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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
05.09.2025 1w YoY 1w Yoy
0, 0,
S&P 500 SAD 6.481,50|  0,33% 17,77% 2y 1.93% 10 369
Dow Jones Industrial SAD 45.400,86| -0,32% 11,40% Nemacka
10y 2,66% -6,2 453
NASDAQ SAD 21.700,39 1,14% 26,70%
Dax 30 Nemaéka 23.596,98  -1,28% 27,03% 2y 2,01% 15 52,4
Francuska
CAC 40 Francuska 7.674,78| -0,38% 3,27% 10y 3,45% -6,4 53,8
FTSE 100 Velika Britanija 9.208,21 0,23% 11,73% ! 2y 1,99% 42 60,4
NIKKEI 225 Japan 43.018,75 0,70% 17,35% Spanija
- - - 10y 3,25% 7,7 23,4
Shanghai Composite Kina 3.812,51 -1,18% 36,73%
Izvor: Bloomberg. . 2y 2,00% 0,9 -74,8
Italija
10y 3,50% -8,2 -13,6
1.3 | Kretanja na FX trziStu 2y 3,91% 33 9,6
UK
EUR USD 10y 4,65% -7,6 73,1
Promena Promena 2y 3,51% -10,8 -23,4
Kurs Kurs SAD
iw YoY iw YoY 10y 4,08% -15,4 34,9
0, 0, - 0, - 0,
EUR/USD | 1,1739 | 0,32% | 5,75% |USD/EUR | 0,8519 0,32% | -5,43% 2y 2 69% 17 443
EUR/GBP | 0,8679 | 0,18% | 2,99% |USD/GBP| 0,7393 | -0,14% | -2,61% Kanada
10y 3,40% 3,0 43,1
EUR/CHF | 0,9357 | 0,04% | -0,31% |USD/CHF| 0,7971 | -0,28% | -5,72%
EURMJPY = 172,73 | 048% | 848% |USDMPY | 147,14 | 0,16% | 2,58% Japan 2y 0,84% -3,0 46,4
EUR/CAD | 1,6239 | 1,06% | 8,25% |USD/CAD| 1,3834 | 0,74% | 2,35% 10y 1,57% -2,2 70,1
lzvor: Bloomberg. 2y 1,41% 0.3 4.4
Kina
vex 10 1,77% -1,0 -36,6
1.4 | Kamatne stope na trziStu novca* y
2 EUR usD GBP CHF
]
5 ) promena u b.p. _ promena u b.p. . promena u b.p. ) promena u b.p.
o% nivo nivo nivo nivo
1w YoY 1w YoY 1w YoY 1w YoY
O/N | 1,92% 0,3 -173,9 4,42% 8,0 -93,0 3,97% 0,0 -98,3 -0,04% 2,6 -124,5
M 1,88% 2,1 -166,2 4,22% -5,5 -90,1 3,97% -0,2 -94.8 -0,04% 0,1 -125,0
3M 2,05% -0,8 -141,7 4,12% -4.,8 -82,3 3,97% -0,4 -88,0 -0,01% -1,2 -125,6
6M 2,10% 2,6 -126,4 3,97% -5,4 -64,9 3,93% -0,8 -76,0 0,12% ALl -126,0
12M | 2,18% 5,9 -87,5 3,71% -5,2 -39,6 3,85% -1,4 -54,3 0,43% -1,8 -111,8

* 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 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 4,00 -0,25 07.08.25 18.09.25 4,00
Banka Kanade 2,75 -0,25 12.03.25 17.09.25 2,50
§vajcarska 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.




