u zemljama u razvoju
' banaka zemalja u razvoju ' (u %, YoY)
. . 12 ®
oK PO e o N Ot
Srbija (NBS) SNS -0,25 12.9. 2024. 9. 5. 2025. 5,58 8 -
Cetka (CNB) 3,75 0,25 6. 2. 2025. 7.5.2025. 3,45 6
Poljska (NBP) 5,75 0,25 4.10.2023. | 7.5.2025. 5,25 4] = _ - _ A A
Madarska (MNB) 6,50 | -0,25 | 24.9.2024. | 29.4.2025. 635 A T a 4 . A | =
Rumunija (NBR) 6,50 -0,25 7.8.2024. 16. 5. 2025. 6,40 0+ -
Turska (CBRT) 46,00 3,50 17. 4. 2025. 19. 6. 2025. 40,70 P _—
Rusija (CBR) 21,00 2,00 25.10.2024. | 6.6.2025. 20,75 SRB CES POL MAP RUM RUS KIN  TUR
Kina (PBoC) 1,50 0,20 24.9. 2024, R - Stopa inflacije - Donja gr. koridora
Izvor: Bloomberg / * T2 2025. godine — proseéne projekcije dostupne na osnovu ~ Gornja gr. koridora 4 Centralna vred. cilja
poslednjih raspolozivih anketa Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).
4 o o Weoew 40
Desavanja na lokalnim trziStima
Centralna banka Rusije zadrZala je referentnu stopu na nivou 213 Prome_na IOkaIn!h valuta izabranih
od 21,00%, Sto je ocekivano od strane trZiSnih ucesnika. Referentna zemalja u razvoju prema evru

stopa se nije menjala od oktobra 2024. godine. U saopstenju nakon

sastanka navodi se da ¢e naredne odluke zavisiti od dinamike i ~ 60% [ 24% .
odrZivosti smanjenja stope inflacije i inflacionih ocekivanja. U =
.. ) . . . 4,0% - 16% @
Rusiji se belezi rast stope inflacije u pet uzastopnih meseci (u martu =
10,3% YoY). Njeno vracanje na ciljani nivo od 4,0% YoY océekuje se 2 0% | 8% GEJ_
tokom 2026. godine. ’ A ©
“ . . A
Clan Monetarnog odbora centralne banke Poljske Henrik  00% —A—4 A A 0% ©
Vnorovski istakao je da ofekuje da Banka na narednom sastanku, 7. A ‘S
. . N . .. . . -2,0% 8% &
maja, nastavi ciklus ublazavanja monetarne politike (koji je prekinut 5
nakon dva uzastopna smanjenja referentne stope u septembru i oktobru o L 16% %’_
2023. godine). Vnorovski je istakao da ¢e glavni ,okida¢” za A 3
donoSenje ove odluke biti podatak o preliminarnoj stopi inflacije u 4o, L 4%
Poljskoj za april, koji ¢e biti objavljen 30. aprila. Dodao je i da ne RSD CZK PLN HUF RON CNY RUB TRY
isklju¢uje moguénost smanjenja stope od 50 b.p. 1w promena (1.s.) AYoY promena (dss.)
Viceguverner centralne banke CeSke Jan Frait naveo je da i dalje Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).

ima prostora za smanjenje referentne stope ove godine, pri cemu je
naglasio da Banka ostaje veoma oprezna kada je u pitanju dalje
ublaZavanje monetarne politike. Frait je istakao da su uslovi na trzistu 2.4
rada i dalje veoma poostreni i da je to jedan od glavnih razloga za
oprezan stav.

Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
valuti (s dospe¢em 2032. godine)

Promena u b.p.

Tokom prethodne nedelje zabeleZeno je blago jatanje lokalnih  Emitent (dospece) FES'{;S)S
valuta izabranih zemalja regiona centralne i isto¢ne Evrope (CEEY), - U
Sto se, prema miSljenju pojedinih analiticara, duguje globalnim |srbija 4,970 1,0 -105,0
faktorima, a pre svega slabljenju dolara. Madarska forinta je u toku |,
. v, - . . ., . Ceska 3,812 -0,9 -54,3
izvestajnog perioda ojacala prema evru u najvecoj meri, za 0,5%, dok
su u sluéaju drugih zemalja zabelezene umerenije promene lokalnih  Poljska 4,992 34 79,5
valuta. Madarska 6,686 145 -49,0

Istovremeno, na trZiStima drZavnih obveznica u lokalnoj valuti Rumunija 7,406 28 53.9
zemalja regiona CEE nisu zabeleZene znacajnije promene. Kada su

