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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
9.1.2026. w YoY 1w YovY
0, [0)
S&P 500 SAD 6.966,28 1,57% 17,71% 2y 2.11% 33 126
Dow Jones Industrial SAD 49.504,07 2,32% 16,11% Nemacka
10y 2,82% -7,5 25,7
NASDAQ SAD 23.671,35 1,88% 21,52%
Dax 30 Nemacka 25.261,64 2,94% 24,34% 2y 2,27% -6,2 -15,8
Francuska
CAC 40 Francuska 8.362,09 2,04% 11,64% 10y 3,52% -8,8 12,7
FTSE 100 Velika Britanija 10.124,60 1,74% 21,69% ) 2y 214% 5.7 23,8
NIKKEI 225 Japan 51.939,89 3,18% 31,14% Spanija
X X X 10y 3,25% 9,1 2,2
Shanghai Composite Kina 4.120,43 3,82% 28,31%
Izvor: Bloomberg. .. 2y 2,22% -4.7 -34,4
Italija
10y 3,49% -11,8 -21,7
1.3 | Kretanja na deviznom trziStu 2y 3,41% -11,3 | -1109
UK
EUR usD 10y 4,47% -16,6 -34,4
Promena Promena 2y 3,53% 59 =7/E
Kurs Kurs SAD
1w Yoy 1w Yoy 10y 4,17% -2,6 -52,3
- 0, [0) [0) - [0)
EUR/USD @ 1,1632 0,84% | 12,96% |USD/EUR | 0,8597 0,84% 11,47% 2y 2.59% 62 355
EUR/GBP | 0,8679 -0,40% 3,67% |USD/GBP | 0,7461 0,44% -8,22% Kanada
10y 3,38% -8,6 3,5
EUR/CHF | 0,9322 0,35% -0,81% |USD/CHF| 0,8014 1,20% | -12,19%
EURIJPY = 183,85 | -0,03% | 12,92% |USD/JPY | 158,05 | 0,82% | -0,04% Japan 2y 1,14% 2.5 0.1
EUR/CAD 11,6169 0,32% 9,09% |USD/CAD| 1,3902 1,18% -3,43% 10y 2,09% 3,0 91,3
. r
Izvor: Bloomberg. 2y 1,41% 47 27.1
Kina r
Vew 10 1,87% 2,6 24,5
1.4 |Kamatne stope na trziStu novca* Y
2 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 1,93% -0,4 -98,8 3,64% -11,0 -66,0 3,72% -0,2 -97,5 -0,08% 0,4 -50,8
1M 1,97% 1,8 -91,2 3,67% -1,1 -63,1 3,73% -0,4 -95,8 -0,05% -0,7 -55,2
3M 2,02% -1,0 -77,0 3,65% 0,2 -63,7 3,71% -0,8 -89,3 -0,05% -0,3 -84,5
6M 2,12% 1,1 -53,3 3,59% 14 -65,9 3,63% -0,9 -91,8 -0,04% -0,1 -103,0
12M 2,25% 0,6 -30,2 3,44% 1,8 -74,7 3,53% -1,2 -96,6 0,11% -1,0 -115,0
* 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 vodeéih centralnih banaka*
RKS (U %) Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
promena (u p.p.) promene sastanak RKS za T1 2026. (u %)
Evropska centralna banka 2,00 -0,25 5. 6.2025. 5.2.2026. 2,00
Federalne rezerve SAD 3,50-3,75 -0,25 10. 12. 2025. 28. 1. 2026. 3,50-3,75
Banka Engleske 3,75 -0,25 18.12. 2025. 5.2.2026. 3,75
Banka Kanade 2,25 -0,25 29. 10. 2025. 28. 1. 2026. 2,25
Narodna banka Svajcarske 0,00 -0,25 19. 6. 2025. 19. 3. 2026. 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 0,84%
prema ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u
rasponu od 1,1618 do 1,1743 (tokom perioda trgovanja),
odnosno od 1,1632 do 1,1715 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

U ponedeljak je dolar oja¢ao, usled rasta traznje za
valutama i aktivom sigurnog uto¢ista, nakon §to su tokom
vikenda SAD izvrsile vazdusne napade na Venecuelu i
zarobile predsednika Madura. Kurs EUR/USD dan je
zavr$io na nivou od 1,1715 ameri¢kih dolara za evro, $to
predstavlja najvisu vrednost na zatvaranju tokom izvestajnog
perioda.

