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I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vodeéih indeksa akcija 12 |Nivoi promena prinosa drzavnih
obveznica
Nivo indeksa Promena Promena u b.p.
Indeks Drzava Nivo prinosa
13.12. 2024, 1w YoY 1w YoY
S&P 500 SAD 6.051,09 -0,64% 28,21% 2y 2.07% 7.0 50,0
Dow Jones Industrial SAD 43.828,06 -1,82% 17,66% Nemacka
10y 2,26% 15,0 13,7
NASDAQ SAD 19.926,72 0,34% 34,99%
(o) -
Dax 30 Nematka 2040592 | 0,10% 2181% Francuska || 221% = Sl
CAC 40 Francuska 7.409,57 -0,23% -2,19% 10y 3,04% 16,4 40,0
FTSE 100 Velika Britanija 8.300,33 -0,10% 8,52% 2y 2,24% 6,6 -76,2
Spanija
NIKKEI 225 Japan 39.470,44 0,97% 20,76% 10y 2.92% 16,6 154
Shanghai Composite Kina 3.391,88 -0,36% 14,63%
2y 2,31% 8.4 -80,0
Izvor: Bloomberg. Italija
10y 3,39% 20,0 -39,5
. . Woew [0 -
1.3 |Kretanja na deviznom trZistu UK 2y | Aste o >4
10y 4,39% 14,6 60,3
EUR usD
2y 4,25% 14,2 -14.1
Promena Promena SAD
N U 10 4,40% 24.4 47,7
1w YoY 1w YoY y ; * :
EUR/USD | 1,0496 | -0,52% | -4,63% |[USD/EUR | 0,9527 | 052% | 4,84% Kanad 2y 3,02% 12,9 -89,0
anada
EUR/GBP | 0,8317 | 0,32% | -3,39% |[USD/GBP| 0,7923 | 084% | 1,29% 10y 3,18% 18,5 2,5
EUR/CHF | 0,9368 | 1,04% | -1,46% |[USD/CHF| 0,8925 | 157% | 3,32% 2y 0.56% 2.9 50.4
EURAJPY @ 161,32 | 1,95% | 3,52% |USD/JPY | 153,69 | 249% | 854% Japan
10y 1,03% 1,7 36,5
EUR/CAD | 1,4937 | 0,02% | 1,23% |USD/CAD| 14232 | 055% | 6,14%
2y 1,18% -13,9 -118,3
Izvor: Bloomberg. Kina
10y 1,77% -17,6 -87,7
1.4 | Kamatne stope na trziStu novca* lzvor: Bloomberg.
= 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 | 317% 0,2 74,0 4,60% 0,0 71,0 4,70% 0,0 -48,6 0,45% -50,7 -125,5
1M 2,87% 13,4 97,3 4,38% 9,5 97,6 4,70% 0,1 -49,8 0,91% -4,7 -79,6
3M 2,84% 2,5 -108,9 4,35% 7,8 -102,9 4,64% -1,0 57,3 0,96% 3,6 74,0
6M 2,64% 15 -129,9 4,26% -6,9 -103,3 4,53% -1,9 62,5 1,10% 2,7 -59,8
12M | 2,41% 0,6 -131,4 4,14% 45 87,9 4,35% 2,9 52,0 1,35% -1,9 -8,7

* 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

. . Ocekivanje
RKS (u %) Poslednja Datum Naredni RKS 7a T1 2025.
promena (u p.p.) promene sastanak

(u%)
Evropska centralna banka* 3,00 -0,25 12.12.2024. 30. 1. 2025. 2,50

Federalne rezerve SAD 4,25-4,50 -0,25 18.12. 2024. 29.1.2025. 4,00-4,25
Banka Engleske 4,75 -0,25 7.11.2024. 20. 3. 2024. 4,50
Banka Kanade 3,25 -0,50 11.12. 2024. 29. 1. 2025. 3,00
Narodna banka gvajcarske 0,50 -0,50 12.12.2024. 20. 3. 2025. 0,25

* Kamatna stopa na depozitne olaksice za ECB.
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Kurs EUR/USD

