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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
8. 5.2026. 1w YoY 1w YoY
S&P 500 SAD 7.398,93 2,33% 30,63% 2y 2,59% 4,6 82,1
Dow Jones Industrial SAD 49.609,16 0,22% 19,92% Nemacka
10y 3,00% -3,1 46,9
NASDAQ SAD 26.247,08 4,51% 46,40%
Dax 30 Nematka 24.338,63 | 0,19% 422% Francuska Y s e S
CAC40 Francuska 8.112,57 -0,03% 5,43% 10y 3,69% -7,2 45,4
FTSE 100 Velika Britanija 10.233,07 -1,26% 19,94% 5 2y 2,66% -6,8 70,5
Spanija
K 5,38¢ ,829
NIKKEI 225 Japan 62.713,65 8% 69,82% 10y 3,42% 77 24,6
Shanghai Composite Kina 4.179,95 1,65% 24,70%
- 2y 2,74% -8,0 72,3
Izvor: Bloomberg. Italija
10y 3,72% -12,3 14,2
1.3 | Kretanja na deviznom trZiStu UK 2y 4,38% -3.3 45,9
e i 10y 4,94% -6,0 39,1
o,
Promena Promena SAD 2y 3,89% s —
Kurs Kurs
1w YoY 1w YoY 10y 4,36% -1,6 -2,3
EUR/USD @ 1,1771 0,28% 4,85% |USD/EUR | 0,8495 -0,28% | -4,63% 2y 2,86% -7,2 27,7
Kanada
EUR/GBP = 0,8644 | 0,14% | 2,15% |USD/GBP| 0,7344 | -0,12% | -2,57% 10y 3.49% 5.6 28.4
HF 14 -0,15°¢ -1,919 D/CHF 2 -0,44° -6,459
EUR/C 0,9149 0,15% ,91% |USD/C 0,777 0,44% 6,45% 2y 1.37% 12 746
EUR/JPY 184,46 0,11% 12,76% ' USD/JPY 156,70 -0,15% 7,53% Japan
10y 2,47% 3,1 114,8
EUR/CAD | 1,6114 1,03% 3,12% ' USD/CAD| 1,3690 0,75% -1,66%
Izvor: Bloomberg. Kina 2y 1,28% 1,2 -14,1
10y 1,76% 1,1 13,2

yix *
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.
& e 1w YoY e 1w YoY e 1w YoY e Iw YoY
O/N 1,93% -0,1 -24,2 3,60% -4,0 -69,0 3,73% 0,0 -48,1 -0,04% 0,4 -24,6
IM 1,97% -1,3 -16,4 3,64% -0,8 -69,5 3,74% 0,1 -46,6 -0,04% 0,0 -23,5
3M 2,23% 3,5 9,6 3,65% -1,0 -65,3 3,81% -3,0 -33,7 -0,05% 0,0 -35,8
6M 2,47% -5,2 33,8 3,66% -1,1 -51,5 3,96% -7,5 -2,7 -0,05% 0,0 -52,3
12M 2,71% -14,0 67,2 3,73% -0,2 -17,1 4,17% -13,0 39,7 -0,02% -0,5 -86,3

* 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

1.5 Referentne kamatne stope vodecih centralnih banaka *

RKS (u %) prorI:;;l:(Ej:.p.) p:‘)(::::l:le ;::::::li RKS z(:?[e;ﬂ ;;;ée (u %)
Evropska centralna banka 2,00 -0,25 5. 6.2025. 11. 6. 2026. 2,25
Federalne rezerve SAD 3,50-3,75 -0,25 10. 12. 2025. 17. 6. 2026. 3,50-3,75
Banka Engleske 3,75 -0,25 18. 12. 2025. 18. 6. 2026. 3,75
Banka Kanade 2,25 -0,25 29.10. 2025. 10. 6. 2026. 2,25
Narodna banka Svajcarske 0,00 -0,25 19. 6. 2025. 18. 6. 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 ojacao za 0,28% prema
ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u rasponu od
1,1677 do 1,1797 (tokom perioda trgovanja), odnosno od
1,1682 do 1,1771 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