U utorak je evro oslabio nakon $te su objavljeni
podaci o inflaciji u Nemackoj, koja je u decembru na
godi$njem nivou smanjena sa 2,6% na 2,0%, ¢ime se
nasla na najnizem nivou od jula, dok se ofekivalo da
iznosi 2,2%. Na mese¢nom nivou cene su u decembru vise
za 0,2%, dok se ocekivao ve¢i rast (od 0,4%), nakon pada od
0,5% prethodnog meseca. Bazna inflacija (koja iskljucuje
hranu i energente) smanjena je na godisnjem nivou sa 2,7%
na 2,4%.

U sredu je dolar nastavio da jafa usled povisenih
geopoliti¢kih tenzija i novih pretnji Donalda Trampa da
¢e SAD zauzeti Grenland. U toku dana objavljen je podatak
0 ISM indeksu usluznog sektora SAD, koji je u decembru
povecan sa 52,6 na 54,4, dok se ocekivao pad na 52,2.
Komponenta novih porudzbina je povecana sa 52,9 na 57,9,
dok se ocekivalo da iznosi 52,6. Komponenta zaposlenosti je
povecana sa 48,9 na 52,0, dok se ocekivao blazi rast, na 49,0.

U izveStajnom periodu evro oslabio prema dolaru
za 0,84%

U &etvrtak je kurs EUR/USD zabelezio pad. Tokom
dana objavljeni su podaci o broju novih prijava za naknadu u
slu¢aju nezaposlenosti u SAD tokom nedelje koja se zavrsila
3. januara, koji je pove¢an na 208 hiljada, sa 200 hiljada
(revidirano sa 199 hiljada), dok se ocekivalo da se poveca na
212 hiljada. Broj onih koji se kontinuirano prijavljuju za
pomo¢ za nezaposlene u prethodnoj nedelji (do 27. decembra)
povecan je sa 1,858 min na 1,914 min (revidirano sa 1,866
min), dok se ocekivalo da iznosi 1,900 min.

U petak je kurs EUR/USD nastavio pad. Objavljeni
su podaci o broju novih radnih mesta van sektora
poljoprivrede. Broj radnih mesta u decembru povecéan je za
50 hiljada u odnosu na prethodni mesec, dok se ocekivao rast
od 70 hiljada, nakon $to je u novembru zabeleZen rast od 56
hiljada (revidirano sa 64 hiljade). Privatni sektor belezi rast
zaposlenosti od 37 hiljada, ispod ocekivanja (75 hiljada),
nakon rasta od 50 hiljada prethodnog meseca (revidirano sa 69
hiljada).

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda

1,19
1,18
Oee
........ O, 1,1715
o cgpererOrmenne
1,17
1,16
1,1632
1,15
© & © Ff & & & & & & &
S R R N P SR S S SIS SN

DI A
Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1.20 1,1865
115 1,1632
1,10
1,0297
1,05
1,00 1,0218

o Vel o \2) o] V) Vel N o el Nl V) ] o

Vv WV V V Vv N V YV V V V Vv

T EES S LTRSS
lzvor: Bloomberg.

