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FINANSIJSKA TRZISTA

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
01.08.2025 1w YoY o YoY
- o) 0,
S&P 500 SAD 6.238,01 2,36% 14,53% 2y 1,93% 2.0 52,8
Dow Jones Industrial SAD 43.588,58| -2,92% 8,03% Nemacka
10y 2,68% -3,9 43,3
NASDAQ SAD 20.650,13 -2,17% 20,10%
Dax 30 Nemaéka 23.42597  -327% 29,55% 2y 2,01% 15 -69,9
Francuska
CAC 40 Francuska 7.546,16 -3,68% 2,38% 10y 3,35% -3,9 35,4
FTSE 100 Velika Britanija 9.068,58 -0,57% 9,48% ) 2y 2.05% 25 -73.9
NIKKEI 225 Japan 40.799,60 -1,58% 7,01% Spanija
. R . 10y 3,26% -5,3 17,0
Shanghai Composite Kina 3.559,95 -0,94% 21,40%
Izvor: Bloomberg .. 2y 2,00% 0.9 -95,0
Italija
10y 3,51% -4,0 -13,2
1.3 | Kretanja na FX trZiStu 2y 3,79% 9,1 7,2
UK
EUR usD 10y 4,53% -10,7 64,6
Promena Promena 2y 3,69% -23,1 -45,4
Kurs Kurs SAD
lw YoY iw YoY 10y 4,22% -17,2 24,2
- 0, [0) [0) - 0,
EUR/USD | 1,1539 1,62% 6,98% |USD/EUR | 0,8666 1,64% 6,53% 2y 2.69% 1.7 67.0
EUR/GBP | 10,8712 -0,31% 3,02% |USD/GBP | 0,7550 1,33% -3,71% Kanada
10y 3,40% 3,0 29,4
EUR/CHF | 0,9309 -0,23% | -1,25% |USD/CHF| 0,8067 1,41% -7,69%
EURMJPY | 170,59 | -157% | 551% |USD/MPY | 147,83 | 0,05% | -1,38% Japan 2y 0.81% 4.2 35.0
EUR/CAD 11,5919 -1,04% 6,53% |USD/CAD| 1,3796 0,58% -0,43% 10y 1,55% -4.8 51,8
Izvor: Bloomberg 2y 1,42% -1,2 -9,1
Kina
vew 10 1,70% -3,0 -42,0
1.4 | Kamatne stope na trziStu novca * Y
- EUR USD GBP CHF
=}
5 ) promena u b.p. . promena u b.p. . promena u b.p. . promena u b.p.
g nivo nivo nivo nivo
1w YoY 1w YoY 1w YoY 1w YoY
O/IN 1,93% 0,2 -173,7 4,34% -2,0 -101,0 4,22% 0,0 -73,2 -0,03% 1,2 -124.,4
1M 1,89% 1,7 -171,3 4,35% -0,4 -99,9 4,03% -5,2 -102,0 -0,04% 0,0 -125,3
3M 1,99% 2,3 -164,4 4,32% 0,7 -92,1 4,00% -1,7 -102,0 0,09% -1,5 -125,7
6M 2,07% 1,7 -149,3 4,24% 315 -82,7 3,93% -0,6 -98,1 0,20% -1,9 -126,7
12M 2,15% 8,9 -120,2 4,06% 5,8 -65,4 3,82% 0,9 -84,4 0,55% -2,4 -104,7
* 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
1.5 Referentne kamatne stope vodeéih centralnih banaka *
RKS (U %) Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
promena (u p.p.) promene sastanak RKS za Q3 2025 (u %)
Evropska centralna banka 2,00 -0,25 05.06.25 11.09.25 2,00
Federalne rezerve SAD 4,25-4,50 -0,25 18.12.24 17.09.25 4,00-4,25
Banka Engleske 4,25 -0,25 08.05.25 07.08.25 4,00
Banka Kanade 2,75 -0,25 12.03.25 17.09.25 2,75
Svajcarska nacionalna banka 0,00 -0,25 19.06.25 25.09.25 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 oslabio za 1,62% u
odnosu na americ¢ki dolar. Kurs EUR/USD se kretao u
rasponu od 1,1392 do 1,1778 (tokom perioda trgovanja)
odnosno od 1,1423 do 1,1599 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