U ponedeljak je dolar ojatao prema evru, nakon §to
tokom vikenda nije postignut okvirni dogovor izmedu SAD
i Irana o deeskalaciji tenzija na Bliskom istoku. U toku dana
objavljeni su rezultati ankete profesionalnih prognozera
ECB-a. Prema rezultatima ankete, inflacija merena indeksom
potrosackih cena trebalo bi da se ubrza sa 2,1% u 2025. na
2,7% u 2026, nakon ¢ega se o¢ekuje povratak na 2,1% u 2027.
i dalje na 2,0% u 2028. godini. Oc¢ekivanja u pogledu ukupne
inflacije su poveéana za ovu i narednu godinu (prethodno
ocekivano 1,8% i 2,0%, respektivno), dok su smanjena za
2028. godinu (prethodno ocekivano 2,1%). Kurs EUR/USD
dan je zavrSio na nivou od 1,1682 americka dolara za evro,
§to je ujedno i najniZa vrednost na zatvaranju tokom
izveStajnog perioda.

U utorak je dolar oslabio prema evru nakon $to su
objavljeni ekonomski podaci iz SAD, koji su bili neSto ispod
oCekivanja. ISM indeks usluznog sektora SAD u aprilu je
smanjen sa 54,0 na 53,6, ¢Cime se naSao na najnizem nivou od
novembra 2025. godine, dok se ocekivalo da iznosi 53,7.
Komponenta novih porudzbina smanjena je sa 60,6 na 53,5,
¢ime je zabelezen najveéi mesecni pad u prethodne tri godine,
dok se ocekivalo da se smanji na 57,3. Komponenta
zaposlenosti je povecana sa 45,2 na 48,0, dok se ocekivao rast
na 48,3.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izvestajnog perioda

1,18 1,4771
et O-.... ot
1,17 O-..., -
‘0
1,1682
1,16
$ $ $ $ $ » » » » » »
o ) N R . ) ) R . R &0 (e'b 6‘0 (&b é& (&b
B\ A D P of () 3 o © A %

Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

U izveStajnom periodu evro ojacao prema dolaru
za 0,28%

1,1980
1,1771

1,17

1,12 1,1226

1,1085
1,07
R R RN
& FFFT Y e PN G A P Y

lzvor: Bloomberg.

1.8 Promena vrednosti evra prema odabranim

U sredu je kurs EUR/USD zabeleZio rast, usled
ponovnih napora da se postigne primirje na Bliskom
istoku. Predsednik SAD Donald Tramp izjavio je da ce
privremeno obustaviti aktivnosti usmerene ka pruzanju pomoci
brodovima zaglavljenim u Ormuskom moreuzu, kako bi se
ostavio prostor za postizanje sporazuma izmedu SAD i Irana.
On je naglasio da je ostvaren znacajan napredak ka kona¢nom
dogovoru sa iranskim predstavnicima, kao i da je ova odluka
doneta na zahtev Pakistana i drugih zemalja. Ipak, istaknuto je
da ¢e americka blokada brodova koji plove ka iranskim lukama
i iz njih ostati na snazi.

U Cetvrtak je evro ojatao prema dolaru. Zvani¢nica
ECB-a Snabel izjavila je da bi ECB mogla da pooStri
monetarnu politiku ako sukob sa Iranom izazove trajnije
inflatorne pritiske. Prema njenim reima, sve veéi broj
kompanija planira korekciju cena navise, dok poremecaji u
lancima snabdevanja i rast inflatornih ocekivanja kod
domacinstava povecavaju rizik od Sirenja inflacije na ostatak
privrede. Ona je naglasila da bi rast cena energenata, ako
dovede do snaznijeg rasta zarada i prelivanja na ostale cene,
zahtevao intervenciju centralne banke kako bi se ogranicili
sekundarni inflatorni efekti i o€uvala stabilnost cena.

valutama

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana

0,

15% 12,76%
10%

0,
5% 4,85%

. 215% 3,12%
0,28% % 1,03%
oo o 0,14% g 0,11% o -

N o,
0,15/0_1‘91%

-5%
usD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

U petak je kurs EUR/USD zabeleZio rast. Objavljen je
podatak o broju radnih mesta van sektora poljoprivrede SAD,
koji je u aprilu povecan za 115 hiljada u odnosu na prethodni
mesec, dok se ocekivao rast od 65 hiljada, nakon §to je u
martu zabelezen rast od 185 hiljada. Privatni sektor belezi
rast zaposlenosti od 123 hiljade, dok je oc¢ekivan rast od 75
hiljada, nakon rasta od 190 hiljada prethodnog meseca
(revidirano sa 186 hiljada). U odnosu na isti mesec prethodne
godine rast zarada je iznosio 3,6%, ispod ocekivanja (3,8%),
nakon 3,4% prethodnog meseca. Stopa nezaposlenosti je
zadrzana na 4,3%, u skladu sa oc¢ekivanjima.

