%
3

Haponna 6anka CpOuje

PREGLED DESAVANJA NA SVETSKOM

FINANSIJSKOM TRZISTU

20-24. april 2026.

Sektor za monetarne i devizne operacije
Odeljenje za devizne rezerve
Odeljenje za operacije na otvorenom trzistu

April 2026.



FINANSIJSKA TRZISTA %

Hapoana 6anka C

I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.2 Nivo i promena prinosa drzavnih

1.1 Kretanje vodecih indeksa akcija

obveznica
Nivo indeksa Promena Promena u b.p.
Indeks Drzava Nivo prinosa
24.04.2026 1w YoY 1w YoY
S&P 500 SAD 7.165,08 0,55% 30,64% 2y 2,54% 13,1 85,1
Dow Jones Industrial SAD 49.230,71|  -0,44% 22,79% Nemacka
10y 2,99% 34 54,4
NASDAQ SAD 24.836,60 1,50% 44,68%
o,
Dax 30 Nematka 24.128,98  -2,32% 9,36% Francuska Y il Eh e
CAC 40 Francuska 8.157,82 -3,17% 8,73% 10y 3,71% 59 54,7
FISE100 Velika Britanija 10.379,08 -2,70% 23,45% 5 2y 2,60% 12,4 73,0
Spanija
0, (V)
NIKKEI 225 Japan 59.716,18 2,12% 70,43% 10y 3,44% 5,7 353
Shanghai Composite Kina 4.079,90 0,70% 23,74%
2y 2,73% 15,7 75,6
Izvor: Bloomberg. Italija
10y 3,77% 9.4 22,4
1.3 |Kretanja na FX trZistu UK 2y 4,35% 22,8 47,1
— — 10y 4,94% 14,3 43,7
2y 3,78% 7,1 -1,7
Promena Promena ’ ’ ’
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 4,30% 5,2 -1,3
EUR/USD | 1,1719 -0,68% | 2,98% |USD/EUR | 0,8533 0,68% | -2,89% 2y 2,82% 5,1 22,7
Kanada
EUR/GBP | 0,8667 -0,43% | 1,51% |USD/GBP| 0,7396 0,24% | -1,41% 10y 3,48% 1,6 28,9
EUR/CHF | 0,9199 0,02% -2,27% |USD/CHF| 0,7849 0,71% -5,10%
’ ‘ e ’ ‘ T 2y 1,35% 1,4 67,7
EUR/JPY | 186,75 0,15% | 15,04% |USD/JPY | 159,35 0,83% | 11,71% Japan
10y 2,43% 1,5 111,1
EUR/CAD | 1,6024 -0,63% | 1,47% |USD/CAD| 1,3674 0,04% | -1,48%
. 2y 1,25% -3,8 -22,9
Izvor: Bloomberg. Kina ’
10y 1,75% -1,5 9,3
1.4 | Kamatne stope na trziStu novca* lzvor: Bloomberg.
- EUR USD GBP CHF
]
5 promena u b.p. promena u b.p. promena u b.p. promena u b.p.
2 nivo nivo nivo nivo
1w YoY 1w YoY 1w YoY 1w YoY
O/N 1,93% 0,1 -23,6 3,66% 1,0 -63,0 3,73% 0,1 -72,9 -0,04% 0,1 -22,7
IM 1,97% -2,8 -17,9 3,66% 0,1 -66,2 3,76% 1,3 -55,1 -0,04% 0,2 -24,1
3M 2,16% -4,1 0,2 3,67% -0,2 -61,2 3,85% 5,5 -36,0 -0,05% 0,0 -39,6
6M 2,46% 4,4 32,5 3,68% -0,1 -46,2 4,04% 13,4 -2,4 -0,05% 0,0 -58,1
12M 2,74% 5,0 66,6 3,70% 1,5 -18,5 4,25% 20,7 38,4 -0,01% -0,5 -90,0

* 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 roc¢nosti.

