&b

Haponna 6anka CpOuje

PREGLED DESAVANJA NA SVETSKOM

FINANSIJSKOM TRZISTU

2-6. jun 2025.

Sektor za monetarne I devizne operacije
Odeljenje za devizne rezerve
Odeljenje za operacije na otvorenom trziStu

Jun 2025.



FINANSIJSKA TRZISTA %

Hapoana 6anka Cpbuje

I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vode¢ih indeksa akcija 12 |Nivoi promena prinosa drzavnih
obveznica
Nivo indeksa Promena Promena u b.p.
Indeks Drzava Nivo prinosa
06.06.2025 1w YoY 1w YovY
0, 0,
S&P 500 SAD 6.000,36 1,50% 12,09% 2y 1.88% 10,6 1139
Dow Jones Industrial SAD 42.762,87 1,17% 9,97% Nemacka
10y 2,57% 7,4 2,4
NASDAQ SAD 19.529,95 2,18% 13,72%
Dax 30 Nematka 24.304,46|  1,28% 30,30% 2y 2,18% 10,4 -91,4
Francuska
CAC 40 Francuska 7.804,87 0,68% -2,93% 10y 3,24% 8,5 21,5
FTSE 100 Velika Britanija 8.837,91 0,75% 6,67% ! 2y 2.02% 8.8 1171
NIKKEI 225 Japan 37.741,61| -0,59% -2,49% Spanija
- - : 10y 3,15% 6,1 -12,8
Shanghai Composite Kina 3.385,36 1,13% 11,04%
Izvor: Bloomberg. . 2y 2,09% JiS -141,0
Italija
10y 3,50% 2,1 -36,7
1.3 | Kretanja na FX trziStu 2y 4,01% -1,0 -31,8
UK
EUR usD 10y 4,64% -0,3 47,0
Promena Promena 2y 4,04% 13,7 -68,6
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 4,51% 10,5 22,1
[0) [0) - [0) - [0)
EUR/USD | 1,1387 | 0,33% | 4,64% |USD/EUR | 0,8782 0,32% | -4,44% 2y 2 70% 10,6 11239
EUR/GBP | 0,8423 | -0,11% | -1,09% |USD/GBP| 0,7397 | -0,43% | -548% Kanada
10y 3,34% 14,1 5,3
EUR/CHF | 0,9374 | 044% | -3,38% |USD/CHF| 0,8231 | 0,11% | -7,68%
EURMJPY | 16508 | 1,07% | -2,63% |USD/JPY | 144,97 | 0,74% | -6,95% Japan 2y 0,75% 2,2 42,1
EUR/CAD| 15599 | -0,09% | 4,77% |USD/CAD| 1,3700 | -0,41% | 0,12% 10y 1,45% -4.2 49,0
Izvor: Bloomberg. 2y 1,43% -3,5 -31,7
Kina
vew 10 1,69% -11 -61,6
14 |Kamatne stope na trziStu novca* y
- EUR usD GBP CHF
o
5 ) 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
ON | 217% 1,2 -173,8 4,29% -6,0 -104,0 4,21% 0,1 -98,8 0,21% 0,1 -124,6
1M 1,97% 2,4 -171,6 4,31% ;11 -101,5 4,22% -0,2 -98,9 0,21% 0,1 -124.8
3M 1,96% -3,6 -179,6 4,31% -1,6 -102,7 4,18% -2,6 -101,3 0,24% -1,2 -125,8
6M 2,04% -3,3 -170,8 4,22% -4,9 -105,9 4,10% -4.2 -103,9 0,35% -2,9 -125,2
12M | 2,04% -4.9 -164,3 3,99% -7,9 -110,6 3,97% -3,9 -103,8 0,74% -2,0 -91,0

* EUR: €STR za O/N, EURIBOR za ostale roénosti; 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 Ocdekivanje
RKS (u %)
promena (u p.p.) promene sastanak RKS za Q3 2025 (u %)
Evropska centralna banka 2,00 -0,25 05.06.25 24.07.25 2,00
Federalne rezerve SAD 4,25-4,50 -0,25 18.12.24 18.06.25 4,00-4,25
Banka Engleske 4,25 -0,25 08.05.25 19.06.25 4,00
Banka Kanade 2,75 -0,25 12.03.25 30.07.25 2,50
§vajcarska nacionalna banka 0,25 -0,25 20.03.25 19.06.25 0,00