18 Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
15%

12,96% 12,92%

10% 9,09%

5% 3,67%

. 0,35% 0.32%
0% —
-0,84% -0,40% -0,81% -0,03%
-5%
usD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

Rast zarada (po radnom satu) iznosio je 0,3% u odnosu
na prethodni mesec, u skladu sa o¢ekivanjima, nakon rasta od
0,2% prethodnog meseca (revidirano sa 0,1%). U odnosu na
isti mesec prethodne godine rast zarada je iznosio 3,8%, dok je
ocekivan rast od 3,6%, nakon 3,6% prethodnog meseca
(revidirano sa 3,5%). S druge strane, stopa nezaposlenosti je
smanjena na 4,4%, dok se oc¢ekivalo da ostane zadrzana na
4.5%.

Kurs EUR/USD je izve$tajni period zavr$io na nivou
od 1,1632 americka dolara za evro, $to ujedno predstavlja i
najnizu vrednost na kraju dana tokom izvestajnog perioda.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izvestajnog perioda prinosi drzavnih obveznica
SAD zabelezili su rast na delu krive oko dve godine i blagi pad
na kraé¢em i duZzem delu krive prinosa, tako da je konveksnost
krive blago smanjen. Prinos dvegodisnje obveznice poveéan je za
oko 6 b.p., na 3,53%, dok je prinos desetogodi$nje obveznice
smanjen za oko 3 b.p., na 4,17%.

Prinosi na dvogodis$nje ameri¢ke drZzavne obveznice, koji su
posebno osetljivi na kretanje kamatnih stopa, porasli su u petak
nakon $to su podaci pokazali da je rast zaposlenosti u decembru
usporio vise nego Sto se ocekivalo, dok je stopa nezaposlenosti
pala, §to je podstaklo ocekivanja da ¢e FED ovog meseca ostaviti
kamatne stope nepromenjenim.

Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede SAD u decembru
povecan je za 50 hiljada u odnosu na prethodni mesec, dok se
oc¢ekivao rast od 70 hiljada, nakon §to je u novembru zabeleZen rast
od 56 hiljada (revidirano sa 64 hiljade). Privatni sektor belezi rast
zaposlenosti od 37 hiljada, ispod ocekivanja (75 hiljada), nakon rasta
od 50 hiljada prethodnog meseca (revidirano sa 69 hiljada). Rast
zarada (po radnom satu) iznosio je 0,3% u odnosu na prethodni
mesec, u skladu sa odéekivanjima, nakon rasta od 0,2% prethodnog
meseca (revidirano sa 0,1%). U odnosu na isti mesec prethodne
godine rast zarada je iznosio 3,8%, dok je oCekivan rast od 3,6%,
nakon 3,6% prethodnog meseca (revidirano sa 3,5%). S druge
strane, stopa nezaposlenosti je smanjena na 4,4%, dok se oc¢ekivalo
da ostane na 4,5%. U decembru je broj zaposlenih pove¢an manje
nego sto se ocekivalo, uz korekcije nanize za prethodne mesece.
lako je stopa nezaposlenosti blago snizena — na 4,4%, to pre svega
odrazava manji priliv novih radnika, a ne snaZnije zapo§ljavanje.
Ipak podaci su ukazali da se usporavanje odvija umerenim tempom,
te da trenutno nema strukturnih problema s trzistem rada SAD.

Podaci s trzista rada pokazali da je rast zaposlenosti u
decembru usporio, dok je stopa nezaposlenosti pala

Indeks poverenja potrosaca Univerziteta iz Micigena, prema
preliminarnim podacima za januar, povecan je sa 52,9 na 54,0, dok
se o¢ekivalo da iznosi 53,5. Komponenta koja se odnosi na procenu
trenutne situacije povecana je sa 50,4 na 52,4, dok se o¢ekivalo da
iznosi 52,0. Komponenta ocekivanja povecana je sa 54,6 na 55,0, u
skladu sa oc&ekivanjima. Odekivanja inflacije za narednu godinu
dana zadrzana su na 4,2%, dok se ocekivalo da budu smanjena na
4,1%. Dugoroéna inflatorna ocekivanja povecana su sa 3,2% na
3,4%, a o&ekivalo se da iznose 3,3%.