1.5 Referentne kamatne stope vodecih centralnih banaka*

RKS (u %) Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
promena (u p.p.) promene sastanak RKS za Q2 2026 (u %)
Evropska centralna banka 2,00 -0,25 05.06.25 30.04.26 2,25
Federalne rezerve SAD 3,50-3,75 -0,25 10.12.25 29.04.26 3,50-3,75
Banka Engleske 3,75 -0,25 18.12.25 30.04.26 4,00
Banka Kanade 2,25 -0,25 29.10.25 29.04.26 2,25
Svajcarska nacionalna banka 0,00 -0,25 19.06.25 18.06.26 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 0,68% prema
ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD kretao se u rasponu od
1,1669 do 1,1791 (tokom perioda trgovanja), odnosno od
1,1702 do 1,1786 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izvestajnog perioda

1,19

Kurs EUR/USD u ponedeljak je zabeleZio pad usled 11786
eskalacije geopolitickih tenzija na Bliskom istoku, gde je 1,18 OO
sudbina primirja dovedena u pitanje nakon Sto su SAD 11719
zaplenile iranski teretni brod koji je pokuSao da probije el
blokadu, uz paralelno medusobno zaoStravanje mera — od 1
nastavka ameriCke blokade iranskih luka do ponovnog iranskog
ogranicavanja pomorskog saobrac¢aja kroz Ormuski moreuz.
Kurs EUR/USD dan je zavrS§io na nivou od 1,1786
americkih dolara za evro, §to predstavlja najviSu vrednost R I T St P, ) ZR - S
na zatvaranju tokom izveStajnog perioda. lzvor: Bloomberg.

Dolar je ojacao u utorak kao valuta sigurnog utocista, 1.7
nakon Sto su pregovori izmedu SAD i Irana okoncani bez
dogovora. Predsednik SAD Tramp odlucio je da produzi
primirje sa Iranom na neodredeno vreme, iako su pregovori
izmedu dveju strana u meduvremenu obustavljeni. U objavi je
naveo da ¢e SAD nastaviti s blokadom brodskog saobracaja u
Ormuskom moreuzu, uz napomenu da je Pakistan, kao
posrednik, trazio odlaganje novih napada. Primirje ¢e, kako je
naglasio, ostati na snazi sve dok Iran ne iznese novi predlog i

Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

razgovori ne budu okon¢ani na ovaj ili onaj nacin. Pokusaj da 1,1085

se dijalog obnovi uz uceS¢e americkog potpredsednika nije 1,07

uspeo, jer je iranska strana odbila da se pojavi na razgovorima, B I S T S-S S S N St SN ]

smatrajuci americke uslove neprihvatljivim. S S SO PO R P
lzvor: Bloomberg.

U izveStajnom periodu evro je oslabio prema .

dolaru za 0,68%. 1.8 | Promena vrednosti evra u odnosu na
odabrane valute

Jacanje dolara nastavljeno je i u sredu, usled straha da
ée sukob izmedu SAD i Irana potrajati duZe nego $to se mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
prvobitno ocekivalo. Predsednik SAD Tramp naveo je da ce 20% 15.04%
primirje postignuto 7. aprila ostati na snazi dok americka strana 15% o
¢eka da Iran iznese novi predlog za reSenje krize. Medutim, 10%
zvanicnici u Teheranu isticu da u ovom trenutku ne planiraju da 5% 2 08%
se uskoro vrate pregovorima. SAD su nastavile s pomorskom : 1,51% 0 029% 0,15% 1,47%
blokadom, ograni¢avajuc¢i kretanje brodova koji plove ka 0% - b7 - I 0030 -
iranskim lukama i iz njih, s ciljem pojacavanja pritiska na Iran. 5o 008% — 2,21% —
Istovremeno, iranska strana sprovodi sopstvenu blokadu, drzeéi usb GBP CHF JPY CAD
Ormuski moreuz zatvorenim za vefinu medunarodnog Izvor: Bloomberg
pomorskog saobracaja.