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

U izveStajnom periodu evro je ojacao za 0,33% prema
ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD kretao se u rasponu od
1,1341 do 1,1495 (tokom perioda trgovanja) odnosno od
1,1373 do 1,1448 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Pocetkom nedelje dolar je oslabio prema evru usled
zabrinutosti  trzisnih ucesnika da ¢e carinska politika
predsednika SAD Donalda Trampa usporiti privredni rast i
podstaci inflaciju, nakon $to je Tramp u petak rekao da planira
da udvostrué¢i carine na uvoz &elika i aluminijuma na 50%
pocev od srede, dok je Peking odbacio optuzbe da je prekrsio
sporazum o isporukama klju¢nih minerala. Evro je ojagao za
0,8%, na 1,14355 dolara, $to je bio najvisi nivo od kraja aprila.
Dolar je dodatno oslabio nakon $to su podaci pokazali pad
proizvodnje u preradivackom sektoru SAD u maju, tre¢i mesec
zaredom, dok je dobavlja¢ima trebalo duze da isporuce inpute
usled carina, $to potencijalno signalizira nestasicu odredene
robe.

U utorak je dolar oja¢ao, oporavljajuéi se sa
Sestonedeljnog minimuma u odnosu na evro, iako su investitori
i dalje bili zabrinuti zbog potencijalne ekonomske stete koju bi
mogla izazvati trgovinska politika administracije predsednika
SAD Trampa. Objavljeni podaci su pokazali da je broj
otvorenih radnih mesta u SAD porastao u aprilu, ali su i otkazi
porasli, $to je u skladu sa usporavanjem trziSta rada usled sve
slabijih ekonomskih izgleda zbog carina. Zvanié¢nici FED-a su
u utorak ponovo pozvali na oprez u vodenju monetarne
politike, budu¢i da trgovinski rat i dalje unosi znatnu
neizvesnost i povecava rizik od ekonomskog usporavanja.

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

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjih 12 meseci
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Izvor: Bloomberg.

U izvestajnom periodu evro je ojacao prema
dolaru za 0,33%o.

Sredinom nedelje dolar je ponovo oslabio nakon §to su
podaci 0 zaposljavanju u privatnom sektoru SAD bili slabiji od
ocekivanja, ukazujuéi na nastavak slabljenja trzista rada. Broj
zaposlenih u privatnom sektoru porastao je za samo 37 hiljada
U maju, znatno manje od ocekivanog (114 hiljada), nakon
revidiranog rasta od 60 hiljada u aprilu. Odvojeni podaci
pokazali su da je usluzni sektor SAD u maju zabelezio pad,
prvi put u skoro godinu dana, dok su preduzeca placala vise
cene za ulazne troskove, $to podseca na to da je ekonomija i
dalje u riziku od perioda sporog rasta i visoke inflacije.
Predsednik SAD Tramp ponovo je pozvao predsednika FED-a
Pauela da snizi kamatne stope nakon objave ovih podataka.

U detvrtak evro je oja¢ao prema dolaru nakon sto je
ECB nagovestila mogu¢i kraj ciklusa ublazavanja monetarne
politike. ECB je u ¢etvrtak smanjila kamatne stope po osmi put
u godinu dana, prepoznajué¢i da je inflacija pod kontrolom i
postajuéi sve pesimisti¢nija u pogledu ekonomskih izgleda
usred rizika od trgovinskog rata sa SAD. lako nije direktno
potvrdila pauzu, predsednica ECB-a Lagard je nakon sastanka
izjavila da se centralna banka priblizava kraju ciklusa
ublazavanja monetarne politike. Evro je tokom perioda
trgovanja dostigao nivo od 1,1495 dolara, $to je bio novi
Sestonedeljni  maksimum i nedaleko od trogodisnjeg
maksimuma od 1,1573 dolara, dostignutog 20. aprila.