Tokom izveStajnog perioda evro je oslabio za 0,52%
prema americkom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u
rasponu od 1,0453 do 1,0594 (tokom perioda trgovanja),
odnosno od 1,0488 do 1,0567 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

U ponedeljak nije bilo vece promene vrednosti kursa
EUR/USD, posto je glavni fokus trZisnih ucesnika bio na
sastanku ECB-a i objavama ekonomskih podataka, koji su
usledili kasnije tokom nedelje. U toku dana objavljeni su
podaci o Sentix indeksu poverenja investitora za zonu evra, koji
je u decembru iznosio —17,5, nakon novembarskih —12,8. Kurs
EUR/USD dan je zavr$io na nivou od 1,0567 ameri¢kih
dolara za evro, $to ujedno predstavlja najviSu vrednost na
zatvaranju tokom izvestajnog perioda.

U utorak je dolar ja¢ao usled pozicioniranja trzi$nih
ucesnika pred objavu podataka o inflaciji u SAD, koja je
usledila narednog dana. Objavljeni su podaci o pokazatelju
poslovnog sentimenta malih preduze¢a u SAD (NFIB Small
Business Optimism), koji je u novembru poveéan sa 93,7 na
101,7, pri ¢emu Se naSao na najvisem nivou od juna 2021.
godine, dok se oéekivao manji rast na 95,3.

Tokom izvesStajnog perioda evro oslabio prema
ameri¢kom dolaru za 0,52%

Sredinom nedelje je nastavljeno ja¢anje dolara, nakon
objavljivanja podataka o rastu indeksa potrosackih cena u
SAD, koje su u novembru povecane za 0,3% u odnosu na
prethodni mesec, nakon rasta od 0,2% u oktobru. Godi$nja
stopa rasta potrosackih cena iznosila je 2,7%, u skladu sa
ocekivanjima, nakon rasta od 2,6% s kraja prethodnog meseca.
U odnosu na isti mesec prethodne godine, bazna inflacija je
iznosila 3,3%, u skladu sa océekivanjima i podatkom iz
prethodnog meseca. Kurs EUR/USD dan je zavr§io na nivou
od 1,0488 ameri¢kih dolara za evro, $to ujedno predstavlja
najniZu vrednost na zatvaranju tokom izvestajnog perioda.

U detvrtak je ECB na sastanku donela odluku o
smanjenju kamatnih stopa za po 25 b.p. Kamatna stopa na
depozitne olaksice, kamatna stopa na glavne operacije
refinansiranja, kao i kamatna stopa na kreditne olakSice,
iznose 3,00%, 3,15% i 3,40%, respektivno. Objavljene su i
nove projekcije kretanja makroekonomskih pokazatelja, gde su
projekcije ukupne inflacije smanjene za 2024. i 2025. godinu.
Projekcija bazne inflacije smanjena je za 2026. godinu, dok su
projekcije rasta BDP-a smanjene za 2024. i naredne dve godine.

Kasnije u toku dana objavljeni su podaci 0 proizvodackim
cenama u SAD, koje su u hovembru povecane za 0,4% u odnosu
na prethodni mesec, dok se ocekivao rast od 0,2%, nakon rasta
od 0,3% u oktobru. U odnosu na isti mesec prethodne godine,
proizvodacke cene su povecane za 3,0%, iznad ocekivanja
(2,6%) i podatka iz prethodnog meseca (revidirano sa 2,4% na
2,6%). Kurs EUR/USD na dnevnom nivou zabeleZio je rast, a
dan je zavrsio na nivou od 1,0510 americ¢kih dolara za evro.

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% 3,52%
1,95%
2% 1,04% 1,23%
0,32% . :
' ] 0,02% [l
™ - - ”
20 ~0,52% I -1,46%
-4% -3,39%
- 0,
% 4,63%
usD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

U petak je kurs EUR/USD na dnevnom nivou
zabelezio pad. U toku dana objavljeni su podaci o
industrijskoj proizvodnji u zoni evra, koja je u oktobru
stagnirala, nakon $to je u prethodnom mesecu zabelezila pad
od 1,5% (revidirano sa —2,0%). U odnosu na isti mesec
prethodne godine, proizvodnja je niza za 1,2% (ocekivano
-1,9%), nakon pada od 2,2% s kraja septembra (revidirano sa
-2,8%).