U detvrtak je kurs EUR/USD zabelezio pad. U toku U petak je kurs EUR/USD zabeleZio rast. Tokom
dana objavljeni su podaci o PMI indeksima. Kompozitni PMI dana objavljeni su podaci o IFO indeksu poslovne klime u
indeks za SAD, prema preliminarnim podacima za april, Nemackoj, koji je u aprilu smanjen na 84.4, sa 86,3,
povecéan je na 52,0, sa 50,3, dok se ocekivalo da iznosi 50,6. (revidirano sa 86,4), ¢ime se nasao na najnizem nivou od
Komponenta koja se odnosi na usluzni sektor povecana je na maja 2020. godine, dok se odekivalo da iznosi 85,7.
51,3, sa 49,8, dok se ocekivalo da iznosi 50,6. PMI indeks Komponenta procene trenutne situacije smanjena je na 85,4,
proizvodnog sektora povecan je na 54,0, sa 52,3, dok je sa 86,7, dok se ocekivao pad na 86,2. Komponenta
ocekivan tek blagi rast na 52,5. Kompozitni PMI indeks za zonu odekivanja za narednih Sest meseci smanjena je na 83,3, sa
evra, prema preliminarnim podacima za april, smanjen je na 85,9, ¢ime se nasla na najnizem nivou od avgusta 2023.
48,6, sa 50,7, ¢ime se nasao na najnizem nivou od novembra godine, dok se oéekivalo da iznosi 85,5.

2024. godine, dok se ocekivalo da iznosi 50,1. Kurs EUR/USD
dan je zavrSio na nivou od 1,1702 ameri¢ka dolara za evro, Kurs EUR/USD dan je zavrio na nivou od 1,1719
§to predstavlja najniZu vrednost na zatvaranju tokom americkih dolara za evro.

izveStajnog perioda.
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Drzavne obveznice SAD

F’riflosi dr?avnih ol.)vezni.ca SAD fokom izYeﬁtajnog periodzf Kriva prinosa drZavnih obveznica SAD, u %
povecani su duZ cele krive prinosa, osim na najkra¢em delu (tri 1.9 ” - " ” "
meseca), gde su ostali nepromenjeni. Prinos dvogodiSnje .50 (benémark izdanja s pocetka perioda)
obveznice poveéan je za oko 7 b.p., na 3,78%, a prinos a—17. 04. 26 24.04.26
desetogodiSnje obveznice za oko S b.p., na 4,30%. 4,30

4,25

Prinosi su poveéani pod uticajem rasta cene nafte, posto se
ne nazire reSenje sukoba izmedu SAD i Irana. Rastu prinosa
doprineli su i solidni ekonomski podaci iz SAD, objavljeni tokom 4,00
nedelje. 3,78

Predsednik SAD Tramp odlucio je da produzi primirje sa 78 =
Iranom na neodredeno vreme, iako su pregovori izmedu dveju strana
u meduvremenu obustavljeni, ali je naveo da ¢ée SAD nastaviti s 3,50
blokadom Ormuskog moreuza. S druge strane, Iran je objavio da je 10 74 5.2
zaplenio dva broda u Ormuskom moreuzu. g
N 'Kapdidat za pre.dse.:dnika Fed'eralnih rc?'zervi Kevin. Vors 5 am 6m 19 2 3 59 79 10g
izjavio je pred ameriCckim senatorima da nije davao nikakva

lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

obecanja predsedniku SAD u vezi sa snizavanjem kamatnih stopa,
nastoje¢i da naglasi institucionalnu nezavisnost ukoliko bude
imenovan. Istovremeno, predstavio je viziju opseznih reformi unutar

1.10 Znacajni pokazatelji privredne

centralne banke, govoreéi o potrebi za promenom rezima, koja bi aktivnosti SAD
ob?hvatlla novi pr{s.tup u suzbvlj, anju 1nﬂa01j.e, kao i temeljnu reviziju ' _ Otekivani | Aktuelni | Prethodni
nacina komun%k:flcue s javnoscu. Premg njegovom stavu,.sadasnja Indikator Period podatak | podatak | podatak
praksa u kojoj zvaniCnici Cesto signaliziraju buduéi pravac
monetarne politike mogla bi biti ograni¢ena, kako bi se izbeglo Maloprodaja M/M Mar L4% L7% 0,7%
rekomerno usmeravanje trzisnih ocekivanja. i novih prij taj
p ) \ Broj novih pru.avazla.naknaduusluca]u 18.Apr 210 214 208
nezaposlenosti, u hiljadama
Prinosi na americke drZzavne obveznice povecani su usled
Kompozitni PMI indeks, preliminarno Apr 50,6 52,0 50,3

rasta cene nafte zbog neizvesnosti usled sukoba na
Bliskom istoku Izvor: Bloomberg.