18 Promena vrednosti evra u odnosu na
odabrane valute

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
6%

4,64% 4,77%

4%

2%

’ 0,33% 0,44% 1,07%
-0,11% - -0,09%
-2% -1,09%
. 0,
4% 3.38% 2,63%
USsD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

Krajem nedelje dolar je oja¢ao prema evru nakon sto
su podaci pokazali da je broj radnih mesta van sektora
poljoprivrede u SAD u maju porastao vise od ocekivanja,
iako manje nego u prethodnom mesecu, §to sugerise na to da
bi FED mogao duze da safeka pre nego sto snizi kamatne
stope. Podaci Ministarstva rada pokazali su da su poslodavci
u maju otvorili 139 hiljada novih radnih mesta, $to je manje
od 147 hiljada u aprilu, ali je premasilo prognozirani rast od
126 hiljada, koliko je bilo o¢ekivano.

Kurs EUR/USD je izve$tajni period zavrsio na nivou
od 1,1387 americ¢kih dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Prinosi drzavnih obveznica SAD tokom izveStajnog
perioda porasli su na delu krive od dve godine i duZe, dok su
na kraéim rocnostima ostali skoro nepromenjeni. Prinos
dvogodisnje obveznice poveéan je za oko 14 b.p., na 4,04%, a
prinos desetogodisnje obveznice za 10,5 b.p., na 4,51%.

Tokom posmatrane nedelje prinosi ameri¢kih drzavnih
obveznica porasli su, najveéim delom usled objavljenih
podataka s trzista rada SAD, koji su bili bolji od o¢ekivanja.
Podaci objavljeni krajem nedelje ukazali su na solidan rast
broja novih radnih mesta i ubrzanje rasta zarada, Sto je
otklonilo zabrinutosti u pogledu stabilnosti najveée svetske
ekonomije i smanjilo o¢ekivanja skorog snizavanja kamatnih
stopa FED-a.

Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede SAD u maju
je povecan za 139 hiljada u odnosu na prethodni mesec, sto je
iznad ocekivanja (126 hiljada), nakon sto je u aprilu rast iznosio
147 hiljada (revidirano sa 177 hiljada). Podaci za mart i april
revidirani su nanize za ukupno 95 hiljada. Privatni sektor belezi
rast zaposlenosti od 140 hiljada, dok se oc¢ekivao rast od 120
hiljada, nakon rasta od 146 hiljada u prethodnom mesecu
(revidirano sa 167 hiljada). Rast zarada (po radnom satu) iznosio
je 0,4% u odnosu na prethodni mesec, §to je iznad ocekivanja
(0,3%), nakon rasta od 0,2% u aprilu. U odnosu na isti mesec
prethodne godine, zarade su povecane za 3,9%, koliko je rast
iznosio i u aprilu, $to je iznad ocekivanja od 3,7%. Stopa
nezaposlenosti je zadrzana na 4,2%, u skladu sa ocekivanjima.
Stopa participacije radne snage smanjena je na 62,4%, dok se
ocekivalo da bude zadrzana na 62,6%.

ISM indeks proizvodnog sektora SAD u maju je smanjen
na 48,5, sa 48,7, dok se ocekivalo da se poveta na 49,5.
Komponenta novih porudzbina povecana je na 47,6 sa 47,2, a
komponenta zaposlenosti na 46,8, sa 46,5. Cenovna komponenta
je smanjena na 69,4, sa 69,8, dok se oc¢ekivalo da se smanji na
69,3.

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD. u %
i (benémark izdanja s pocetka perioda)
4,75
e 30. 05. 25 06. 06. 25
4,51
4,50
4,25 RN
4,04
4,00
3,75
20 13.7 10,5
10
0
-10
3m 6m 1g 2g 3g 5g 79 10g

Izvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

110 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

Indikator Period Ocekivani | Aktuelni |Prethodni
podatak | podatak | podatak

Broj novih radnih mesta van sektora

poljoprivrede, u hiljadama Maj 126 139 17
ISM indeks proizvodnog sektora Maj 49,5 48,5 48,7
ISMindeks usluznog sektora Maj 52,0 49,9 51,6

Izvor: Bloomberg.

Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede u maju je
poveéan za 139 hiljada, Sto je iznad ocekivanja (126
hiljada).

ISM indeks usluznog sektora SAD u maju je smanjen na
49,9, sa 51,6, ¢ime Se nasao na najnizem nivou od juna prosle
godine, dok se ocekivalo da se poveca na 52,0. Komponenta novih
porudzbina je smanjena na 46,4, sa 52,3, ¢ime se naSla na
najnizem nivou od decembra 2022, dok se ocekivalo smanjenje na
51,6. Cenovna komponenta je povecana na 68,7, sa 65,1, ¢ime se
nasla na najvisem nivou od novembra 2022, dok se ocekivalo da
ostane na nepromenjenom nivou. Komponenta koja se odnosi na
zaposlenost poveéana je na 50,7, sa 49,0, dok se ocekivalo da
ostane na nepromenjenom nivou.

U izvestaju FED-a o0 tekuéim ekonomskim uslovima
(Beige Book) navodi se da je ekonomska aktivnost blago smanjena
u odnosu na prethodni izvestaj, uz izrazenu neizvesnost zbog
trgovinske politike. Proizvodnja je opala, dok je potrosnja
stanovniStva U nekim okruzima ostala nepromenjena ili je blago
smanjena. Navodi se da je u pojedinim okruzima povecéana
potrosnja proizvoda koji su predmet carina. U odnosu na prethodni
izvestaj, cene su se povecale umerenim tempom, a u narednom
periodu se oc¢ekuje da ¢e cene i troskovi rasti brzim tempom, pre
svega usled carina.

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 112 Kriva prinosa drZavnih obveznica Nemacke
obveznica poveéani su duz skoro cele krive. Prinos nemacke ' u % (benémark izdanja s poetka perioda)
dvogodiSnje obveznice poveéan je za oko 11 b.p., na 1,88%, a 3,00
prinos desetogodiSnje obveznice za oko 7 b.p., na 2,57%. e 30. 05. 25 06. 06. 25

Prinosi drzavnih obveznica porasli su u &etvrtak, nakon 257
sastanka ECB-a na kome su smanjene kamatne stope usled 2,50
rasta odekivanja trziSmih udesnika da bi ovo moglo biti
poslednje smanjenje stopa u ovom ciklusu ukoliko ne dode do
dalje eskalacije trgovinskih tenzija. Kristin Lagard je na 2,00 188
konferenciji za novinare rekla da je ECB u dobroj poziciji da -
se suodi s neizvesnostima koje dolaze, ali da to ne mora nuzno
znaditi da je zavrsila sa smanjenjem kamatnih stopa. 1,50

Na sastanku ECB doneta je odluka o smanjenju kamatnih i 10,6 _
stopa za po 25 b.p. Kamatna stopa na depozitne olaksice, kamatna 0
stopa na glavne operacije refinansiranja i kamatna stopa na -10

3m 6m 1g 29 39 4q 59 69 79 89 9g 10g

kreditne olakSice iznose 2,00%, 2,15% i 2,40%, respektivno. promena (u baznim poenima)
Sredstva u okviru APP (Asset Purchase Programme) i PEPP Izvor: Bloomberg.
(Pandern_lc Emergency Pu.rchgse Programme)  portfolija Zna&aini pokazatelji privredne
nastavljaju da se smanjuju planiranim tempom. 1.13 - -

aktivnosti zone evra

Prema objavljenim junskim projekcijama ECB-a, o¢ekuje YRS YR

se da ég inflacija u proseku izr!o_siti 2,0% u 2025. godini, 1,6% u Indikator Period e e
2026. i 2,0% u 2027. godini. U poredenju s martovskim

projekcijama, ocekivanja inflacije su niza za 0,3 procentna poena Inflacija u zoni evra, Y/Y Maj | 20% | 19% | 22%
za 2025. i 2026. godinu, a uglavnom su posledica nizih cena Stopa rasta BDP-a u zoni evra, trea . , \

energenata i jaceg evra. U projekcijama ECB-a ocekuje se procena, Q/Q 10 0.4% 06% | 0.2%

proseéan rast realnog BDP-a od 0,9% u 2025. godini, 1,1% u

L . Maloprodaja u zoni evra, MIM Apr 0,2% 0,1% 0,4%
2026. godini i 1,3% u 2027. godini.