Kurs EUR/USD je izvestajni period zavr$io na nivou
od 1,0496 americ¢kih dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izvestajnog perioda prinosi drZzavnih obveznica
SAD zabeleZili su rast na delu krive od jedne godine i duZe,
dok su na kraéim roénostima blago smanjeni. Prinos
dvogodi$nje obveznice poveéan je za oko 14 b.p., na 4,25%,
dok je prinos desetogodiSnje obveznice poveéan za oko 24 b.p.,
na 4,40%.

Tokom posmatrane nedelje prinosi su rasli, podstaknuti
ofekivanjima trZi$nih ucesnika da se proces dezinflacije u
SAD necée odvijati predvidenim tempom. Prema podacima o
rastu potrosackih cena, poveéana je godiSnja stopa inflacije,
kao i cena baznih dobara, koje su zabeleZile najveéi mese¢ni
rast od maja 2023. Ova kategorija je tokom proteklih godinu i
po dana bila zna¢ajan faktor dezinflacije. S druge strane, ni
podaci 0 preizvedackim cenama nisu ohrabrili investitore,
bududi da je izve§taj ukazao na znatan rast godisnje stope.

Potrosacke cene u SAD u novembru su povecane za 0,3% u
odnosu na prethodni mesec, u skladu sa ocekivanjima, nakon
rasta od 0,2% u oktobru. Godi$nja stopa rasta potro$ackih cena
iznosila je 2,7%, u skladu sa o¢ekivanjima, nakon rasta od 2,6% s
kraja prethodnog meseca. Bazna inflacija, koja iskljucuje
volatilne kategorije hrane i energenata, u novembru je iznosila
0,3% u odnosu na prethodni mesec, takode u skladu sa
oc¢ekivanjima, nakon rasta od 0,3% u oktobru. U odnosu na isti
mesec prethodne godine, bazna inflacija je iznosila 3,3%, u
skladu sa oéekivanjima i podatkom iz prethodnog meseca.

Proizvodacke cene u SAD u novembru su povecane za
0,4% u odnosu na prethodni mesec, dok se o¢ekivao rast od 0,2%,
nakon rasta od 0,3% u oktobru (revidirano sa 0,2%). U odnosu na
isti mesec prethodne godine, proizvodacke cene su povecéane za
3,0%, iznad ocekivanja (2,6%) i podatka iz prethodnog meseca
(revidirano sa 2,4% na 2,6%). Proizvodacke cene, iskljucujuéi
volatilne kategorije hrane i energenata, u novembru su zabelezile
rast od 0,2% u odnosu na prethodni mesec, u skladu sa
ocekivanjima, nakon rasta od 0,3%. U odnosu na isti mesec
prethodne godine, rast je iznosio 3,4%, iznad o¢ekivanja (3,2%),
nakon rasta od 3,4% s kraja prethodnog meseca (revidirano sa
3,1%).

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD. u
i % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
4,75
e 06. 12. 24 13. 12. 24
4,50
4,40
— 4,25
20 \/
4,00
3,75
40
20 14,2 24.4
0
-20
3m Bm 1g 2g 3g 5g 7g 10g

lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

110 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

Ocekivani | Aktuelni | Prethodni

Pokazatelj Period
podatak | podatak & podatak
Stopa rasta potrosackih cena, Y/Y Nov. 2,7% 2,7% 2,6%
Proizvodacke cene, Y/Y Nov. 2,6% 3,0% 2,6%

Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju

. . 7. dec. 220 242 225
nezaposlenosti, u hiljadama

Izvor: Bloomberg.