ISM indeks proizvodnog sektora SAD u decembru je
smanjen sa 48,2 na 47,9, dok se oc¢ekivalo da se poveca na 48,4.
Cenovna komponenta je zadrzana na 58,5, dok se ocekivalo
povecanje na 58,7. Komponenta novih porudzbina je povecana sa
47,4 na 47,7. Komponenta koja se odnosi na zaposlenost povecana
je sa 44,0 na 44,9.

ISM indeks usluznog sektora SAD u decembru je povecan sa
52,6 na 54,4, dok se ocekivao pad na 52,2. Komponenta novih
porudzbina povecana je sa 52,9 na 57,9, dok se o¢ekivalo da iznosi
52,6. Komponenta zaposlenosti je povec¢ana sa 48,9 na 52,0, dok se
oc¢ekivao blazi rast (na 49,0). Cenovna komponenta je smanjena sa
65,4 na 64,3, a o¢ekivan je manji pad (na 64,9).

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD. u
i % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
4,30
e 02. 01. 26 09. 01. 26
4.05 4,17
3,80
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10 =3
0
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Izvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

110 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

Ocdekivani = Aktuelni | Prethodni

Pokazatelj Period
! podatak | podatak = podatak
Broj radnih mesta van sektora
o - Dec. 70 50 56
poljoprivrede, u hiljadama
ISM indeks usluznog sektora Dec. 52,2 54,4 52,6

Indeks poverenja potrosaca Univerziteta

Jan. 53,5 54,0 52,9

iz Micigena, preliminarno

Izvor: Bloomberg.

111 Prinos generi¢kih dvogodis$njih i deseto-
i ogodisnjih drzavnih obveznica SAD. u %
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izvestajnog perioda prinosi nemackih drZavnih
obveznica smanjene su duz cele krive, uz veéi pad prinosa
obveznica duZe roé¢nosti, ¢ime je smanjen nagib krive. Prinos
nemacke dvogodiSnje obveznice smanjen je za oko 3 b.p., na
2,11%, dok je prinos desetogodi$nje obveznice smanjen za 7,5
b.p., na 2,82%.

Prinosi su zabelezili pad nakon objave podataka o
inflaciji u Nemackoj, koje je bila ispod ofekivanja. Podaci
ukazuju da je slaba privredna aktivnost u Nemackoj nastavila
da uti¢e na pad inflatornih pritisaka. Ipak, oéekuje se da ¢e se
inflacija zadrzati oko ciljanog nivoa ECB-a u narednim
mesecima.

Inflacija u zoni evra, prema preliminarnim podacima za
decembar, smanjena je sa 2,1% na 2,0%, u skladu sa
océekivanjima. Pad ukupne inflacije uglavnom je rezultat baznog
efekta usled pada cena energenata, koje su u decembru zabeleZile
godisnji pad od 1,9%, nakon smanjenja od 0,5% u novembru. U
odnosu na prethodni mesec, cene su povecane za 0,2%, u skladu
sa odéekivanjima, nakon smanjenja od 0,3% u novembru. Bazna
inflacija (koja iskljucuje hranu i energente) smanjena je sa 2,4%
na 2,3%, dok se ocekivalo da ostane na nepromenjenom nivou.