Maloprodaja u SAD u martu je povecana za 1,7% u odnosu
na prethodni mesec, ¢ime je zabeleZzen najveéi rast u prethodnoj 1.11
godinu dana, dok se oc¢ekivao rast od 1,4%, nakon rasta od 0,7% u

Prinos generi¢kih dvogodis$njih i deseto-
oodiSnjih drZzavnih obveznica SAD. u %

februaru. Maloprodaja bez volatilnih kategorija: automobila, 4,50 2
benzina, gradevinskog materijala i prehrambenih usluga, koja e O, o———o/o_o—_O\o
najpribliznije oslikava komponentu potrosnje stanovnistva u BDP-u, 425 | T oreeeet O 4,30
povecana je u martu za 0,7%, Sto je najvisi rast od avgusta prosle “28
godine, dok se ocekivao rast od 0,2%, nakon rasta od 0,6% 4,00 3.83
prethodnog meseca. Podaci ukazuju na to da je potroSnja
stanovniStva ostala solidna uprkos snaznom rastu cena energenata u 3,75 | OrerngesnnnOreensOnn o___o/o—_—o/O\o
martu. —Om—2y O 10y 3,72 78
3,50
Kompozitni PMI indeks za SAD, prema preliminarnim S & £ £ £ £ £ £ £ £

podacima za april, povecan je na 52,0, sa 50,3, dok se o¢ekivalo da R R N . S SR T
iznosi 50,6. Komponenta koja se odnosi na usluzni sektor povecana
je na 51,3, sa 49,8, dok se ocekivalo da iznosi 50,6. PMI indeks
proizvodnog sektora povecan je na 54,0, sa 52,3, dok je ocekivan tek 4,50
blagi rast na 52,5. U aprilu se privredna aktivnost blago oporavila

nakon gotovo stagnacije u martu, ali ukupan trend u poslednja tri b
meseca ostaje slab, §to se u velikoj meri pripisuje konfliktu na 4,00
Bliskom istoku. Traznja za uslugama, ukljuujuéi turizam i 3,75
finansijske proizvode, pokazuje tek minimalan rast usled opreza
potrosaca i kompanija, koji je dodatno pojacan rastom cena i 3,50
ocekivanjima viSih kamatnih stopa. 3,25
Broj novih prijava za naknadu u sluéaju nezaposlenosti u 1:2

SAD, tokom nedelje koja se zavrSila 18. aprila, poveéan je na 214
hiljada, sa 208 hiljada, dok se o¢ekivalo da iznosi 210 hiljada. Broj 50 OSpred 10y 12y ubp
onih koji se kontinuirano prijavljuju za pomo¢ za nezaposlene u
nedelji pre, povecan je na 1,821 milion, sa 1,809 miliona, dok se
ocekivalo da iznosi 1,816 miliona.

1
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveStajnog perioda prinosi nemackih drZavnih
obveznica povecani su duZ cele krive, a najviSe na delu oko dve
godine. Prinos nemacke dvogodiSnje obveznice povecan je za
oko 13 b.p., na 2,54%, a prinos desetogodiSnje obveznice za
oko 3 b.p., na 2,99%.

Prinosi su zabelezili rast tokom nedelje zbog i dalje visoke
neizvesnosti u vezi sa sukobom na Bliskom istoku.

Kompozitni PMI indeks za zonu evra, prema
preliminarnim podacima za april, smanjen je na 48,6, sa 50,7
(oCekivano 50,1), ¢ime se nasao na najnizem nivou od novembra
2024. godine. Komponenta koja se odnosi na usluzni sektor
smanjena je na 47,4, sa 50,2 (ocekivano 49,8), ¢ime se nasla na
najnizem nivou od februara 2021. godine, dok je komponenta koja
se odnosi na proizvodni sektor poveéana na 52,2, sa 52,0. Ukupan
PMI indeks proizvodnog sektora poveéan je na 52,2, sa 51,6
(oCekivano 50,9), naSavsi se na najviSem nivou od maja 2022.
godine. Nabavne cene su povecane najbrzim tempom od kraja
2022. godine, dok su prodajne cene zabelezile najveéi rast od
marta 2023. godine.