FINANSIJSKA TRZISTA

&b

Hapoana danka

Kurs EUR/USD

U izveStajnom periodu evro je ojacao za 0,32% prema
ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD Kkretao se u rasponu od
1,1608 do 1,1759 (tokom perioda trgovanja) odnosno od
1,1640 do 1,1739 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Pocetkom nedelje dolar je dostigao najniZi nivo u
odnosu na korpu valuta u poslednjih pet nedelja i blago
oslabio prema evru, s obzirom na to da je fokus investitora
bio usmeren na niz podataka s trzista rada SAD ove nedelje,
koji potencijalno mogu ukazati na potrebu FED za brzim
smanjenjem kamatnih stopa. Investitori su i dalje analizirali
podatke o inflaciji (PCE) u SAD od prethodnog petka, zatim
sudsku presudu da je veéina Trampovih carina nezakonita, kao
i kontinuirani sukob americkog predsednika sa FED-om u vezi
s njegovim pokusajem da otpusti ¢lana Odbora guvernera, Lizu
Kuk.

U zoni evra, u fokusu su bili politicki rizici, jer se
francuska vlada suoCava s verovatnim porazom na glasanju o
poverenju slede¢e nedelje zbog svojih planova za veliko
smanjenje budzetskog deficita. Takvi rizici obi¢no negativno
uti¢u na evro samo kada postoje jasni znaci Sirenja krize unutar
zone evra, $to trenutno nije slucaj.

U utorak je na trziStu vladala zabrinutost oko javnih
finansija, odnosno odrzivosti javnog duga, prvenstveno u
Ujedinjenom Kraljevstvu, ali se zabrinutost prosirila i na zonu
evra, pa su prinosi drzavnih obveznica porasli, dok su funta i
evro oslabili prema dolaru. Od ekonomskih podataka
objavljenih u utorak, ISM indeks proizvodnog sektora SAD u
avgustu je povecan na 48,7, sa 48,0, dok se ocekivao rast na
49,0, dok je inflacija u zoni evra, prema preliminarnim
podacima, iznosila 0,2% u avgustu u odnosu na prethodni
mesec, Sto je iznad ocekivanja od 0,1%, nakon stagnacije
prethodnog meseca (0,0%). Godisnja inflacija iznosila je 2,1%,
Sto je bilo u skladu sa ocekivanjima, nakon 2,0% prethodnog
meseca.

U izveStajnom periodu evro je ojacao prema
dolaru za 0,32%.

U sredu dolar je najpre nastavio da jaca, dostigavsi
nivo od 1,1608 dolara za evro, $to je bila najvisa vrednost
tokom perioda trgovanja u posmatranoj nedelji. Medutim, do
kraja dana dolar je oslabio, nakon $to su podaci pokazali da
je broj otvorenih radnih mesta u SAD (JOLTS), pokazatelj
traznje za radnom snagom, smanjen na 7,181 milion u julu, $to
je vise od o¢ekivanja, koja su iznosila 7,380 miliona, ukazujuci
na slabljenje trziSta rada i podrzavajuci ocekivanja brzeg
smanjenja kamatnih stopa.

U cCetvrtak se dolar oporavio, iako su podaci nastavili da
ukazuju na slabljenje trziSta rada — broj novih prijava za
naknadu u slu¢aju nezaposlenosti u nedelji do 30. avgusta
poveéan je viSe od ocekivanja, dok je broj radnih mesta u
privatnom sektoru SAD (ADP) poveéan manje nego $to se
ocekivalo u avgustu. Ipak, blago jacanje dolara odrazavalo je
obazrivost investitora pred glavne podatke s trziSta rada u
petak.

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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1,20 11789 1,1739
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Izvor: Bloomberg.
1.8 Promena vrednosti evra u odnosu na
odabrane valute
mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
10%
8,48% 8,950
8% ;
6% 5,75%
4% 2,99%
0,
2% 0,329 0,18% 0,04% 0,48% 1,06%
- 0,
o0 0,31%
usD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

Krajem nedelje dolar je znatno oslabio prema evru,
nakon $to su podaci pokazali da je broj radnih mesta van
sektora poljoprivrede SAD (NFP) u avgustu povecan za samo
22 hiljade, znatno manje od ocekivanih 75 hiljada. Ovi
podaci potvrdili su sliku o slabljenju trzistu rada SAD i
prakti¢éno zagarantovali smanjenje kamatnih stopa na
slede¢em sastanku FED-a, pri ¢emu trziStu uéesnici sada
pridaju 10% verovatnoce ve¢eg smanjenja od 50 b.p.