Izvor: Bloomberg.

ECB je na sastanku smanjila kamatne stope za po 1 Prinos generickih dvogodisnjih i deseto-
25 baznih poena. : godiSnjih drzavnih obveznica Nemacke, u %

3,20

Inflacija u zoni evra, prema preliminarnim podacima, T
iznosila je 0,0% u maju u odnosu na prethodni mesec, u skladu sa 2,80 25 258 2,57
o¢ekivanjima, nakon §to je u aprilu povecana za 0,6%. Prema Ocrrnegenees O s o e e O——C 0O
procenama, godisnja inflacija iznosi 1,9%, sto je ispod ocekivanja 2,40
(2,0%), nakon sto je prethodnog meseca iznosila 2,2%. U odnosu
na isti mesec prethodne godine, bazna inflacija je iznosila 2,3%, 200 180 1,79 e
§to je ispod ocekivanja (2,4%) i podatka iz prethodnog meseca OOt G oo O OO 0
(2,7%). Inflacija u oblasti usluga je povecana za 3,2% u maju, u 160 > > o s s e e e e e
odnosu na isti mesec prethodne godine (nakon 4,0% u aprilu). ,ﬁ,.“ ,9.“ ,ﬁ,.“ @.“‘ 5 WS Y WS Y Y

Stopa nezaposlenosti u zoni evra, prema istrazivanju
Eurostat-a, u aprilu je iznosila 6,2%, u skladu sa o¢ekivanjima 00 —_—2y  —10y
(6,2%), nakon $to je u martu iznosila 6,3% (revidirano sa 6,2%). 3,50

Stopa rasta BDP-a u zoni evra, prema tre¢oj proceni, u 3,00
prvom tromeseéju iznosila je 0,6% u odnosu na prethodno
tromesecje, $to je iznad ocekivanja (0,4%) i prethodne procene 2,50
(0,3%), a nakon 0,2% u prethodnom tromese¢ju. U odnosu na isti
mesec prosle godine, stopa rasta BDP-a iznosila je 1,5%, takode 200
iznad odéekivanja i prethodne procene (oba podatka iznosila su 1,50
1,2%).

100

Maloprodaja u zoni evra povecana je u aprilu za 0,1%, 50 M
ispo_d _oéekivanja (0,2%), nakon $to j? u martu povecana za 0,_4% 0 W-‘ - R IETIT
(revidirano sa —0,1%). U odnosu na isti mesec prethodne godine, -50
belezi se rast maloprodaje od 2,3%, S$to je iznad ocekivanja AN qm“ > A P WP off’ o \°> >
(1,5%), nakon rasta od 1,9% (revidirano sa 1,5%). DA AR S L R G
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IT Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

Referentne kamatne stope centralnih 29 Inflacija u zemljama u razvoju
banaka zemalja u razvoju i (u %, YoY)

12 @)
RKS | Promena Datum | Naredni = Ocekivanje 35 4%

(u %) (up.p.) promene sastanak (Q2, %)*
Srbija (NBS) 5,75 025 12924 12,625 5,56 8
Ceska (CNB) 3,50 -0,25 7525 | 256.25 3,50 6
Poljska (NBP) 5,25 -0,50 7525 | 2725 5,33 4
Madarska (MNB) 6,50 025 | 24924 | 24625 6,50 2 :
Rumunija (NBR) 6,50 -0,25 7824 | 8725 6,50 o4 -
Turska (CBRT) 46,00 350 | 17425 | 19.6.25 44,07
Rusija (CBR) 2000  -1,00 6.625 = 257.25 18,90 SRB CES  POL  MAP RUM RUS KIN  TUR

Kina (PBoC) 1,40 -0,10 7.5.25 ) } Stopa inﬂacije_ — Donja gr. koridor.a.
- Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja

2.1

>
1
>
I»1
>
I

Izvor: Bloomberg / * T2 2025. godine — prosene projekcije dostupne na osnovu — - -
poslednjih raspolozivih anketa Izvor: Bloomberg / sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).