Turska 31,320 20,0 704,0

u pitanju obveznice s dospecem 2032. godine (Tabela 2.4.), madarske
obveznice beleZe neSto znatnije smanjenje, od 15 b.p, dok se kod |Kina 1,613 0,8 67,7

obveznica drugih zemalja beleze umerenije promene (od —1 do +3 b.p.). . L .
Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci CRHoV sa

sekundarnog trzista).
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ITII Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda cena zlata je zabeleZila pad od

1,25% i kretala se u rasponu od 3.285,38 do 3.414,65 dolara po unci | 3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)
(vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Cena zlata dostigla nove istorijske maksimume: 3:500 I
3.500,08 USD/Oz tokom trgovanja 22. aprila, 2400 N
odnosno 3.414,65 USD/Oz na zatvaranju trZista 21. aprila '
Rast cene zlata pocetkom nedelje (i dostizanje istorijski 3.300 o """ SA
naviSe vrednosti) posledica je pada poverenja investitora u o .o"'. 3.285,38
finansijske instrumente u dolarima usled poziva predsednika 3.200 B
SAD Trampa da se smeni prvi ¢ovek FED-a DZerom Pauel uz
kritike njegovog dosadaSnjeg rada i poziv na trenutno smanjenje 3.100
nivoa kamatnih stopa u SAD, kao i poveéanog priliva investicija u .\.0‘2‘ R R R N R
N N\ O . A, L A .
ETF instrumente na zlato u fizi¢kom obliku.
Cena zlata zabeleZila pad od 1,25% i na kraju 4500
izveStajnog perioda iznosila 3.285,38 USD/Oz '
3.500 3.414.65
Na pad cene zlata u nastavku nedelje uticali su sledeci 3,900
faktori: izjava Donalda Trampa da odustaje od smene
predsednika FED-a Dzeroma Pauela i izraZeni optimizam u 2:900
pogledu smanjenja carina, uz potencijalni novi trgovinski 2.600 oo
sporazum izmedu SAD i Kine; prodaja zlata pojedinih 2300 ¥
investitora radi ostvarivanja profita ali i radi prikupljanja 2.294,79
likvidnosti; izjava predsednika FED-a da bi carinska politika 2'000%‘, Do P P P P
Trampove administracije mogla da izazove ekonomske Sokove bez I R N Py
presedana uti¢u¢i na rast inflacije, smanjenje stope BDP-a, rast lzvor: Bloomberg.

nezaposlenosti i da nema osnova za smanjenje kamatnih stopa.

Nafta

Tokom izvestajnog perioda zabeleZen je pad cene nafte tipa
brent od 1,60%, koja se kretala u rasponu od 66,12 do 67,44 dolara | 3.2 | Cena nafte tipa brent (USD po barelu)
po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg CO1 Comdty).

Na pad cene nafte u posmatranom periodu uticali su: vest da 76
Kazahstan daje prioritet nacionalnim interesima u odnosu na
OPEC+, uz ofekivanje trziSta da ¢e nastaviti proizvodnju nafte

iznad svoje kvote; nekoliko ¢lanica OPEC+, nezadovoljne 2
postovanjem dogovorenih kvota, predloZice grupi da ubrza 67.44
povecanje proizvodnje nafte; odluka Irana da smanji cenu sirove 68 o 66,87
nafte u maju za azijske kupce; pad cena fjulersa na naftu jer . o” 66.26 oo
investitori ofekuju veéu ponudu nafte od strane OPEC+ i zbog o4 OO0 :
trgovinskih tenzija izmedu SAD i Kine, kao i poveéan broj
operativnih naftnih i gasnih platformi u SAD, po podacima 60
kompanije Baker Hughes. S & & & & & £ £ £ £ £
" " NN AN S A L VO
Cena nafte zabeleZila pad od 1,60% i na kraju 100
posmatranog perioda iznosila 66,87 USD/bbl
Na usporavanje daljeg pada cene nafte uticali su slede¢i 90 o

faktori: povecane isporuke nafte iz Rusije ka Indiji za vise od 40% 89.01
na mese¢nom nivou, u martu (povecana traznja); novi paket sankcija 80
Ministarstva finansija SAD ka Venecueli i Iranu na izvoz nafte;
stav lzraela da potpisivanje novog sporazuma SAD sa Iranom
neée preokrenuti lran od nuklearnog oruzja i da bi vojnom 0 66,87
intervencijom trebalo da se smanji pretnja od iranskih atomskih 62.82
postrojenja; odluka Trampove administracije o 90-dnevnoj pauzi s 0 e e e e e e o
primenom novih carina; blazi ton predsednika Trampa prema GG R G AP At

FED-u, kao i izveStaj Americke agencije za informacije o

lzvor: Bloomberg.
energetici (EIA) o velikom smanjenju zaliha benzina u SAD.
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