Pocetkom nedelje dolar je zabeleZio smaZan rast od
preko 1% prema evru, nakon postizanja trgovinskog
dogovora izmedu SAD i EU, §to je umanjilo neizvesnost na
trzistu, jer je izbegnut trgovinski rat. Dve strane su u nedelju
postigle dogovor kojim se uvode carine od 15% na vecinu
evropskog izvoza u SAD, ukljucujuéi i automobile, dok se EU
obavezala na 600 milijardi dolara investicija u SAD, kupovinu
energenata od SAD u iznosu od 750 milijardi dolara u naredne
tri godine. Sporazum je objavljen nekoliko dana pre isteka roka
za primenu vi§ih carina koje je najavio predsednik SAD
Donald Tramp. Veéina analitiCara je procenila da ovakav
trgovinski sporazum vise pogoduje SAD, imajuci u vidu iznos
investicija na koji se EU obavezala, dok zauzvrat nije dobila
nultu carinsku stopu kako su se mnogi u EU nadali (zero-for-
zero tariff deal), ali je predsednica Evropske komisije Ursula
von der Lajen izjavila da je ovo bio najbolji dogovor koji su
mogli da dobiju.

U utorak dolar je dodatno blago oja¢ao u odnosu na
evro, dostigavsi najvisi nivo u poslednjih mesec dana i dalje
pod uticajem optimizma oko postignutog trgovinskog
sporazuma sa EU. Nekoliko lidera EU kritikovalo je trgovinski
sporazum - nemacki kancelar Fridrih Merc rekao je da ¢e
njegova zemlja pretrpeti znacajnu Stetu zbog dogovorenih
carina, dok je francuski premijer u ponedeljak nazvao
sporazum ,,mra¢nim danom‘ za Evropu.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda

1,19
...-O ..... Oreeeee O,
1,17 o
. 1,1599
o)
1,1539
1,15
1,1423
1,13
N N N N N N N N\ N NS
A AN R S R SN SR SN SR S
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Izvor: Bloomberg

1.7 | Kurs EUR/USD poslednjih godinu dana

1,20

1,1789
1,15

1,1539
1,10
1,0786

1,05
100 1,0218
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lzvor: Bloomberg

1.8 Promena vrednosti evra u odnosu na

U izveStajnom periodu evro je oslabio prema
dolaru za 1,62%

U sredu i ¢etvrtak dolar je nastavio da jaca, posebno
nakon dobrih podataka sa trzista rada SAD (4DP) i sastanka
FED-a, na kojem nije bilo promene kamatnih stopa, u skladu
sa oc¢ekivanjima na trziStu, a uprkos pritisku od strane
predsednika SAD Donalda Trampa koji otvoreno poziva na
znacajno smanjenje kamatnih stopa. Odluka nije doneta
jednoglasno, jer su dva ¢lana, Bouman i Voler, oboje
postavljeni od strane Trampa, bila za smanjenje. Na
konferenciji za Stampu nakon sastanka, predsednik FED-a
Pauel je sugerisao da nece Zuriti sa smanjenjem kamatnih
stopa, jer je inflacija i dalje iznad cilja od 2 %, trenutno oko
2,7% (za jun), dok trziSte rada ostaje relativno stabilno sa
stopom nezaposlenosti od oko 4,1 %, kao i da je potrebno
vreme da se vidi efekat koji ¢e carine imati na inflaciju i trziste
rada. Nakon sastanka kurs EUR/USD se spustio ispod 1,14, §to
je bio najnizi nivo jo§ od prve polovine juna. Dolar je bio na
putu da zabelezi prvi mesecni rast od pocetka 2025. godine.
Dobar deo slabljenja evra tokom nedelje moze se objasniti i
previse optimistinim pozicioniranjem investitora u pogledu
daljeg jacanja evra, koji su bili prinudeni da zatvaraju pozicije.

odabrane valute
mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
8%
’ 6,98% 6,53%
6% 5,51%
4% 3,02%
2%
0% — —
-0,31% -0,23%
-20, 1 1 - 0,
2% 1.62% -1,25% 1,57% 1,04%
-4%
usD GBP CHF JPY CAD

Izvor: Bloomberg

Krajem nedelje evro se delimi¢no oporavio, nakon
slabijih podataka sa trzista rada SAD (NFP), koji su pokazali
da je broj radnih mesta van sektora poljoprivrede u julu
povecan manje nego Sto se ocekivalo, dok su podaci za
prethodna dva meseca revidirani naniZze.  Stopa
nezaposlenosti je takode blago povecana (sa 4,1% na 4,2%).
Ovi podaci ukazuju na slabljenje trziSta rada, usled Cega su
prinosi drzavnih obveznica SAD zabelezili ostar pad, Sto je
bilo praceno i slabljenjem dolara, jer su investitori povecali
oc¢ekivanja smanjenja kamatnih stopa FED-a.