Godis$nja stopa rasta proizvodackih cena u novembru
iznosila 3,0%, iznad oc¢ekivanja (2,6%)

Pokazatelj poslovnog sentimenta malih preduzeéa u SAD
(NFIB Small Business Optimism) u novembru je povecan sa 93,7
na 101,7, pri ¢emu se na$ao ha najviSem nhivou od juna 2021.
godine, dok se oc¢ekivao manji rast, na 95,3. Optimizam malih
preduzeca u SAD znatno je povecan u novembru, dostigavsi
najvi§i nivo u poslednje vise od tri godine, u ocekivanju
povoljnijih ekonomskih politika pod vlas¢u Donalda Trampa.

Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju nezaposlenosti u
SAD tokom nedelje koja se zavrsila 7. decembra povecan je sa
225 hiljada na 242 hiljade (revidirano sa 224 hiljade), dok se
oéekivao pad na 220 hiljada. Broj onih koji se kontinuirano
prijavljuju za pomo¢ za nezaposlene u prethodnoj nedelji (do 30.
novembra), povecan je sa 1,871 min na 1,886 min, dok se
ocekivalo da iznosi 1,877 min.

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 nemadkih drzavnih 112 Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
obveznica poveéani su na ro¢nostima _dui_im o_d dve godine, ' u % (benémark izdanja s po¢etka perioda)
dok su na kraéim ro¢nestima smanjeni. Prinos nemacke 300
dv0g0di§nje obveznice poveéan je za’7 bp, na 2,07%, dok je e 06, 12. 24 13. 12. 24
prinos desetogodiSnje obveznice poveéan za 15 b.p., na 2,26%.

Paznja trziSnih ucesnika tokom nedelje bila je usmerena 2,50
na sastanak ECB-a i inflaciju u SAD. Prinosi su opali nakon 2,26

2,07

$to je ECB smanjila kamatne stope za 25 b.p. Medutim, nakon

§to je predsednica ECB-a Lagard izjavila da jo$ uvek ne moze 2,00 \/\/
da se proglasi pobeda nad inflacijom, prinosi su snazno

porasli.
Na sastanku ECB-a koji je odrzan 12. decembra doneta je 128
odluka o smanjenju kamatnih stopa za po 25 b.p. Kamatna 7,0 15,0
stopa na depozitne olaksice, kamatna stopa na glavne operacije 0
refinansiranja, kao i kamatna stopa na kreditne olakSice, iznose -40

3m 6m 1g 29 3g 49 53 6g 79 83 9g 10g

Izvor: Bloomberg. fpromena (u baznim poenima)  ® Series2

3,00%, 3,15% i 3,40%, respektivno. Sredstva od dospeca
instrumenata kupljenih u okviru programa APP ne reinvestiraju se

od jula 2023. godine. Sredstva od dospeca instrumenata kupljenih v . . e .

u okviru programa PEPP ne reinvestiraju se u punom obimu od 1.13 an_lcalnl _pokazatelll privredne

jula ove godine i smanjuju se u proseku za 7,5 mird evra meseéno. aktivnosti zone evra

Domaca inflacija i dalje ostaje visoka, uglavnom zato $to se plate i ; | Otekivani | Aktuelni | Prethodni
cene u odredenim sektorima jo§ uvek prilagodavaju prethodnom FetEL Period | - odatak | podatak | podatak
porastu .inflz_icije sa znacajnim zakasnjenjem. Ekonqmija zone evra Industrijska proizvodnja u zoni evra, okt | 0,0% 00% | -1.5%
zabelezila je rast od 0,4% u treCem tromesedju, premaSivsi MM

o¢ekivanja. Rast je uglavnom bio podstaknut povecanjem Sentix indeks poverenja investitora Dec 123 175 | 4128
potrosnje, delimi¢no zahvaljujuéi jednokratnim faktorima koji su

tokom leta podstakli turizam, kao i povecanjem zaliha u Stopa inflacije u Nematkoj, Y/Y, finalno | Nov. |  2,4% 24% | 2.4%

kompanijama.
Izvor: Bloomberg.