Kurs EUR/USD je izveStajni period zavrSio na nivou
od 1,1771 americki dolar za evro, $to je ujedno i najvisa
vrednost na zatvaranju tokom posmatranog perioda.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izvestajnog perioda prinosi drZavnih obveznica
SAD ostali su gotovo nepromenjeni duZ cele krive. Prinos
dvogodisSnje obveznice poveéan je za oko 1 b.p. na 3,89%, a
prinos desetogodiSnje obveznice smanjen je za oko 2 b.p., na
4,36%.

Na kretanje prinosa tokom nedelje najviSe su uticala
desavanja na Bliskom istoku i kretanje cene nafte, kao rezultat
tih desavanja. Podaci s trzista rada za april pokazali su snazZniji rast
zaposlenosti nego Sto se ocekivalo drugi mesec zaredom, dok je
stopa nezaposlenosti u aprilu ostala nepromenjena, $to ukazuje na to
da je trziste rada u dobrom stanju uprkos rastu tro§kova energije.

Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede SAD (Non-
Farm Payrolls — NFP) u aprilu je povecan za 115 hiljada u odnosu
na prethodni mesec, dok se o¢ekivao rast od 65 hiljada, nakon §to je
u martu zabelezen rast od 185 hiljada (revidirano sa 178 hiljada).
Privatni sektor belezi rast zaposlenosti od 123 hiljade, dok je
ocekivan rast od 75 hiljada, nakon rasta od 190 hiljada prethodnog
meseca. Rast zarada (po radnom satu) iznosio je 0,2% u odnosu na
prethodni mesec, neSto ispod ocekivanja (0,3%), nakon rasta od
0,2% prethodnog meseca. U odnosu na isti mesec prethodne godine
rast zarada je iznosio 3,6%, ispod ocekivanja (3,8%), nakon 3,4%
prethodnog meseca. Stopa nezaposlenosti je zadrZana na 4,3%, u
skladu sa ocekivanjima. Privatni sektor ostao je glavni nosilac rasta
zaposlenosti, pri cemu su rastu zaposlenosti najvise doprineli sektori
trgovine, transporta i logistike, dok je u javnom sektoru zabelezen
pad broja radnih mesta. U usluznim delatnostima rast je i dalje
solidan, dok je u proizvodnom sektoru doSlo do usporavanja,
posebno u preradivackoj industriji.

Broj zaposlenih povecan za 115 hiljada u aprilu, nakon
185 hiljada u martu — najveci dvomesecni rast od 2024.

Broj slobodnih radnih mesta u SAD (JOLTS Job Openings) u
martu je smanjen sa 6,922 min na 6,866 min (revidirano sa 6,882
mln), dok se ocekivalo da iznosi 6,850 mln. Odnos broja slobodnih
radnih mesta i broja nezaposlenih, $to je jedan od kljucnih
pokazatelja za FED, u martu je povecan sa 0,91 na 0,95, dok je stopa
napustanja posla povecana sa 1,9% na 2,0%, a ocekivalo se da se
zadrZi na nepromenjenom nivou. Stopa zaposljavanja je povecana sa
3,1% na 3,5%. Pad broja novih radnih mesta uglavnom je bio
koncentrisan u kategoriji profesionalnih i poslovnih usluga.

ISM indeks usluZnog sektora SAD u aprilu je smanjen sa 54,0
na 53,6, ¢ime se na$ao na najnizem nivou od novembra 2025.
godine, dok se ocekivalo da iznosi 53,7. Komponenta novih
porudzbina smanjena je sa 60,6 na 53,5, ¢ime je zabeleZen najveéi
mesecni pad u prethodne tri godine, dok se ocekivalo da se smanji
na 57,3. Komponenta zaposlenosti je povecana sa 45,2 na 48,0, dok
se ocekivao rast na 48,3. Cenovna komponenta je zadrzana na 70,7,
dok se o¢ekivalo da se poveca na 73,5.