Kompozitni PMI indeks za Nemacku, prema preliminarnim
podacima za april, smanjen je na 48,3, sa 51,9 (o¢ekivano 51,2),
¢ime je dostigao najnizi nivo od kraja 2024. godine. Komponenta
koja se odnosi na usluzni sektor smanjena je na 46,9 sa 50,9
(ocekivano 50,4) i nasla se na najnizem nivou od novembra 2022.
godine. Komponenta koja se odnosi na proizvodni sektor,
smanjena je na 51,7, sa 54,0, a ukupan PMI indeks proizvodnog
sektora smanjen je na 51,2 sa 52,2 (ocekivano 51,4).

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke,
1.12 o » . . ~ .
u % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
3,30
-7, 04. 26 24, 04. 26 2,99
2,80
2,54
2,30
1,80
2 13,1
10
3,4
0

3m 6m 19 29 39 49 59 69 79 8y 9g 10g
lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra

1.13

Kompozitni PMI indeks za zonu evra u aprilu je usao u
zonu kontrakcije, prvi put nakon 15 meseci.

Indikator Period Odekivani | Aktuelni | Prethodni
podatak | podatak | podatak

Kompozitni PMI indeks za zonu evra,

L Apr 50,1 48,6 50,7
preliminarno
Komipoizitni PMIindeks za Nemacku, Apr 512 183 519
preliminarno
ZEW 1vndeks ekonomskih ocekivanja za Apr 58 172 05
Nemacku

Izvor: Bloomberg.

ZEW indeks ekonomskih ocekivanja za Nemacku u aprilu
je smanjen na —17,2, sa —0,5 (oc¢ekivano —5,8), ¢ime se nasao na
najnizem nivou od decembra 2022. godine. ZEW indeks procene
trenutne ekonomske situacije za Nemacku smanjen je na —73,7 sa
—62,9 (ocekivano —70,5). Predsednik ZEW instituta Vambah
izjavio je da je sukob na Bliskom istoku pojacao zabrinutost
kompanija za dugoro¢ne poremecaje u snabdevanju energentima,
$to obeshrabruje investicije i umanjuje efekte drzavnih podsticaja.
ZEW indeks ekonomskih ocekivanja za zonu evra u aprilu je
smanjen na —20,4, sa —8,5, dok je ZEW indeks procene trenutne
ekonomske situacije za zonu evra smanjen na —43,0, sa —29,9.

IFO indeks poslovne klime u Nemackoj u aprilu je smanjen
na 84,4, sa 86,3 (revidirano sa 86,4), ¢ime se na$ao na najnizem
nivou od maja 2020. godine, dok se ocekivalo da iznosi 85,7.
Komponenta procene trenutne situacije smanjena je na 85,4, sa
86,7 (ocekivano 86,2). Komponenta ocekivanja za narednih Sest
meseci smanjena je na 83,3, sa 85,9 (revidirano sa 86,0), naSavsi
se na najnizem nivou od avgusta 2023. godine, dok se ocekivalo
da iznosi 85,5.

Proizvodacke cene u Nemackoj u martu su poveéane za
2,5% u odnosu na prethodni mesec, §to je najve¢i mesecni rast od
avgusta 2022. godine, dok se oc¢ekivalo povecanje od 1,4%, nakon
pada od 0,5% u prethodnom mesecu. U odnosu na isti mesec
prethodne godine, proizvodacke cene su nize za 0,2%, dok se
ocekivalo smanjenje od —1,2%, nakon —3,3% prethodnog meseca.

oy Prinos generickih dvogodiSnjih i deseto-
: oodiSnjih drZavnih obveznica Nemacke, u %
3,40
O ) el 1 0y
3,10 s 3,01
G...... Or oot WOpeeens O, O
2,98 2,99
2,80
o. 2,57
250 OO, O/O/O___o—o—o
2,55
2,46
2,20
R & & R & & & & & &
> Ng N N X LS Q) v Ve
3,40
—_—2y —10y
2,90
2,40
1,90
1,40
100
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IT Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