Godis$nja inflacija u Nemackoj, prema preliminarnim
podacima za decembar, smanjena je sa 2,6% na 2,0%, ¢ime se
nasla na najnizem nivou od jula, dok se o¢ekivalo da iznosi 2,2%.
Na mese¢nom nivou, cene su u decembru vise za 0,2%, dok se
ocekivao veci rast (za 0,4%), nakon pada od 0,5% prethodnog
meseca. Bazna inflacija (koja iskljuuje hranu i energente)
smanjena je na godi$njem nivou sa 2,7% na 2,4%.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
112 |, . - . :
u % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
3,20
(2. 01. 26 09. 01. 26
2,70 2,82
2,20
2,11
1,70
0
-5 3,3
-10 =7,5.
3m 6m 1g 29 39 49 59 69 79 83 9g 10g
lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)
113 Znacajni pokazatelji privredne
: aktivnosti zone evra
. . Ocekivani | Aktuelni ' Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak @ podatak
Inflacija u zoni evra, preliminarno, Y/Y Dec. 2,0% 2,0% 2,1%

Inflacija u Nemackoj, preliminarno, Y/Y Dec. 2,2% 2,0% 2,6%

Stopa nezaposlenosti u zoni evra Nov. 6,4% 6,3% 6,4%

Izvor: Bloomberg.

Godis$nja inflacija u zoni evra u decembru iznosila
2,0%, u skladu sa o¢ekivanjima

Prema anketi potrosa¢a koju sprovodi ECB, medijalna
oc¢ekivanja inflacije za narednu godinu dana, u novembru su
zadrzana na 2,8%, dok se ocekivalo da se smanje na 2,7%.
Inflatorna o¢ekivanja za naredne tri godine su, takode, zadrZana na
2,5%, u skladu sa o¢ekivanjima.

Stopa nezaposlenosti u zoni evra u novembru je smanjena
na 6,3%, dok se ocekivalo da se zadrzi na 6,4%, koliko je iznosila
prethodnog meseca.

Stopa nezaposlenosti u Nemackoj je u decembru zadrzana
na 6,3%, u skladu sa oc¢ekivanjima. Broj nezaposlenih je poveéan
za 3 hiljade, dok se oc¢ekivao rast od 5 hiljada, nakon $to je u
novembru broj nezaposlenih povec¢an za 1 hiljadu.

Proizvodacke cene u zoni evra u novembru su povecane za
0,5% u odnosu na prethodni mesec, iznad ocekivanja (0,4%),
nakon rasta od 0,1% prethodnog meseca. U odnosu na isti mesec
prethodne godine, proizvodacke cene su nize za 1,7%, u skladu sa
ocekivanjima, a nakon pada od 0,5% prethodnog meseca.

Maloprodaja u zoni evra u novembru je povecana za 0,2%
u odnosu na prethodni mesec, dok se o¢ekivao rast od 0,1%, nakon
§to je u oktobru povecana za 0,3%. Na godi$njem nivou belezi se
rast maloprodaje od 2,3%, iznad oc&ekivanja (1,6%), nakon
poveéanja od 1,9% prethodnog meseca.