Indeks poverenja potrosaca Univerziteta iz Micigena, prema
preliminarnim podacima za maj, smanjen je sa 49,8 na 48,2, dok se
ocekivalo da iznosi 49,5. Komponenta koja se odnosi na procenu
trenutne situacije smanjena je sa 52,5 na 47,8 (oc¢ekivano 52,0), dok
je komponenta oéekivanja povecana sa 48,1 na 48,5 (ocekivano
48,2). Oc¢ekivanja inflacije za narednu godinu dana smanjena su sa
4,7% na 4,5%, dok se ocekivalo da iznose 4,8%. Dugoro¢na
inflatorna ocekivanja smanjena su sa 3,5% na 3,4%, dok je
oc¢ekivano da ostanu nepromenjena.

1.9 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD. u
: % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
4,60
e (01. 05. 26 08. 05. 26
4,30
4,36
4,00 389
3,70 ,//
3,40
5
0,6
0
-5 -1,6
3m Bm 1g 2g 3g 5g 7g 10g

lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

Znacajni pokazatelji privredne

1.10 1cajni |
aktivnosti SAD
Ocekivani = Aktuelni | Prethodni
Pokazatelj Period
podatak = podatak = podatak
Broj radnih mesta van sektora .
N - April 65 115 185
poljoprivrede, u hiljadama
ISM indeks usluZnog sektora April 53,7 53,6 54,0
Indeks poverenja potrosaca Univerziteta .
Maj 49,5 48,2 49,8

iz Micigena, preliminarno

Izvor: Bloomberg.

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

1.11
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o 3,87
3,60
& & & & &0\ 6"}'\ &'}’\ é"b\ (“'b\ «“0\
Q" 2 3 SN N O o © A ®
4,75
— 2y — 10y
4,50
4,25
4,00
3,75
3,50
3,25
100
50
0 -
O Spred 10y i 2y u bp
-50
PHOB PP D PR PP P
AR R R A A P R O

4



FINANSIJSKA TRZISTA 55

Hapoana 6anka Cpbuje

Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveStajnog perioda prinosi nemackih drZavnih Kriva prinosa drZzavnih obveznica Nemacke
. Lo . . " 1.12 ° < . . < .
obveznica blago su smanjeni duZ cele krive. Prinos nemacke u % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
dvogodiSnje obveznice smanjen je za oko 5 b.p., na 2,59%, dok 3,30
je prinos desetogodiSnje obveznice smanjen za oko 3 b.p., na e=01. 05. 26 08. 05.26
3,00%.
Prinosi su opali poSto su trZisni udesnici smanjili 2,80 300
ocekivanja oko obima poveéanja kamatnih stopa od strane
ECB-a nakon izjave predsednika SAD Trampa da je ostvaren 250
znacajan napredak u pregovorima, pa da ée se privremeno 2,30 .
obustaviti napori za pomoé brodovima zaglavljenim u
Ormuskom moreuzu, kako bi se ostavio prostor za postizanje
sporazuma sa Iranom. 1,80
0
Najnoviji podaci ECB-a o zaradama (ECB wage tracker) 31
pokazuju da su pritisci na rast ugovorenih plata u zoni evra " -4,6 '
trenutno S'Fali')llnl idase oc§kuj'e usporavanje rasta plata na 2,%%; u am 6m 19 29 39 4g 59 6g 7g 8 9 10g
2026. godini, sa 3,2%, koliko je iznosio rast u 2025. Projekcije su promena (u baznim poenima)
. « . Izvor: Bloomberg
nepromenjene u odnosu na mart. Ipak, tokom 2026. ocekuje se
ostepeno ubrzanje dinamike zarada, sa 1,8% u prvom tromesecju, N e .
posiepeno . o A’ p 4 Znacajni pokazatelji privredne
preko 2,1% u drugom, do 2,6% u tre¢em i Cetvrtom tromesedju, 1.13 Kt -
pre svega zbog iS€ezavanja statistickog efekta velikih jednokratnih aktivnosti zone evra
isplata iz prethodnog perioda. Indikator koji iskljucuje jednokratne Pokazatelj e | ST | AN | At
isplate ukazuje na stabilizaciju rasta zarada oko 2,6%, $to sugerise podatalgigpodaty gipodatalc
postepeno popustanje strukturnih pritisaka na plate. Medutim, ;’;;;s"”s"e porudzbine u Nemakoj, Mart| 1,0% | 50% | 1.4%
ECB upozorava da bi novi rast cena energenata i poremecaji u - - - e
. . oy e . .. . .. Industrijska proizvodnja u Nemackoj,
snabdevanju mogli ponovo pojacati inflatorne pritiske i pritiske na MM Mart|  04% | -0,7% | -0,5%
plate. Predsednica ECB-a Lagard naglasila je da ¢e kretanje zarada Stopa rasta proizvodatkih cena u zoni
ostati jedan od kljuénih pokazatelja pri donoSenju narednih odluka evea, MM Mart|  3,4% | 34% | -0,6%