Kurs EUR/USD je izvestajni period zavr$io na nivou
od 1,1739 ameri¢kih dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Prinosi drZavnih obveznica SAD tokom izveStajnog
perioda smanjeni su duZ cele krive. Prinos dvogodiSnje
obveznice smanjen je za oko 11 b.p., na 3,51%, a prinos
desetogodiS$nje obveznice za oko 15 b.p., na 4,08%.

Podaci objavljeni tokom izveStajnog perioda pokazali su
da je doslo do usporavanja trziSta rada SAD, te su ucvrstili
ocekivanja da ¢e FED smanjiti kamatne stope na predstojecem
sastanku. Pad zapoSljavanja u viSe sektora i rast stope
nezaposlenosti ukazuju na to da se prethodni slabi podaci ne
mogu viSe objasnjavati kao privremeni fenomen. Situaciju
dodatno komplikuje ¢injenica da inflacija ostaje iznad ciljanog
nivoa, te FED sada mora da uravnoteZi trZiSte rada, iako jo$
nije uspeo da umiri cenovne pritiske.

Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede SAD u
avgustu je povecan za 22 hiljade u odnosu na prethodni mesec, Sto
je ispod ocekivanja (75 hiljada), nakon §to je u julu rast iznosio
79 hiljada (revidirano sa 73 hiljade). Podaci za jun i jul revidirani
su nanize, za ukupno 21 hiljadu. Privatni sektor belezi rast
zaposlenosti od 38 hiljada, dok se ocekivalo povecanje od
75 hiljada, nakon rasta od 77 hiljada u prethodnom mesecu
(revidirano sa 83 hiljade). Rast zarada (po radnom satu) iznosio je
0,3% u odnosu na prethodni mesec, u skladu sa ocekivanjima i
podatkom iz jula. U odnosu na isti mesec prethodne godine, rast
zarada je iznosio 3,7%, $to je bilo ispod ocekivanja (3,8%), nakon
rasta od 3,9% prethodnog meseca. Stopa nezaposlenosti je
povecéana na 4,3%, sa 4,2%, §to je u skladu sa ocekivanjima.

Broj radnih mesta u privatnom sektoru SAD u avgustu je
povecéan za 54 hiljade, dok se ocekivalo poveéanje od 68 hiljada,
nakon $to je u julu povecan za 106 hiljada (revidirano sa 104
hiljade).

Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju nezaposlenosti u
SAD, tokom nedelje koja se zavrsila 30. avgusta, poveéan je na
237 hiljada, sa 229 hiljada, dok se ocekivao blazi rast, na 230
hiljada. Broj onih koji se kontinuirano prijavljuju za pomo¢ za
nezaposlene u nedelji pre smanjen je na 1,940 miliona, sa 1,944
miliona (revidirano sa 1,954 miliona), dok se ocekivalo da iznosi
1,959 miliona.

1.9 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD. u %
: (benémark izdanja s pocetka perioda)
4,30
e ?9. 08. 25 05. 09. 25
4,05
3,80
3,55
3,51
3,30
0
-10
-10.,8
-20 -15.4
3m 6m 1g 2g 3g 5g Tg 10g

promena (u baznim poenima)
Izvor: Bloomberg.

1.10 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

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

Broj novih radnih mesta van sektora

poljoprivrede, u hiljadama Avg 7 22 7
ISMindeks proizvodnog sektora Avg 49,0 48,7 48,0
ISMindeks usluznog sektora Avg 51,0 52,0 50,1

Izvor: Bloomberg.

Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede u avgustu
povecan je za 22 hiljade, ispod ocekivanja (75 hiljada).