Kurs EUR/USD je izveStajni period zavrSio na nivou
od 1,1539 americkih dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Prinosi drzavnih obveznica SAD tokom izveStajnog
perioda zabeleZili su pad duZ cele krive. Prinos 2g. obveznice
smanjen je za oko 23 b.p. na 3,69%, dok je prinos 10g.
obveznice smanjen za oko 17 b.p. na 4,22%.

Prinosi su naglo smanjeni u petak nakon objave podataka
sa trziSta rada, koji su bili ispod ocekivanja. Najveéi Sok
izazvale su velike revizije prethodno objavljenih podataka koje
ukazuju gotovo na stagnaciju trZiSta rada u poslednjem
periodu. Iako su neki sektori, poput zdravstva, pokazali
znacajniji rast, veéina grana privrede beleZi smanjenje broja
zaposlenih. Istovremeno, smanjuje se broj ljudi koji aktivno
traZi posao, §to ukazuje na moguée dublje promene u ponudi
radne snage. Podaci sa trziSta rada bacili su u senku sastanak
FED-a, koji je odrZan u sredu, na kome su stope zadrZane na
nepromenjenom nivou.

FED je, na sastanku koji je zavrSen 30. jula, zadrZao
referentnu kamatnu stopu nepromenjenom, na nivou od
4,25% — 4,50%. Na ovom sastanku odluka FED-a nije doneta
jednoglasno, kako su dva zvani¢nika (Voler i Bouman) glasala za
smanjenje stope. U obrac¢anju nakon sastanka, predsednik FED-a
Pauel, porudio je da je sadasnji nivo stopa adekvatan za
upravljanje rizicima, posebno u svetlu neizvesnosti oko carina i
inflacije. Iako je priznao usporavanje potrosnje i izvesne slabosti u
ekonomiji, naglasio je da potrosaci i trziSte rada ostaju u dobrom
stanju. Prema njegovim recima, nema osnova za hitno ublazavanje
monetarne politike jer privreda ne deluje kao da je pod pritiskom
usled trenutnog nivoa kamatnih stopa.

Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede SAD u julu
je povecan za 73 hiljade u odnosu na prethodni mesec, ispod
ocekivanja (104 hiljade), nakon §to je u junu rast iznosio 14
hiljada (revidirano sa 147 hiljada). Podaci za maj i jun revidirani
su nanize za ukupno 258 hiljada. Privatni sektor belezi rast
zaposlenosti od 83 hiljade, dok se ocekivalo povecanje od 100
hiljada, nakon rasta od 3 hiljade u prethodnom mesecu (revidirano
sa 74 hiljade). Rast zarada je iznosio 0,3% u odnosu na prethodni
mesec, u skladu sa ocekivanjima, nakon rasta od 0,2% u junu. U
odnosu na isti mesec prethodne godine rast zarada je iznosio 3,9%,
§to je bilo iznad ocekivanja (3,8%), nakon rasta od 3,8%
prethodnog meseca. Stopa nezaposlenosti je povecana na 4,2%, sa
4,1%, u skladu sa ocekivanjima.

1.9

Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD u %
(benémark izdanja sa pocetka perioda)

4,40

3,65

3,40
0

01. 08. 25

3,69

-10
-20
-30

Izvor: Bloomberg

234 -17,2
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promena (u baznim poenima)

Znacajni pokazatelji privredne

FED na sastanku zadrZao kamatne stope
nepromenjenim

U redovnom kvartalnom izveStaju o emisiji duga
Ministarstvo finansija SAD je u sredu navelo da planira da zadrzi
obim aukcija obveznica i zapisa ,,na istom nivou najmanje tokom
narednih nekoliko kvartala®. To predstavlja nastavak iste smernice
koju zvani¢nici daju od pocetka prosle godine, §to znaci da Ce teret
novih potreba za finansiranjem pasti na kratkoro¢ne hartije.

Stopa rasta BDP-a u SAD, prema preliminarnim podacima,
u drugom kvartalu ove godine, iznosila je 3,0% u odnosu na
prethodni kvartal (anualizovano), iznad ocekivanja (2,6%), nakon
pada od 0,5% u prethodnom kvartalu. Li¢na potrosnja koja ¢ini
najveéi deo (viSe od 2/3) BDP-a SAD, poveéana je u drugom
kvartalu za 1,4%, ispod ocekivanja od 1,5%, nakon rasta od 0,5%
u prvom kvartalu.