0 monetarnoj politici. Jzvor: Bloomberg

Ocekuje se usporavanje rasta ugovorenih zarada u zoni . exy oy eep s
evra sa 3,2% u 2025. na 2,3% u 2026. Prinos generickih dvogodisnjih i deseto-

Ll oodiSnjih drZavnih obveznica Nemacke, u %

Industrijske porudzbine u Nemackoj u martu su povecane 3,40
za 5,0% u odnosu na prethodni mesec, dok se ocekivao rast od 500
1,0%, nakon §to su u februaru porudzbine povecane za 1,4% 310 | e O, 3,01
(revidirano sa 0,9%). U odnosu na isti mesec prethodne godine, o Oeeee O/O§0\o—o—o
porudZbine su vise za 6,3%, iznad ocekivanja (1,7%), nakon rasta 2,80 = 273 300 -~
od 3,5% prethodnog meseca. Ako se velike porudzbine isklju¢e iz~ .. ot O eeeen O/O\O\o__do——-o
obracuna, industrijske porudzbine su zabelezile rast od 5,1% u 25 |7 557
martu. —Omm2y =010y

Industrijska proizvodnja u Nemackoj u martu je smanjena 220 S & & & S &P S P &
za 0,7%, dok se ocekivalo rast od 0,4%, nakon §to je u PSS S S SN LN S © AT @
prethodnom mesecu proizvodnja smanjena za 0,5% (revidirano sa
—0,3%). U odnosu na isti mesec prethodne godine, proizvodnja je 3,40 n —— 1y
niza za 2,8%, dok se ocekivao pad od 1,9%, nakon smanjenja od
0,2% prethodnog meseca (revidirano sa 0,0%). Podaci ukazuju da 2,90
je industrijski sektor zabelezio pad ve¢i od 1% u prvom
tromesecju, Sto moze da uti¢e na reviziju realnog BDP-a za prvo 2,40
tromesecje nanize, nakon §to je prema preliminarnim podacima
povecan za 0,3%. 1,90

Zvani¢nica ECB-a Snabel izjavila je da bi ECB mogla da T

poveéa kamatne stope ako rast cena energenata dovede do

snaznijeg rasta zarada i prelivanja inflacije na ostale cene, kako bi 50 M
se ograniCili sekundarni inflatorni efekti i ocuvala stabilnost cena. 0

Prema njenim redima, sve veéi broj kompanija planira korekciju 50 eSpred 10y 2y u bp
cena navise, dpk poremecaji u lancima ,snabd.e\./anja i ra§t \,133 Q"f’ R g'f’ © P > o,f, oq‘:o 0,19 (,ﬁ: o \,13)
inflatornih ocekivanja kod stanovniStva povecéava rizik od Sirenja S F VPR ESTEE LSS