Projekcije ukupne inflacije, smanjene su za 2024. (sa 2,5%

na 2,4%) i 2025. (sa 2,2% na 2,1%), dok za 2026. iznose 1,9%, a Prinos generickih dvogodisSnjih i deseto-

za 2027. 2,1%. Projekcije bazne inflacije smanjene su za 2026. (sa 1.14 godisnjih drzavnih obveznica Nemacke, u %
2,0% na 1,9%), dok su nepromenjene za 2024. (2,9%) i 2025.

(2,3%), a za 2027. iznose 1,9%. Projekcije rasta BDP-a smanjene 2,35

su za 2024. (sa 0,8% na 0,7%), 2025. (sa 1,3% na 1,1%) i 2026. —o—2y =10y 226

(sa 1,5% na 1,4%), dok su za 2027. iznosile 1,3%. % M_O_/
2,15
ECB na sastanku 12. decembra smanjila kamatne stope o Ny G 212 s
za 25 b.p. ' o . O—o\\/
1,95 e 2,00

Sentix indeks poverenja investitora za zonu evra u 1,85 c o
decembru je iznosio —17,5, ¢ime se naSao na najnizem nivou od & &
novembra 2023. godine i bio je ispod oekivanja (—12,3), nakon LA S L
§to je u novembru iznosio —12,8. Komponenta trenutne situacije
smanjena je sa —21,5 na —28,5, koliko je iznosila u novembru, dok O —
je komponenta o¢ekivanja smanjena sa —3,8 iz prethodnog meseca 3.50
na -5,8.

3,00

Industrijska proizvodnja u zoni evra u oktobru je
stagnirala, u skladu sa ocekivanjima, nakon $to je u prethodnom 2,50
mesecu zabeleZila pad od 1,5% (revidirano sa —2,0%). U odnosu
na isti mesec prethodne godine, proizvodnja je niza za 1,2% 2,00
(oCekivano -1,9%), nakon pada od 2,2% s kraja septembra 150
(revidirano sa —2,8%). 50

Stopa inflacije u Nemackoj, prema finalnim podacima, u 0 BRI
novembru je iznosila —0,7% u odnosu na prethodni mesec. U =0 mSpred 10y i 2y u bp
odnosu na isti mesec prethodne godine, inflacija je iznosila 2,4%. -100@ T T
Oba podatka su bila u skladu sa ocekivanjima i preliminarnim £ & E S S PG M RO
procenama.
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II Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

Referentne kamatne stope centralnih 22 Inflacija u zemljama u razvoju
banaka zemalja u razvoju ' (u %, YoY)
10 O
RKS Promena  Datum Ocekivanje

Naredni sastanak
u%) | (up.p.) promene (T1, %)* 8

Srbija (NBS) 5,75 0,25 | 12.9.2024.  10.1.2025. 5,05 —
Ceska (CNB) 4,00 0,25 | 7.11.2024. | 19.12.2024. 3,65 6
Poljska (NBP) 5,75 0,25 | 4.10.2023. | 16.1.2025. 5,65 -
Madarska (MNB) | 6,50 0,25 | 24.9.2024. | 28.1.2025. 6,25 A
Rumunija (NBR) | 6,50 0,25 | 7.8.2024. | 15.1.2025. 6,30 2
Turska (CBRT) 50,00 500 | 21.3.2024.  26.12.2024. 43,25

Rusija (CBR) 21,00 2,00 |25.10.2024.  20.12.2024. 21,40 "SRB  CES POL MAP RUM RUS KIN TUR

Kina (PBoC) 1,50 -0,20 | 24.9.2024. - - Stopa inflacije - Donja gr. koridora
Izvor: Bloomberg / * T1 2025. godine — prosecne projekcije dostupne na osnovu poslednjih - Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja
raspolozivih anketa. Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).