DeSavanja na lokalnim trziStima

Centralna banka Poljske (NBP) zadrzala je referentnu stopu na
nepromenjenom nivou od 5,25%, §to su i o€ekivali trZi$ni ucesnici. Promena lokalnih valuta izabranih
Ova odluka dolazi nakon sto je na prethodnom sastanku NBP prvi put od 2.3 zemalja u razvoju prema evru
oktobra 2023. godine smanjila referentnu stopu za 50 b.p. U saopstenju
NBP navodi se da trziste rada, fiskalna politika i nivo regulisanih cena
energije predstavljaju izvor neizvesnosti, uz globalne trendove
inflacije. Guverner NBP Adam Glapinski istakao je da je teSko dati bilo
kakve smernice u vezi s pravcem monetarne politike.

6,0% - 24%
4,0% - 16% .
Centralna banka Rusije (CBR) smanjila je referentnu stopu za 2% A 8%
100 b.p., na nivo od 20,00%, sto je u skladu sa ocekivanjem trzi$nih
ucesnika. Ovo predstavlja prvo smanjenje referentne stope CBR od
septembra 2022. godine. U saopstenju nakon sastanka navodi se da

trenutni inflatorni pritisci nastavljaju da se smanjuju i da se
ekonomija Rusije postepeno vraéa na ,,izbalansiranu putanju rasta”. -4.0% L 6%

aprecijacija

0,0% —A—— A Tl R . . 0%

-2,0% - -8%

deprecijacija

Evropska komisija je saopstila da je Bugarska ispunila uslove za 5 000 A paok
usvajanje evra od 1. januara 2026. godine, ¢ime ¢ée postati 21. ¢lanica o RSD CZK PLN HUF RON CNY RUB TRY 0
zone evra. Zvani¢nu odluku o ulasku Bugarske u zonu evra trebalo bi da

donesu ministri finansija zemalja ¢lanica Evropske unije 8. jula 2025. Lw promena (1.5, 4 YoY promena (ds,)
godine. Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).
To!«_)m izveStajnog perioda objavljeni su podii.u 0 stopamfi inflacije Prinosi dr¥avnih obveznica u lokalnoj
za maj i stopama rasta BDP-a za prvo tromeseéje 2025. godine: 2.4 - -
valuti (s dospec¢em 2032)
. Stopa inflacije u CeSkoj je, prema preliminarnoj proceni

iznosila, 2,4% YoY (0,5% MoM), sto je iznad nivoa iz aprila od Promena u b.p.

1,8% YoY (-0,1% MoM) i iznad oéekivanja analiti¢ara od 2,0%  Emitent (dospece) Prinos
(u%) 1

YoY. w YoY
e  Stopa inflacije u Turskoj iznosila je 35,4% YoY (1,5% MoM), SrPia HEE 5.0 -96,0

§to je ispod nivoa iz aprila od 37,9% YoY (3,0% MoM) i |Ceska 3,972 15,0 -13.9

ocekivanja trzi$nih uc¢esnika od 36,0% YoY (2,0% MoM). )

Poljska 5,349 23,0 -25,4

. Stopa rasta BDP-a Rumunije iznosila je 0,3%YoY (0,0% QoQ), Madarsk 6.800 80 s

§to je blago iznad ocekivanja trzisnih ucesnika od 0,2% YoY i adarsa ' : :

ispod nivoa iz Cetvrtog tromesecja 2024. godine od 0,5% YoY. Rumunija 7,499 6,1 732
o Stopa rasta BDP-a Madarske iznosila je 0,0% YoY (-0,2% Turska 30,500 -10,0 616,0

QoQ), Sto je u skladu sa ocekivanjem trziSnih ucesnika i s 1,628 25 633

preliminarnom procenom.
] ) o Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci CRHoV sa
. Stopa rasta BDP-a Poljske iznosila je 3,2% YoY (0,7% QoQ), sekundarnog t5ista).