ISM indeks proizvodnog sektora SAD u avgustu je poveéan
na 48,7 sa 48,0, dok se o¢ekivao rast na 49,0. Komponenta novih
porudZbina povecana je na 51,4, sa 47,1, dok je ocekivano da
iznosi 48,0. Komponenta zaposlenosti je povecana na 43,8, sa
43,4, dok se ocekivalo da se poveca na 45,0. Cenovna komponenta
je smanjena na 63,7, sa 64,8, dok se o¢ekivalo da iznosi 65,0.

ISM indeks usluznog sektora SAD u avgustu je poveéan na
52,0, sa 50,1, dok se ocekivao blazi rast — na 51,0. Cenovna
komponenta je smanjena na 69,2, sa 69,9, dok se o¢ekivalo da se
smanji na 69,5. Komponenta novih porudzbina poveéana je na
56,0, sa 50,3, dok je ocekivan blazi rast — na 51,1. Komponenta
koja se odnosi na zaposlenost blago je povec¢ana — na 46,5, sa 46,4,
dok se ocekivalo da iznosi 46,7.

111 Prinos generi¢kih dvogodis$njih i deseto-
i godisnjih drzavnih obveznica SAD. u %
4,60
O 2 e 10y
4,26
430 | G, 423
IRACALITE Oreeeet O_O——_O\O\O\4£7
4,00
3.62 3,64

3,70 Oeee.., O

3,40

5,25
4,75
4,25
3,75
3,25

OSpred 10y i 2y u bp
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izvestajnog perioda prinosi nemackih drzavnih Kriva prinosa drZavnih obveznica Nemacke,
. . . . . 1.12 o < . . " -

obveznica smanjeni su na delu krive od tri godine i duZe, dok u % (benémark izdanja s pocetka perioda)
su na kraé¢im roé¢nostima ostali skoro nepromenjeni. Prinos 3,25
nemacke dvogodi$nje obveznice smanjen je za 1 b.p., na e=—29. 08.25 05.09.25
1,93%, a prinos desetogodiSnje obveznice za oko 6 b.p., na

2,75
2,66%.

2,66

Inflacija u zoni evra u avgustu je blago ubrzala i

premasila cilj ECB-a. Podaci iz pojedinaénih zemalja zone 2
evra pokazali su meSovitu sliku, u nekim privredama inflacija e
je ispod o&ekivanja, dok je u drugim nesto iznad. Prema 175 £93
podacima Evrostata, inflacija je usporila u sektoru usluga, kao
i u kategorijama hrane i pi¢éa. S druge strane, energetska 1,25
komponenta pokazala je porast na godi$njem nivou, uglavnom 5
zbog baznog efekta. Oéekuje se da ¢e ECB na sastanku 11. g 20
septembra zadrzati kamatne stope na nepromenjenim -10 -6,2
nivoima. 3m  6m 19 29 39 49 59 69 79 89 9g 10g
promena (u baznim poenima)
Inflacija u zoni evra, prema preliminarnim podacima, lzvor: Bloomberg.
iznosila je 0,2% u avgustu u odnosu na prethodni mesec, $to je Zna&ajni pokazatelji privredne
iznad ocekivanja od 0,1%, nakon stagnacije prethodnog meseca 1.13 - .
(rast od 0,0%). Prema procenama, godisnja inflacija iznosi 2,1%, aktivnosti zone evra
§to je u skladu sa o¢ekivanjima, nakon 2,0% prethodnog meseca. : .| Otekivani | Aktuelni |Prethodni
U odnosu na isti mesec prethodne godine, bazna inflacija je Indikator Period | odatak | podatak | podatak
iznosila 2,3%, kao i u julu, dok se ogekivao pad na 2,2%. Maloprodaja u zoni evra, MIM u | 03% | 05% | 0e%

Clan Izvr$nog odbora ECB-a lzabel Snabel izjavila je da T
nema razloga za dalje snizavanje kamatnih stopa, jer je monetarna Stopa nezaposlenosti u zoni evra
politika ve¢ blago ekspanzivna, dok su inflatorni rizici pretezno