1 Prinos generi¢kih dvogodisnjih i deseto-
: oodiSnjih drZavnih obveznica Nemacke, u %
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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 : (u %, YoY)
RKS | Promena Datum Naredni | O&ekivanje 12 Q
(u %) (up.p.) promene sastanak (T1, %)* 10
Srbija (NBS) 5,75 -0,25 12.9.2024. = 12.2.2026. 5,50 .
Ce¥ka (CNB) 3,50 -0,25 7.5.2025. | 5.2.2026. 3,46 -
Poljska (NBP) 4,00 -0,25 3.12.2025. | 14.1.2026. 3,78 6 R
Madarska (MNB) | 6,50 -0,25 24.9.2024. | 27.1.2026. 6,33 4 = - A
Rumunija (NBR) | 6,50 -0,25 7.8.2024. | 19.1.2026. 6,44 , A : A A A A -
Turska (CBRT) | 38,00 -1,50 | 11.12.2025. | 22.1.2026. 35,40 - —_ - -
Rusija (CBR) 16,00 -0,50 19.12. 2025. 13. 2. 2026. 15,46 0 SRB ! CES ! POL ! MAD ! RUM ! RUS ! KIN ! TUR !
Kina (PBoC) 1,40 -0,10 7.5.2025. - - Stopa inflacije — Donja gr. koridora
Izvor: Bloomberg / * T1 2026. godine — prosecne projekcije dostupne na osnovu - Gornja gr. koridora 4 Centralna vred. cilja
poslednjih raspoloZivih anketa Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).
\'4 L . o o\ .
DesSavanja na lokalnim trzistima
Madarska (BBB-/Baa2/BBB) je 7. januara realizovala dual- Promena lokalnih valuta izabranih
-tranche emisiju evroobveznica u evrima na medunarodnom trzistu, 2.3 zemalja u razvoju prema evru
ro¢nosti sedam i 12 godina u ukupnom iznosu od 3,0 mlrd evra.
* Long sedmogodisnje evroobveznice (dospe¢e u maju 2033) 3.0% - 30%
emitovane su u iznosu od 2,0 mlrd evra, po stopi prinosa 4,293% i S,
uz kuponsku stopu od 4,250%. TraZnja je premasila iznos od 6,1 2.0% - 2% g
mird evra; A 8
. 1.0% - 10%
» Zelene long 12-godisnje evroobveznice (dospefe u martu 2038) ’ A ' &
emitovane su u iznosu od 1,0 mlrd evra, po stopi prinosa 4,928% i 0.0% 1A A 0%
uz kuponsku stopu od 4,875%. Traznja je premasila nivo od 3,8 A S
mlrd evra. 1.0% A - 10%. &
Poljska (A-/A2/A-) je 8. januara realizovala dual-tranche emisiju 3
evroobveznica u evrima na medunarodnom trziStu, ro€nosti pet i -2.0% - -20% 2
deset godina u ukupnom iznosu od 3,25 mird evra. A ©
v e P . - - -3.0% - -30%
Petog(_)dnsnje evroobveznice (dospece u Ja_nuar_u 2031) em|t0\_/ane RSD CzK PLN HUF RON CNY RUB TRY
su u iznosu od 2,0 mlrd evra, po stopi prinosa 2,964% i uz
kuponsku stopu od 2,875%. Traznja je premasila nivo od 4,3 mird 1w promena (1.s.) AYoY promena (d.s.)
evra; Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).
* Long desetogodi$nje evroobveznice (dospece u junu 2036)
i i i i 0 . . W 3 . .
gmltovane Su u iznosu od 1,25 mlrdve\./ra_, po stoplwprlr_losa 3,739% Prinosi driavnih obveznica u lokalnoj
i uz kuponsku stopu od 3,635%. TraZnja je premasila iznos od 3,1 2.4 - . -
valuti (s dospecem 2032. godine)
mird evra.
Tokom izvestajnog perioda objavljeni su slede¢i podaci o stopama
inflacije u decembru 2025. godine: ) ) BiTes Promenau b.p.
. . . o . . Emitent (dospece) %)
» Stopa inflacije u Hrvatskoj je, prema preliminarnim podacima, W 1w YoY
. . o 020 L o . .
iznosila 3,3% YoY (-0,4% MoM), §to je znatnije ispod nivoa iz Srbija 4,900 20,0 10
novembra od 3,8% YoY (+0,6% MoM);
Ceska 4,066 -17,1 6,6

+ Stopa inflacije u Ceskoj je, prema preliminarnoj proceni,
iznosila 2,1% YoY (-0,3% MoM), §to isto kao u novembru i ispod Poljska 4,648 58 -119,4
trzi$nih oéekivanja od 2,3% YoY (-0,1% MoM);