o Referentne kamatne stope centralnih o Inflacija u zemljama u razvoju
) banaka zemalja u razvoju ) (u %. YoY)
12 O
RKS | Promena Datum @ Naredni  Ocdekivanje
(u %) (up.p.) promene sastanak (Q2, %)* 10
Srbija (NBS) 5,75 -0,25 12924 7526 5,79 8
Ceska (CNB) 3,50 -0,25 7.5.25 7.5.26 3,42 . -
Poljska (NBP) 3,75 -0,25 4.3.26 6.5.26 3,75 _ A
Madarska (MINB) 6,25 -0,25 24226 | 28.4.26 6,00 4 a _ - : —_ A N _
Rumunija (NBR) 6,50 0,25 7824 | 15.5.26 6,37 2 A A - A
Turska (CBRT) 37,00 -1,00 22.1.26 | 11.6.26 37,75 o -
Rusija (CBR) 14,50 -0,50 24.426  19.6.26 14,23 SRB  CES ~ POL MAD RUM RUS KIN  TUR
Kina (PBoC) 1,40 -0,10 7.5.25 - - Stopa inflacije — Donja gr. koridora
Izvor: Bloomberg / * T2 2026. godine — prose¢ne projekcije dostupne na osnovu = Gornja gr. koridora 4 Centralna vred. cilja
poslednjih raspoloZivih anketa. Izvor: Bloomberg / sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).

DeSavanja na lokalnim trziStima

U Rumuniji je u prethodnom periodu zabeleZena povecana
politicka neizvesnost, nakon Sto je najveéa parlamentarna 2.3
stranka u Rumuniji, Socijaldemokratska partija (PSD), donela
odluku da povuce podrsku premijeru Iliju BoloZanu i pozove na

Promena lokalnih valuta izabranih
zemalja u razvoju prema evru

njegovu ostavku. Odluka PSD-a obrazloZena je neslaganjima u vezi 3.0% r 20%
s budzetom i fiskalnom konsolidacijom. Premijer Rumunije odbio L 15% %
je da podnese ostavku, nakon c¢ega je PSD povukao sedam 20% A =
ministara iz Vlade i najavio podnoSenje predloga za izglasavanje A [ 10% §
. . o « . . . 1.0%
nepoverenja Vladi. Politicka deSavanja su se negativno odrazila A LS S
na finansijska trzista. U prethodne dve nedelje (u periodu od 10. 0.0 A A 0%
do 24. aprila): ' A 3
=
. . X Ve B ‘50() S
* Stope prinosa na evroobveznice Rumunije zabeleZile su -1.0% " ,i
znacajniji rast (pad vrednosti obveznica): - 10% 9
~
o Stopa prinosa na EUR evroobveznice s dospecem 2036. 20% L _15%.§
godine povecana je za 24 b.p. (na 5,938%); A
3.0% L 20%
o Stopa prinosa na USD evroobveznice s dospecem 2036. RSD CZK PLN HUF RON CNY RUB TRY

godine takodeje povecana za 24 b.p. (na 6,399%); IW promena (L5 AYoY promena (ds.)

» Stopa prinosa na drZzavne obveznice u lejima s dospecem 2036.
godine kojima se trguje na lokalnom trziStu poveéana je za 28
b.p. (na 7,093%).

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

24 Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj

Centralna banka Rusije (CBR), na sastanku odrzanom 24. valuti (sa dospecem 2032. godine)
aprila, smanjila je referentnu stopu za 50 b.p., na nivo od
14,50%, Sto je bilo u skladu sa ocekivanjima vecine trziSnih
ucesnika. Ovo je osmo uzastopno. smanjenje refere.ntne stope Emitent (dospece) Prinos
CBR-a (ukupno: 650 b.p.). Odluka je doneta u uslovima gotovo (u %) T YoY
kontinuiranog smanjenja stope inflacije u Rusiji od aprila
prosle godine (na 5,9% YoY u martu). U saopStenju nakon sastanka
navodi se da je i dalje prisutna znafajna neizvesnost u vezi sa Ceska 4,451 18,1 63,6
spoljnim okruzenjem i parametrima fiskalne politike. Navodi se da

Promena u b.p.