Jul 6,2% 6,2% 6,3%

. .. . . .- Proizvodacke cene u zoni evra, Y/Y Jul 0,1% 0,2% 0,6%
izrazeni naviSe. Prema njenim re¢ima, rast cena hrane u SAD,
carinske mere i ekspanzivna fiskalna politika mogli bi u narednim lzvor: Bloomberg.
godinama dovesti do visih stopa inflacije od sada$njih projekcija,
dok privreda zone evra pokazuje otpornost uprkos trgovinskim o Prinos generickih dvogodisnjih i deseto-
tenzijama. ‘ godiSnjih drzavnih obveznica Nemacke, u %
Inflacija u zoni evra u avgustu iznosila je 2,1%, u skladu 3,20
sa otekivanjima, nakon 2,0% u julu. Ty ey s 279
2,80 ' 2,66
: Ottt O e e G OO OO

Stopa rasta BDP-a u zoni evra, prema trecoj proceni, u 2.40
drugom tromesecju iznosila je 0,1% u odnosu na prethodno Los 107
tromesecje, u skladu sa ocekivanjima i prethodnom procenom, dok 200 1 O G e O o_——b—b—o—o\lga
je u odnosu na isti mesec prosle godine stopa rasta BDP-a iznosila
1,5%, §to je iznad ocekivanja i prethodne procene (1,4%). 1,60

O O ©® © O & K K& K& &K

Industrijske porudzbine u Nemadkoj u julu su smanjene za RS S S S S S S o
2,9% u odnosu na prethodni mesec, dok se oéekivao rast od 0,5%,
nakon $to su u junu porudzbine smanjene za 0,2% (revidirano sa 3,30
—1,0%). U odnosu na isti mesec prethodne godine, porudZbine su —y
nize za 3,4%, dok se ocekivao pad od 0,6%, nakon rasta od 1,7% 2,80
prethodnog meseca (revidirano sa 0,8%).

Proizvodacke cene u zoni evra u julu su povecane za 0,4% 230
u odnosu na prethodni mesec, pri ¢emu se ocekivao rast od 0,3%,
nakon rasta od 0,8% u junu. U odnosu na isti mesec prethodne 1.80
godine, proizvodacke cene su vise za 0,2%, dok se ocekivao rast
od 0,1%, nakon rasta od 0,6% prethodnog meseca. 1,30

Maloprodaja u zoni evra smanjena je u julu za 0,5%, dok se 100
ocekivao pad od 0,3%, nakon $to je u junu povecana za 0,6% 5[; -

(revidirano sa 0,3%). U odnosu na isti mesec prethodne godine, OSpred 10y i 2y u bp
oy ) o) v e A
belezi se rast maloprodaje od 2,2%, Sto je ispod ocekivanja o> \p@. I I I N I NI

(2,3%), a nakon 3,5% prethodnog meseca (revidirano sa 3,1%). L F S FEE S E S O
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IT Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

Referentne kamatne stope centralnih Inflacija u zemljama u razvoju
2.1 . . 2.2
banaka zemalja u razvoju (u %, YoY)
12 0O
RKS  Promena Datum = Naredni = O¢ekivanje 33,00
(u%)  (up.p.) promene @ sastanak (Q3, %)* 10
Srbija (NBS) 5,75 -0,25 129.24 = 11.9.25 5,59 8 _—
Ceska (CNB) 3,50 -0,25 7.5.25 24.9.25 3,50 6 A
; 4 = —_ 2 —_ A
Poljska (NBP) 4,75 -0,25 3.9.25 8.10.25 4,83 A — s A " A -
Madarska (MNB) 6,50 025 | 24924 | 239.25 6,40 24 - A = - =
Rumunija (NBR) 6,50 -0,25 7.8.24 8.10.25 6,46 0
Tur-s-ka (CBRT) 43,00 -3,00 24725 | 11.9.25 40,06 -2 SRB CES POL  MAD RUM  RUS KIN TUR
Rusija (CBR) 18,00 -2,00 25.7.25 | 12.9.25 16,79 Stopa inflacije — Donja or. Koridora
Kina (PBoC) 1,40 -0,10 7.5.25 - - — Gornja gr. koridora 4 Centralna vred. cilja
Izvor: Bloomberg / * T3 2025. godine — prose¢ne projekcije dostupne na osnovu Izvor: Bloomberg / sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).

poslednjih raspolozivih anketa.