Sto je u skladu sa ocekivanjem trzi$nih ucesnika i preliminarnom
procenom.
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ITII Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda cena zlata je povec¢ana za 0,89%
i kretala se u rasponu od 3.322,82 do 3.375,13 USD/Oz (vrednost na
kraju dana, Bloomberg).

Na rast cene zlata uticali su sledeéi faktori: eskalacija
sukoba izmedu Rusije i Ukrajine (ukrajinski dronovi su pogodili
nekoliko strateskih aerodroma i bazu duboko u Sibiru, nakon cega je
usledio odgovor Rusije raketnim udarima); rast traznje za sigurnom
imovinom od strane centralnih banaka usled geopolitickih tenzija i
zabrinutosti zbog prekomerne izloZenosti ka americkom dolaru; pad
vrednosti ameri¢kog dolara; nemoguénost postizanja sporazuma
izmedu SAD i Irana u Rimu; prognoze OECD-a 0 usporavanju
globalnog privrednog rasta usled neizvesnosti oko trgovinske
politike SAD; pretnje predsednika SAD poveéanjem carina na
¢elik i aluminijum na 50%, kao i rast cene bakra na dvomese¢ni
maksimum nakon vesti o padu zaliha tog metala na berzi u Londonu.

Cena zlata je poveéana za 0,89% i na kraju izveStajnog
perioda iznosila je 3.322,82 USD/Oz.

Na usporavanje daljeg rasta cene zlata uticali su: optimizam
investitora u pogledu pobolj$anja trgovinskih odnosa SAD sa
Kinom nakon telefonskog razgovora dva predsednika, uz nade za
rast dve najveée svetske ekonomije, kao i poveéana sklonost
investitora ka riziku, uz smanjenje privla¢nosti investiranja u zlato.

3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)
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Izvor: Bloomberg.

Nafta

Tokom izvestajnog perioda cena nafte tipa brent poveéana je
za 4,02% i kretala se u rasponu od 64,63 do 66,47 USD/bbl (vrednost
na kraju dana, Bloomberg CO1 Comdlty).

Na rast cene nafte uticali su: rast traznje za fjucersima na
naftu usled eskalacije sukoba Rusije i Ukrajine; insistiranje lrana
da nece biti postignut sporazum bez jasnih uveravanja SAD o
ukidanju sankcija; poveéan optimizam nakon telefonskog
razgovora dvaju predsednika Trampa i Sija, $to signalizira
potencijalno smirivanje trgovinskih tenzija izmedu SAD i Kine;
Izvestaj Ameri¢ke agencije za informacije o energetici (EIA) o
padu zaliha sirove nafte u SAD s pocéetkom letnje sezone voznje u
SAD; pad vrednosti ameri¢kog dolara; smanjen broj operativnih
naftnih i gasnih platformi u SAD, po podacima kompanije Baker
Hughes.

Cena nafte je povecana za 4,02% i na kraju
posmatranog perioda iznosila je 66,47 USD/bbl.

Na ograni¢enje daljeg rasta cene nafte uticali su: odluka
Saudi Aramco da smanji cenu nafte za kupce u Aziji; insistiranje S.
Arabije na povecanju proizvodnje nafte; poveéan izvoz nafte iz
Libije, Iraka i UAE; kisa u Alberti, kojom je smanjena opasnost
od Sumskih poZara koji su pretili da znatno ugroze proizvodnju i
snabdevanja naftom iz Kanade; trgovinske tenzije izazvane
najavom novih tarifa od strane SAD (carine na ¢elik i aluminijum)
kojima se ugrozavaju globalni ekonomski izgledi i traznja za
energentima.

3.2 | Cena nafte tipa brent (USD po barelu)

67
66,47

66

65 Q

64 ©

63

100

920 87,43

80 O79.87
70 66,47
60

50
TITIFTIFTTITT PSP AP
B I P B L P C P C RN )

Izvor: Bloomberg.
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