1.10 - ]
aktivnosti SAD
’ .| Odekivani  Aktuelni | Prethodni
LIRS i podatak | podatak | podatak
quj nqwh radmh.n)esta van sektora ul 104 7 1
poljoprivrede, u hiljadama
ISM indeks proizvodnog sektora Jul 49,5 48,0 49,0
Stopa rasta PCE deflatora, Y/Y Jun 2.5% 2,6% 2,4%
Izvor: Bloomberg
Prinos generi¢kih 2y i 10y drzavnih
1.11 : -
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izvestajnog perioda prinosi nemackih drzavnih
obveznica su smanjeni na delu krive od 2g. i duZe, dok su na
kraéim roé¢nostima ostali skoro nepromenjeni. Prinos nemacke
2g. obveznice smanjen je za 2 b.p, na 1,93%, dok je prinos 10g.
obveznice smanjen za oko 4 b.p, na 2,68%.

SAD i Evropska unija postigle su u nedelju 27. jula
trgovinski dogovor kojim se uvode carine od 15% na veéinu
evropskog izvoza u SAD, uklju¢ujuéi i automobile. Sporazum
je objavljen nekoliko dana pred istek roka za primenu visih
carina koje je najavio predsednik Donald Tramp. Dogovorene
carine ¢e stupiti na snagu 1. avgusta i vazice i za farmaceutske
proizvode i poluprovodnike. U zamenu za ovaj ustupak, EU se
obavezala na kupovinu ameri¢kih energenata u vrednosti od
750 milijardi dolara i na investicije od 600 milijardi dolara u
SAD.

Inflacija u zoni evra, prema preliminarnim podacima,
iznosila je 0,0% u julu u odnosu na prethodni mesec, dok je
o¢ekivano da iznosi -0,1%, nakon rasta od 0,3% prethodnog
meseca. Prema procenama, godi$nja inflacija iznosi 2,0%, kao i
prethodnog meseca, iznad océekivanja od 1,9%. U odnosu na isti
mesec prethodne godine, bazna inflacija je iznosila 2,3%, §to je u
skladu sa o¢ekivanjima i podatkom iz juna.

Stopa inflacije u Nemackoj, prema preliminarnim
podacima, u julu je iznosila 0,4% u odnosu na prethodni mesec, u
skladu sa o¢ekivanjima, nakon rasta od 0,1% prethodnog meseca.
U odnosu na isti mesec prethodne godine, inflacija je iznosila
1,8%, ispod ocekivanja (1,9%), nakon 2,0% u junu.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
1.12 o » . . ~ .
u % (ben¢mark izdanja sa pocetka perioda)
2,90
5. 07. 25 01. 08. 25
2,68
2,40
1,90
1,93
1,40
2
0
-2
-4 -2,0
6 -3,9

3m 6m 1g 29 39 49 59 69 79 8y 99 10g
Izvor: Bloomberg promena (u baznim poenima)

SAD i EU potpisale trgovinski sporazum kojim se
uvode carine od 15% na ve€inu evropskog izvoza

113 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra
’ . | O&ekivani | Aktuelni |Prethodni
kit PEITY podatak | podatak | podatak
Inflacija u zoni evra, Y/Y, preliminarno Jul 1,9% 2,0% 2,0%
Inflacija u Nemackoj, Y/Y, preliminarno | Jul 1,9% 1,8% 2,0%
Stopa nezaposleosti u zoni evra Jun 6,3% 6,2% 6,2%

Izvor: Bloomberg

Stopa nezaposlenosti u zoni evra, prema istrazivanju
Eurostat-a, u junu je iznosila 6,2%, ispod ocekivanja (6,3%),
nakon $to je u maju iznosila 6,2% (revidirano sa 6,3%).

Stopa nezaposlenosti u Nemackoj, u julu je zadrzana na
6,3%, u skladu sa ocekivanjima. Broj nezaposlenih je u julu
poveéan za 2 hiljade, ispod ocekivanja (15 hiljada), nakon §to je u
junu broj nezaposlenih povec¢an za 10 hiljada (revidirano sa 11
hiljada).

Stopa rasta BDP-a u zoni evra, prema preliminarnim
podacima, u drugom kvartalu iznosila je 0,1% u odnosu na
prethodni kvartal, iznad o¢ekivanja (0,0%), nakon rasta od 0,6% u
prvom kvartalu. U odnosu na isti mesec pros§le godine, stopa rasta
BDP-a iznosila je 1,4%, takode iznad ocekivanja (1,2%), nakon
1,5% sa kraja prethodnog kvartala.