. .. s . Madarska 6,418 -15,2 -33,5
+ Stopa inflacije u Turskoj je iznosila 30,9% YoY (0,9% MoM), sto
je ispod nivoa iz novembra od 31,1% YoY (0,9% MoM) i blagp  Rumunija 6,615 -15,1 -89.3
ispod ocekivanja trzi$nih uéesnika (31,0% YoY / 1,0% MoM); Turska 27460 9.0 99,0
+ Stopa inflacije u Kini je iznosila 0,8% YoY (0,2% MoM), §to je u i
Kina 1,693 0,5 15,7

skladu sa ocekivanjima analitiCara, ali blago iznad podatka iz

novembra od 0,7% YoY (-0,1% MoM). 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 zabeleZila je rast od
3,74% i kretala se u rasponu od 4.443,60 do 4.489,49 dolara po
unci (vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na rast cene zlata znatno su uticali slede¢i faktori:
privla¢nost zlata kao aktive sigurnog utodista zbog geopoliti¢kih
tenzija (hapSenje predsednika Venecuele od strane specijalnih
jedinica vojske SAD, Trampove pretnje daljim akcijama u
Latinskoj Americi, ambicije prisvajanja Grenlanda, kao i pretnje
vojnom intervencijom SAD u Iranu); rekordna cena bakra iznad
13.000 dolara po metrickoj toni, koja signalizira ubrzanje trke za
povecanje zaliha usled strahova od nestaSica; o¢ekivanja da bi
previranja u Venecueli mogla ubrzati Siru trku za
obezbedivanjem Kkriti¢nih minerala, kao i izvestaj Svetskog
saveta za zlato o poveéanju kupovine zlata od strane centralnih
banaka.

Cena zlata zabeleZila rast od 3,74% i na kraju
izveStajnog perioda iznosila 4.484,66 USD/Oz

Na usporavanje daljeg rasta cene zlata uticali su: ja¢anje
vrednosti dolara, kao i zabrinutost pojedinih ¢lanova FED-a oko
slabljenja trzista rada u SAD, uz njihovo insistiranje na ¢ekanje
azuriranih podataka o inflaciji, koja moze biti ,,previse visoka”,
§to ide u pravcu signaliziranja pauze daljeg smanjenja nivoa
kamatnih stopa.
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Izvor: Bloomberg.

Nafta

Tokom izvestajnog perioda zabeleZen je rast cene nafte tipa
brent od 4,26%0, koja se kretala u rasponu od 59,96 do 63,34 dolara
po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na rast cene nafte znatno su uticali slede¢i faktori: pauza
daljeg poveéanja ponude nafte u prvom tromeseéju 2026. od
strane OPEC+; smanjena proizvodnja drZzavne naftne
kompanije PDVSA iz Venecuele zbog nedostatka kapaciteta
skladiStenja; zarobljavanje predsednika Venecuele od strane
specijalnih vojnih snaga SAD; smanjene isporuke nafte iz Rusije
(zbog napada ukrajinskih dronova i oS$teCenih energetskih
kapaciteta), Iraka (prekid rada kompanije Lukoil na naftnom polju
Zapadna Kurna 2, gde se sprovodi nacionalizacija) i Irana (protesti
protiv vladajuceg rezima); vest da su SAD zaplenile dva tankera u
Atlantskom okeanu povezana sa Venecuelom, od kojih jedan
plovi pod ruskom zastavom, i smanjen broj operativnih naftnih i
gasnih platformi u SAD po podacima kompanije Baker Hughes.

Cena nafte zabeleZila rast od 4,26% i na kraju
posmatranog perioda iznosila 63,34 USD/bbl

312

Cena nafte tipa brent (USD po barelu)
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Na pad cene nafte pocetkom posmatranog perioda znatno su 60
uticali slede¢i faktori: zabrinutost zbog prekomerne ponude nafte
na trzistu i smanjena traznja; odluka Iraka da smanji cenu svoje 5 —————
nafte za Aziju; odluka S. Arabije, najveéeg svetskog izvoznika nafte, IO G S
da povecéa ponudu nafte Arab Light po niZim cenama tre¢i mesec
zaredom, kao i najave Trampove administracije da postoje na¢ini
da SAD brzo povecaju proizvodnju sirove nafte u Venecueli.

Izvor: Bloomberg.
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