DeSavanja na lokalnim trziStima

Centralna banka Poljske (NBP) smanjila je referentnu stopu za

25 b.p., na nivo od 4,75%, $to su i ocekivali trziSni ucesnici. Ovo je Promena lokalnih valuta izabranih
tre¢e smanjenje referentne stope NBP od pocetka godine (ukupno: 100 23 zemalja u razvoju prema evru
b.p.). Guverner NBP je na konferenciji za medije naveo da postoji
»oprezna volja” c¢lanova Monetarnog odbora za smanjenjem 15% 50k
kamatnih stopa, pri ¢emu je naglasio da nije izvesno da li ée to biti 209 ..
moguce. Guverner je dodao da fiskalna situacija u Poljskoj ograni¢ava 1.0% S
prostor za smanjenje kamatnih stopa. 1% :éj_J'
10% &
Agencija za ocenu kreditnog rejtinga Fitch smanjila je izglede 0.5% SOOA) &
kreditnog rejtinga Poljske (A—) sa stabilnih na negativne. Agencija 0.0% 1A A BV . . A . 0%
je kao glavni razlog za takvu odluku istakla povecanje fiskalnih rizika A o S,
usled politi¢kih izazova u Poljskoj. Odluka je odekivana nakon §to je o, A 5% S
projektovani budzetski deficit Poljske za 2025. godinu, prema nacrtu | '10%:§
budzeta za 2026. godinu, revidiran navise, sa 6,3% na 6,9% BDP-a. -1.0% r-15% qS;
Tokom izvestajnog perioda objavljeni su i slede¢i makroekonomski 5% A | z:;:-c
podaci: RSD CZK PLN HUF RON CNY RUB TRY
+ Stopa inflacije u Ce$koj u avgustu, prema preliminarnim 1w promena (1.s.) AYoY promena (d.s.)
podacima, iznosila je 2,5% YoY (0,1% MoM), §to je ispod nivoa iz Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).
jula od 2,7% YoY (0,5% MoM), ali u skladu sa ocekivanjima
analitiCara.
Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
* Stopa inflacije u Turskoj u avgustu je iznosila 33,0% YoY (2,0% 2.4 valuti (s dospeéem 2032. sodine)

MoM), sto je ispod nivoa iz jula od 33,5% YoY (2,1% MoM), ali
iznad ocekivanja trzi$nih u¢esnika od 32,6% YoY (1,8% MoM).
Promena u b.p.

* Stopa rasta BDP-a Turske u drugom tromesecju 2025. godine  Emitent (dospece) FEJ';S)S
iznosila je 4,8% YoY (1,6% QoQ), §to je vise iznad o&ekivanja o Mo
trziSnih ucesnika od 4,1%YoY (0,6%Qo0Q) i nivoa iz prvog  srbija 4,790 0,0 41,0
tromesecja od 2,3% YoY (0,7% QoQ). Cotka 4,09 26 457
Objavljeni su i kona¢ni podaci o stopama rasta BDP-a za drugo .

ve . .. o .. . Poljska 5,054 -7,5 -15,9

tromesecje 2025. godine, koji su bili u skladu s preliminarnim

procenama i ocekivanjima analiti¢ara: Madarska 6,874 0,1 84,0

+ Stopa rasta BDP-a Madarske iznosila je 0,1% YoY (0,4% QoQ), [Rumunija 7,510 5,5 86,1
Sto je blago iznad nivoa iz prvog tromesecja od 0,0% YoY 1, iska 28,930 80,0 337,0
(=0,1% QoQ).