Srbija 5,220 -5,0 29,0

. . .. . Poljska 5,204 26,6 18,8

¢e potreba za dodatnim smanjenjem referentne stope zavisiti od

odrzivosti smanjenja stope inflacije 1 kretanja inflacionih Madarska 6,012 10,7 -72,1

ocekivanja. Rumunija 7,020 33 37,2
Centralna banka Turske (CBRT), na sastanku odrzanom 22. Turska 32,630 78,0 131,0

aprila, zadrZala je referentnu stopu na nepromenjenom nivou

od 37,00%, u skladu sa ocekivanjem analitiara. Referentna Kina 1,490 0.8 -12,5

stopa CBRT nalazi se na nepromenjenom nivou od januara. U Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci

saopStenju CBRT-a navodi se da je odluka doneta u uslovima CRHoV sa sekundarnog trzista).

povisenih inflacionih rizika nakon nedavnih geopolitickih

deSavanja.
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ITII Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izveStajnog perioda cena zlata je smanjena za
2,88% 1 kretala se u rasponu od 4.711,23 do 4.805,64 USD/Oz
(vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na pad cene zlata znacajno su uticali: sukob SAD i
Irana povecava rizik od ubrzanja inflacije, $to se moze
odraziti na odlaganje smanjenja kamatnih stopa FED-a;
predsednik Tramp izrazio je razo¢aranje moguéno$éu da
Kevin Vor§ mozda nefe odmah smanjiti kamatne stope
nakon odobrenja Senata da preuzme mesto predsednika
FED-a; odluka Trampa da jednostrano produZi primirje
sa Iranom, kao i dobar podatak S&P 500 usled snaZnog
rasta korporativnih zarada i otporne ekonomije SAD, $to
je delimi¢no ublaZilo geopoliti¢ke zabrinutosti.

Cena zlata je smanjena za 2,88% i na kraju izveStajnog
perioda iznosila je 4.726,85 USD/Oz.

Na usporavanje daljeg pada cene zlata znacajno su uticali:
opreznost investitora zbog krhkog primirja izmedu SAD i Irana;
izjava Trampa da je mornarica SAD otvorila vatru i zaplenila
teretni brod pod iranskom zastavom, uz upozorenje Teherana da
¢e se brodovi koji se priblizavaju Ormuskom moreuzu tretirati kao
da krSe primirje; saop$tenje ministra finansija SAD da su brojni
saveznici iz Persijskog zaliva i par azijskih drzava zatrazili linije
deviznog svopa sa SAD usled geopolitickih i ekonomskih
neizvesnosti u regionu Bliskog istoka.

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

Nafta

Tokom izveStajnog perioda cena nafte tipa brent porasla je
za 16,54% i kretala se u rasponu od 95,48 do 105,33 USD/bbl
(vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na rast cene nafte uticali su: kontrola Irana nad
Ormuskim moreuzom i americka blokada brodova povezanih sa
Iranom; saopStenje Medunarodne agencije za energetiku (/EA)
da sukob Irana sa SAD i Izraelom stvara najgoru energetsku
krizu s kojom se svet ikada dosad suoCio; ocekivanje pada
proizvodnje u azijskim rafinerijama u aprilu i maju zbog
najniZeg nivoa uvoza sirove nafte poslednjih deset godina, uz
preradu samo lakSe vrste nafte $to smanjuje proizvodnju dizela i
mlaznog goriva; rast cena fjucersa na naftu nakon vesti da Iran
nije odlucio da li ¢e prisustvovati mirovnim pregovorima;
nastavak pomorske blokade kojom SAD ograni¢avaju kretanje
brodova ka/iz iranskih luka radi pojacavanja pritiska na Iran.

Cena nafte je porasla za 16,54% i na kraju
posmatranog perioda iznosila je 105,33 USD/bbl.

Na ublaZavanje joS§ veceg rasta cene nafte znacajno su uticali
slede¢i faktori: vest da SAD jednostrano produZavaju primirje sa
Iranom na neodredeno vreme; izjava ministra finansija SAD da je
bez ublaZzavanja sankcija cena nafte mogla skociti na 150
USD/bbl i da su mnoge drZave pozivale SAD da produZe
ublaZavanje sankcija tokom nedavnih sastanaka MMF-a i Svetske
banke; podaci Americke agencije za informacije o energetici (£/4)
o rastu zaliha sirove nafte u SAD.

3.2 Cena nafte tipa brent (USD po barelu)
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lzvor: Bloomberg.
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