Stopa rasta BDP-a u Nemackoj, prema preliminarnim
podacima, u drugom kvartalu iznosila je -0,1% u odnosu na
prethodni kvartal, u skladu sa o¢ekivanjima, nakon rasta od 0,3%
u prethodnom kvartalu (revidirano sa 0,4%). U odnosu na isti
mesec pro§le godine, stopa rasta BDP-a iznosila je 0,4% i bila je
iznad oc¢ekivanja (0,2%), nakon $to je u prvom kvartalu iznosila
0,3% (revidirano sa 0,0%).

Prema anketi potrosaca koju sprovoedi ECB, medijalna
oc¢ekivanja inflacije za narednih godinu dana, u junu su smanjena
na 2,6% sa 2,8%. Inflatorna ocekivanja za naredne tri godine su,
zadrzana na 2,4%, u skladu sa oc¢ekivanjima.

oy Prinos generickih 2v i 10y drzavnih
. obveznica Nemacke u %
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IT Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

Referentne kamatne stope centralnih
2.1 banaka zemalja u razvoju

RKS | Promena Datum Naredni Oc¢ekivanje

(u %) (up.p.) promene sastanak (Q3, %)*
Srbija (NBS) 5,75 -0,25 12.9.24 7.8.25 5,60
Ceska (CNB) 3,50 -0,25 7.5.25 7.8.25 3,45
Poljska (NBP) 5,00 -0,25 2.7.25 3.9.25 4,85
Madarska (MNB) 6,50 -0,25 24924 | 26.8.25 6,45
Rumunija (NBR) 6,50 -0,25 7.8.24 8.8.25 6,30
Turska (CBRT) 43,00 -3,00 24725 | 11.9.25 41,20
Rusija (CBR) 18,00 -2,00 25.7.25 | 12.9.25 17,70
Kina (PBoC) 1,40 -0,10 7.5.25 - -

Izvor: Bloomberg / * Q3 2025. godine - prose¢ne projekcije dostupne na oshovu
poslednjih raspolozivih anketa

Desavanja na lokalnim trziStima

Viceguverner Centralne banke Ceske (CNB), Eva Zamrazilova,
izjavila je da je trenutni ciklus relaksiranja monetarne politike CNB
»gotovo sigurno“ zavrsen. Istakla je da je potrebno da se zadrze
poostreni uslovi monetarne politike usled rizika od rasta stope
inflacije u Ce$koj (2,9%Y0Y u junu) u uslovima rasta cena nekretnina,
oporavka potronje potrosata i poboljsanja ekonomskih izgleda Ceske.
CNB je u periodu od decembra 2023. godine zaklju¢no sa majem
2025. godine smanjila referentnu kamatnu stopu za ukupno 350 b.p.
na nivo od 3,50%.

Caixin proizvodni PMI indeks Kine u julu iznosi 49,5, §to je ispod
nivoa iz juna od 50,4 i ispod ocekivanja trziSnih ucesnika od 50,2.
Zvanicni proizvodni PMI indeks Kine u julu iznosi 49,3, §to je ispod
nivoa iz juna i ispod ocekivanja analitiCara od 49,7. Zvani¢ni proizvodni
PMI indeks belezi svoj najnizi nivo u prethodna tri meseca i nalazi se u
zoni kontrakcije u ¢etvrtom uzastopnom mesecu. Takode, zvani¢ni
neproizvodni PMI indeks Kine u julu je iznosio 50,1, Sto je ispod
nivoa iz juna od 50,5 i ispod ocekivanja analitiCara od 50,2.
Neproizvodni PMI indeks Kine nalazi se na svom najnizem nivou u
prethodnih osam meseci.

Tokom izvestajnog perioda su objavljeni i slede¢i makroekonomski
pokazatelji:

* Stopa inflacije u Poljskoj je u julu prema preliminarnoj proceni
iznosila 3,1%YoY (0,3%MoM), sto je znacajno ispod nivoa iz juna
od 4,1%YoY (0,1%MoM), ali iznad ocekivanja analiticara od
2,8%YoY (0,2%MoM).

* Stopa rasta BDP-a Madarske je prema preliminarnoj proceni u
drugom kvartalu 2025. godine iznosila 0,1%YoY (0,4%Qo0Q), sto
je u skladu sa ocekivanjem trziSnih ucesnika (0,3%QoQ) i iznad
nivoa iz prvog kvartala od 0,0%YoY (-0,1%Qo0Q).