inflacije na ostatak privrede.
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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)
Promen 12 O
RKS Naredni  OcZekivanje -32,4%
(%) &  Datumpromene o ok (T2,%)* 10
(up-p.)
Srbija (NBS) 5,75 -0,25 12.9.2024. 11. 6. 2026. 5,79 8
Ceika (CNB) 3,50 -0,25 7.5.2025. 18. 6. 2026. 3,46 6
Poljska (NBP) 3,75 -0,25 4.3.2026. 2. 6. 2026. 3,75 4 —_ _ A A
Madarska (MNB) | 6,25 -0,25 24.2.2026. 26.5.2026. 6,00 A — : A : A —
Rumunija (NBR) | 6,50 | -0,25 7.8.2024. 15. 5. 2026. 6,37 21 - A — - —
Turska (CBRT) 37,00 -1,00 22.1.2026. 11. 6. 2026. 37,75 0 - ——— T r r r . |
SRB CES POL MAD RUM RUS KIN TUR
Rusija (CBR) 14,50 | -0,50 | 24.4.2026. | 19.6.2026. 14,23 S i .
" Stopa inflacije - Donja gr. koridora
Kina (PBoC) 1,40 -0,10 7.5.2025. - - - Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja

Izvor: Bloomberg / * T2 2026. godine — prosecne projekcije dostupne na osnovu

ledniih lozivih anket Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).
poslednjih raspolozivih anketa

DeSavanja na lokalnim trziStima

Lider politicke partije Tisa Peter Madar 9. maja poloZio je
zakletvu za premijera Madarske, ¢ime je zvani¢no formirana nova 2.3
skupstina, najavljuju¢i saradnju sa Evropskom unijom i rad na
reformama. Budué¢i da su trzis$ni analitiari partiju Tisa smatrali

Promena lokalnih valuta izabranih
zemalja u razvoju prema evru

preferiranom opcijom, u periodu nakon izbora zabeleZena je 3.0% r 30%
pozitivna reakcija trzi§ta u Madarskoj (od 12. aprila): §
* Forinta je ojacala za 5,9%, ¢ime je dostigla svoj najjaci nivo 20% 0% §
prema evru u poslednje Cetiri godine; L% A 0% 5_‘;
* Stopa prinosa na drZavne obveznice u forintama s dospecem A S
2035. godine kojima se trguje na lokalnom trziStu smanjena je za 0.0% —A— A . . VA 0%
92 b.p., na nivo od 5,630%; 2 S
* Stope prinosa na evroobveznice Madarske zabeleZile su -1.0% 3 -10%:§
smanjenje — za 35 b.p. kod EUR evroobveznica s dospe¢em N
2035. (na 3,988%) i za 21 b.p. kod USD evroobveznica s -2.0% AL 0% §~
dospeéem 2036. (na 5,366%). =
3.0% L 30%

Centralna banka Poljske zadrZala je referentnu stopu na

aae » ) RSD CZK PLN HUF RON CNY RUB TRY
nivou od 3,75%, u skladu sa ocekivanjem analiticara. Odluka je

doneta u uslovima povisene neizvesnosti u vezi sa uticajem sukoba u 1W promena (1s.) A YoY promena (ds.)

Iranu. Guverner Adam Glapinjski istakao je da postoji moguénost Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).

poveéanja referentne stope u narednom periodu, dok je s druge . L. . . .

strane istakao da je verovatnoéa dodatnih smanjenja veoma mala. 2.4 Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
valuti (s dospecem 2032. godine)

Centralna banka CeSke zadriala je referentnu stopu na
nepromenjenom nivou od 3,50%, Sto je ocekivano od strane

analiti¢ara. U saopstenju se navodi da je potrebna relativno poostrena Promena u b.p.

Emitent (d : Prinos
monetarna politika usled povisenih inflacionih rizika. Guverner Ales mitent (dospece) (u %) Iw YoY
Mihl je istakao da ¢e na narednom sastanku biti diskusije o
zadrZavanju ili poveéanju referentne stope. Srbija 5,170 7,0 19,0
Tokom izvestajnog perioda objavljene su sledece stope inflacije Ceska 4,459 -9,4 66,6
za april 2026. godine: Poljska 5232 15.9 188
* Stopa inflacije u Madarskoj iznosila je 2,1% YoY (0,4% MoM),
§to je iznad nivoa iz marta od 1,8% YoY, ali blago ispod Madarska 5,610 -32,0 -107,9
oc¢ekivanja analiti¢ara od 2,2% YoY (0,6% MoM); Rumunija 6,834 38,4 -163,3
. .Stopz} inflacije u CeSkoj je, prvemz'l [.)rellmll.larn(?] proceni, Turska 33.870 61,0 2370
iznosila 2,5% YoY (0,5% MoM), §to je iznad nivoa iz marta od
1,9% YoY (0,6% MoM), ali u skladu sa oc¢ekivanjem analiti¢ara; Kina 1,502 -0,8 -7,5
» Stopa inflacije u Turskoj iznosila je 32,4% YoY (4,2% MoM), Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci
§to je iznad nivoa iz marta od 30,9% YoY (1,9% MoM) i CRHoV sa sekundarnog trzista).