+ Stopa rasta BDP-a Rumunije iznosila je 0,3% YoY (1,2% QoQ), Kin 1520 -2.3 -34.0
Sto je nepromenjeno u odnosu na nivo iz prvog tromesecja (0,1% Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci CRHoV sa
QoQ). sekundarnog trZista).

* Stopa rasta BDP-a Poljske iznosila je 3,4% YoY (0,8% QoQ), s§to
je iznad nivoa iz prvog tromesecja od 3,2% YoY (0,7% QoQ). 6
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ITII Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izveStajnog perioda cena zlata je porasla za 4,23%
i kretala se u rasponu od 3.477,34 do 3.595,22 USD/Oz (vrednost
na kraju dana, Bloomberg).

Cena zlata je 8. septembra tokom trgovanja dostigla
istorijski maksimum od 3.617,05 USD/Oz.

Cena zlata je na berzi u petak 5. septembra na kraju dana
iznosila 3.595,22 USD/Oz, §to predstavlja novu najviSu vrednost
na zatvaranju do sada. U ponedeljak, 8. septembra, zlato se
naslo na nivou od 3.617,05 dolara po unci, $to predstavlja novu
rekordnu vrednost zabeleZenu tokom trgovanja.

Cena zlata je porasla za 4,23% i na kraju izvestajnog
perioda iznosila je 3.595,22 USD/Oz.

Na rast cene zlata, u posmatranoj nedelji, znatno su uticali
sledec¢i faktori: neizvesnost u SAD usled Trampovih napada na
FED, sto povecava zabrinutost za nezavisnost centralne banke,
preko spornih carina koje su ocenjene kao nezakonite, pa sve do
sudskih procesa koji mogu ugroziti poverenje u institucije, jer
se u takvom ambijentu investitori okrecu zlatu kao sredstvu
ocuvanja vrednosti; signaliziranje FED-a da postoji prostor za
popustanje monetarne politike; vesti da investitori sve vise
ulaZzu u fondove vezane za zlato, kao i da je Kina nastavila sa
povecanjem svojih zaliha zlata u avgustu, deseti mesec zaredom,
uprkos visokim nivoima cene zlata.

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

Nafta

Tokom izveStajnog perioda cena nafte tipa brent
smanjena je za 3,85% i kretala se u rasponu od 65,50 do 69,14
USD/bbl (vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na pad cena nafte tokom posmatranog perioda znatno su
uticali slede¢i faktori: objava grupe OPEC+ da su se njene
¢lanice sloZile da se nastavi s vra¢anjem barela nafte na trziSte
poveéanjem proizvodnje (za oko 137.000 barela dnevno od
slede¢eg meseca), uprkos stalnoj zabrinutosti zbog moguce slabije
traznje; poveéana ponuda nafte iz drZava proizvodaca koje
nisu ¢lanice grupe OPEC+; poveéan broj operativnih naftnih i
gasnih platformi u SAD, po podacima americke kompanije
Baker Hughes.

Cena nafte je smanjena za 3,85% i na kraju
posmatranog perioda iznosila je 65,50 USD/bbl.

Na usporavanje daljeg pada cene nafte tokom posmatranog
perioda znatno su uticali slede¢i faktori: poremeéaji u
snabdevanju i komplikacije oko izvoza ruske nafte nakon
napada dronova Ukrajine na naftovod Druzba u Brjanskoj
oblasti Rusije, koji transportuje naftu do Madarske i Slovacke,
dve preostale drzave EU koje i dalje kupuju rusku sirovu naftu;
vest da ¢e Indija i u septembru nastaviti s kupovnom ruske
sirove nafte uprkos pritiscima iz SAD; projekcije kompanije
Exxon, vodeceg americkog proizvodaca nafte, koje predvidaju
rast traznje za energentima u narednom periodu.

3.2 | Cena nafte tipa (USD po barelu)
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