+ Stopa rasta BDP-a CeSke je prema preliminarnoj proceni u
drugom kvartalu 2025. godine iznosila 2,4%YoY (0,2%Qo0Q), sto
je blago ispod ocekivanja trziSnih ucesnika od 2,5%YoY
(0,4%Qo0Q) 1 nepromenjeno u odnosu na nivo iz prvog kvartala

(0,7%Q0Q).
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Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
2.4 . . »
valuti (sa dospec¢em 2032. godine)

Emitent (dospece)

Srbija
Ceska
Poljska
Madarska
Rumunija
Turska

Kina

Promena u b.p.

Prinos

O 1w YoY
4,840 -10,0 71,0
4,044 0,4 30,9
5,050 28 15,9
6,864 73 715
7,329 01 703
28,330 91,0 286,0
1,647 31 39,8

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 zabelezZila rast od
0,53% i kretala se u rasponu od 3.295,11 do 3.347,38 USD/Oz,

(vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na rast cene zlata uticali su: neizvesnost pred predstojece
razgovore o primirju izmedu Rusije i Ukrajine (Tramp je zapretio
sa 100% carina na rusku robu i visokim carinama drzavama koje
kupuju rusku robu ako se u narednih 10-12 dana skracenog roka ne
postigne sporazum o primirju); rok za uvodenje viSe carina
predsednika Trampa 1. avgusta (kako pojedinim drzavama tako i
na uvoz bakra u SAD) poveéao je trgovinske tenzije, nesigurnost,
kao i traZnju za zlatom; komentar ministra finansija SAD,
Besenta, da je na poslednjem sastanku primecen rast podele
unutar FED-a sa prvim dvostrukim neslaganjem u vise od 30.g,
kada su se dva ¢lana usprotivila odluci zadrzavanja stope.

Cena zlata je zabeleZzila rast od 0,53% i na kraju
izveStajnog perioda je iznosila 3.347,38 USD/Oz

Na usporavanje daljeg rasta cene zlata, u posmatranoj nedelji
uticali su sledeéi faktori: ublaZavanje ekonomske neizvesnosti
postizanjem posebnih carinskih sporazuma SAD sa pojedinim
drzavama (Japan, EU, J. Koreja i dr.); jacanje vrednosti USD, kao
i odluka FED-a da zadrZi postoje¢i nivo kamatnih stopa uprkos
pritisku Bele kuce.

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

Nafta

Tokom izvestajnog perioda zabeleZen je rast cene nafte tipa
Brent od 1,80%, koja se kretala u rasponu od 70,04 do 73,24 USD/bbl
(vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na rast cene nafte uticali su: mere Ministarstva finansija SAD
oko izvoza nafte iz Irana uz najobuhvatnije sankcije u poslednjih
sedam godina; rast cena fjuCersa na naftu nakon najave
predsednika SAD o moguéem uvodenju dodatnih ekonomskih
sankcija Rusiji ako se u skracenom roku od 10-12 dana ne postigne
primirje sa Ukrajinom; nestaSice u ponudi nafte na trziStu nakon
najave Trampa o moguéem uvodenju sekundarnih carina;
upozorenje Kini, najvecem kupcu ruske nafte, na znacajne tarife ako
se kupovina nastavi i pretnje Indiji za uvodenje carine od najmanje
25% na indijski izvoz preradene ruske nafte u SAD; vesti da je
naftnoj kompaniji Chevron odobrena licenca za rad u Venecueli,
kao i smanjen broj operativnih naftnih i gasnih platformi u SAD,
po podacima kompanije Baker Hughes.

Cena nafte je zabeleZila rast od 1,80% i na kraju
posmatranog perioda je iznosila 69,67 USD/bbl

Na ogranicenje daljeg rasta cene nafte su uticali: losi podaci sa
trziSta rada SAD; zabrinutost da ¢e carinska politika predsednika
Trampa dovesti do sporijeg globalnog ekonomskog rasta i
smanjene traZznje za gorivom; izveStaji Americkog instituta za
naftu (4P]) i Americke agencije za informacije o energetici (E/4) o
iznenadujuéem poveéanju zaliha sirove nafte u SAD, kao i sastanak
u Rijadu predstavnika S. Arabije i Rusije uo¢i odluke OPEC+ o
velikom povecanju proizvodnje za septembar.
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