ocekivanja trzisnih ucesnika od 31,3% YoY (3,3% MoM).
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ITII Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izveStajnog perioda cena zlata je zabeleZila rast od
1,59% i kretala se u rasponu od 4.510,75 do 4.715,12 dolara po
unci (vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na rast cene zlata znatno su uticali slede¢i faktori: vest da je
centralna banka Kine nastavila kupovinu zlata, koja traje od
novembra 2024. godine; pozitivni dugorocni izgledi globalne
traznje centralnih banaka za zlatom kao strateSkom klasom
aktive i dalje su izrazito prisutni, na $ta ukazuje i kupovina zlata u
prvom tromesecju 2026, koja je dostigla najvisi nivo za vise od
godinu dana; vest da Iran razmatra najnoviji predlog SAD i
izjava predsednika SAD da bi sukob mogao biti zavrSen u roku
od nedelju dana znatno su uticali na pad stopa prinosa drzavnih
obveznica SAD; pad vrednosti dolara usled obnovljenog
optimizma oko moguéeg mirovnog dogovora SAD i Irana,
okoncanja neprijateljstva i otvaranja Ormuskog moreuza.

Cena zlata zabeleZila rast od 1,59% i na kraju
izveStajnog perioda iznosila 4.712,52 USD/Oz

3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)

Na pad cene zlata tokom posmatrane nedelje uticali su
slede¢i faktori: ratni sukobi na Bliskom istoku znatno uticu na
cenu energenata i dodatno umanjuju ocekivanja o smanjenju
kamatnih stopa u SAD u 2026, Sto smanjuje privlaénost
investiranja u zlato; izjave pojedinih predstavnika FED-a koji se
protive ublaZavanju i upozoravaju na potrebu potencijalnog
povecéanja nivoa kamatnih stopa ako se inflacija ubrza.
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Izvor: Bloomberg.

Nafta

Tokom izveStajnog perioda zabeleZen je pad cene nafte
tipa brent od 6,36%, koja se kretala u rasponu od 100,06 do
114,44 dolara po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na pad cene nafte u posmatranoj nedelji uticali su sledec¢i
faktori: rast optimizma da je dogovor SAD i Irana blizu uz
ocekivanje odgovora Irana na poslednji predlog SAD u roku od 48
sati, Sto je wublaZilo geopoliticke rizike; memorandum o
razumevanju koji su SAD prosledile Iranu predvida postepeno
ponovno otvaranje Ormuskog moreuza, ukidanje americke
blokade iranskih luka, kao i deo novog predloga za okoncanje
rata uz detaljne pregovore o iranskom nuklearnom programu
koji ¢e uslediti kasnije; odluka Saudijske Arabije o smanjenju
cene nafte za prodaju Aziji u maju i junu; pad cena fjucersa
sirove nafte, kao i povecan broj operativnih naftnih i gasnih
platformi u SAD, po podacima kompanije Baker Hughes.

3.2 Cena nafte tipa brent (USD po barelu)
125

Cena nafte je zabelezila pad od 6,36% i na kraju
posmatranog perioda je iznosila 101,29 USD/bbl

Na rast cene nafte uticali su sledeci faktori: napad iranskog
drona na naftni terminal luke Fudzeira u UAE, vazdu$ni
napadi Izraela na Bejrut, kao i vazdus$ni udari SAD na vojne
ciljeve u Iranu nakon S§to je sa iranske strane pucano na
americke ratne brodove u Ormuskom moreuzu, znacajno
opterecuju krhko primirje na Bliskom istoku i smanjuju
izglede za sporazum o okoncanju rata.
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Izvor: Bloomberg.
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