2.1

>

A

I »d
I»1

DeSavanja na lokalnim trziStima

Prinosi na drzavne obveznice Kine zabelezili su rekordno niske Promena lokalnih valuta izabranih
nivoe nakon Centralne ekonomske radne Kkonferencije, na kojoj je 2.3 zemalja u razvoju prema evru
navedeno da se sledeée godine u Kini planira prikladno ublazavanje
monetarne politike, radi podsticanja ekonomskog razvoja zemlje. Na 6% - 15%
sastanku je obecano da ¢e se smanjiti referentna stopa i stopa obaveznih '
rezervi banaka kako bi se stimulisala ekonomska aktivnost u zemlji, koja - 10%
je trenutno u opadanju. Prinosi na dvogodisnje drzavne obveznice Kine — *°%
iznose 1,176% i na mese¢nom nivou su smanjeni za 24 b.p., dok se na - 5%
godisnjem nivou belezi njihovo smanjenje od 121 b.p. Prinosi na 1.6% A A
desetogodisnje obveznice iznose 1,773% i na mese¢nom nivou su A A [ 0%
smanjeni za 29 b.p., dok su na godisnjem nivou smanjeni za 87 b.p. -05% - '

aprecijacija

>

- -5%
Tokom izvestajnog perioda objavljeni su slede¢i podaci o stopama A

inflacije u novembru, medu kojima podaci za zemlje regiona srednje i 25%

isto¢ne Evrope ukazuju na blago ja¢anje inflacionih pritisaka:

- -10%

deprecijacija

A

-4.5% A+ -15%
+ Stopa inflacije u Rumuniji je iznosila 5,1% YoY (0,4% MoM) i RSD CZK PLN HUF RON CNY RUB TRY
nalazi se iznad podatka iz oktobra od 4,7% YoY (0,6% MoM) i

blago iznad o¢ekivanja analiti¢ara 5,0% YoY (0,3% MoM).

1w promena (1.s.) AYoY promena (d.s.)

Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).

+ Stopa inflacije u Madarskoj iznosila je 3,7% YoY (0,5% MoM), §to
je iznad nivoa iz oktobra od 3,2% YoY (0,1% MoM), ali u skladu sa
oc¢ekivanjem analitiCara. Bazna inflacija je zabeleZila nivo od 4,4% 2.4
YoY, $to je nepromenjeno u odnosu na nivo iz oktobra.

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

+ Stopa inflacije u Ceskoj iznosila je 2,8% YoY (0,1% MoM), ito je Prinos
nepromenjeno u odnosu na nivo iz oktobra i ispod ocekivanja ~ EMItent (dospece) (%)

Promena u b.p.

1w YoY
analiticara od 3,0% YoY (0,2% MoM). Bazna inflacija iznosi 2,3% -
Yo, sto je blago ispod nivoa iz oktobra (2,4% YoY). Srbija Endfel) 50 -141.0
. . L o . . Celka 3,917 11,9 -3,8
+ Stopa inflacije u Kini iznosila je 0,2% YoY, $to je blago ispod :
nivoa iz oktobra od 0,3% YoY i ispod odekivanja trzisnih udesnika ~ POUska BiTs 147 484
od 0,4% YoY. Bazna inflacija u Kini u novembru je iznosila 0,3%  Madarska 6,193 -7,3 -23,0
YoY. Rumunija 7,047 6,6 458
» Stopa inflacije u Rusiji iznosila je 8,9% YoY (1,4% MoM), $to je  Turska 28,000 20,0 430,0
iznad nivoa iz oktobra od 8,53% Yq)( go,g% MOM) i uskladu sa ;. 1681 140 980
ocekivanjem analiticara. Bazna inflacija je iznosila 8,3% YoY (8,2%
YoY u oktobru). 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 porasla za 0,81% i
kretala se u rasponu od 2.656,31 do 2.718,14 dolara po unci (vrednost | 3.1
na kraju dana, Bloomberg).

Zlato (dnevni podaci, USD po unci)

2.850
Na rast cene zlata do polovine posmatrane nedelje uticali su

slede¢i faktori: poveéanje napetosti izmedu Kine i Tajvana
rasporedivanjem Kineskih brodova ratne mornarice u blizini Tajvana i 2.750 2.718,14

tenzije izmedu Rusije i Ukrajine nakon obostranih raketnih napada; 5700

vest da je Kina u novembru nastavila s kupovinom zlata (5 tona) za ' o ﬁy/\o
svoje devizne rezerve nakon SestomeseCne pauze, podaci 0 2650 T G OO 2.656.31
povecanju izvoza rude bakra iz Afrike ka Kini i Indiji; predlozi 2.600

Trampovih ekonomskih savetnika oko uvodenja poreskih olaksica

2.800

. . . . . . S 2.550
i upozorenje ministra finansija Janet Yellen da bi smanjenje s e o e e o 6 o o o
i il i i € F P ¥ ¥ ¥ ¢

poreza predstavljalo ozbiljan udarac na fiskalnu politiku SAD, RO A S AT S SR NN AR
kao i o¢ekivanja da ¢e FED smanjiti kamatne stope za 25 b.p.

3.100

Cena zlata porasla za 0,81% i na kraju izve§tajnog 2.788.66
2.800

perioda iznosila 2.656,31 dolar po unci

. . .. 2.500
Na pad cene zlata od sredine posmatrane nedelje zna¢ajno su

uticali slede¢i faktori: smanjena traznja za aktivom sigurnog 2.200
utocista nakon prihvatanja primirja od strane lzraela i Hezbolaha

S L . . . : 1.900
i delimi¢no ublaZavanje tenzija u Siriji; rast vrednosti dolara i 1.993,74
stopa prinosa na drzavne obveznice SAD; objavljivanje podataka 1.600

iaé iu i i iti 0% Sekivani R Vo S | | R ST L S . L
0 pojacavanju inflatornih pritisaka u SAD vise od odéekivanja u T EEE S TSRS

novembru, §to bi moglo podstaéi FED da umanji obim
potencijalnog smanjenja nivoa kamatnih stopa u 2025. godini.

Nafta

Tokom izvestajnog perioda zabeleZen je rast cene nafte tipa
brent od 4,74%, koja se kretala u rasponu od 72,14 do 74,49 dolara 3.2
po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Izvor: Bloomberg.

Cena nafte tipa brent (USD po barelu)

. .. L. 76
Na rast cena tokom posmatrane nedelje uticali su sledeci

faktori: zabrinutost oko snabdevanja naftom zbog moguéeg s 74.49
poostravanja sankcija SAD prema Rusiji i lranu; prognoze 74

Medunarodne agencije za energetiku (IEA) o rastu traznje za By

naftom u 2025; podaci o rastu obima uvoza sirove nafte u Kinu, e

gde rafinerije pokusavaju da iskoriste svoje kvote pre kraja 2024, u 72 T <
uslovima nizih cena nafte sa Bliskog istoka; o¢ekivanja trzista da ce
podsticajne mere ka privredi u Kini uticati na dalje poveéanje
traZnje za naftom; izve§taj Ameri¢ke agencije za informacije o
energetici (EIA) o padu zaliha sirove nafte u SAD, kao i eksplozija
u skladistu goriva u severnoj lItaliji u vlasnis§tvu Eni SpA jednog
od najvecih snabdevaca Evrope benzinom i dizelom. 102

72,14
71

70

Cena nafte porasla za 4,74% i na kraju posmatranog 91,17
perioda iznosila 74,49 dolara po barelu %2

Na usporavanje daljeg rasta cene nafte uticali su sledeci
faktori: ublazene procene regionalnih posledica nakon pada vlade
u Siriji i primirje izmedu Izraela i Hezbolaha smanjili su rizik oko
snabdevanja naftom; pad cena fjuersa na naftu usled stalne
zabrinutosti od moguée prezasienosti zalihama; ocekivanje
moguceg poveéanja ponude 2025, i pored najava produzenog
smanjenja proizvodnje od strane grupe OPEC+; odluka kompanije
Saudi Aramco da snizi cene nafte u Aziji na Cetvorogodisnji najnizi
nivo zbog slabe traznje, kao i rast vrednosti dolara.

82
74,49

76,61
72

62
L S Vol S o, VS L o S S, Lo L
& & @ é\@‘ & & SR &S

lzvor: Bloomberg.
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