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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
22.5.2026. 1w YoY 1w YoY
S&P 500 SAD 7.473,47 0,88% 27,93% 2y 2,64% 9.4 81,0
Dow Jones Industrial SAD 50.579,70 2,13% 20,83% Nemacka
10y 3,04% -12,9 39,4
NASDAQ SAD 26.343,97 0,45% 39,20%
o, -
Dax 30 Nemacka 24.888,56 3,92% 3,71% Manenaka 2y P 10,3 83,3
CAC 40 Francuska 8.115,75 2,05% 3,20% 10y 3,73% -15,4 41,2
FTSE 100 Velika Britanija 10.466,26 2,66% 19,76% . 2y 2,70% -11,2 69,1
Spanija
NIKKEI 225 Japan 63.339,07 3,14% 71,25% 10y 3.47% -13,6 21,0
Shanghai Composite Kina 4.112,90 -0,54% 21,68%
2y 2,84% -12,0 76,7
lzvor: Bloomberg. Italija
10y 3,76% -17,8 10,5
. . vew 2 9 =22 30,3
1.3 | Kretanja na deviznom trziStu UK y R 3
10y 4,92% -28,0 17,2
EUR USD
2y 4,12% 5,1 13,3
Promena Promena SAD
Kurs Kurs o _
1w YoY 1w YoY 10y ke 3,5 3,0
EUR/USD | 1,1611 | -0,16% | 3,03% |USD/EUR | 0,8612 0,16% | -2,95% Kanad 2y 2,91% -14,2 21,1
nada
EUR/GBP | 0,8637 -1,00% | 2,83% |USD/GBP| 0,7438 -0,84% | -0,20% 10y 3,57% -15,8 19,7
EUR/CHF | 0,9107 -0,44% | -2,55% |USD/CHF| 0,7843 -0,29% | -5,41% 2y 1,42% 1,7 69,5
0, 0, 0, o, Japan
EUR/JPY | 184,82 0,14% | 13,87% |USD/JPY | 159,18 0,30% | 10,53% 10y 2,75% 4.4 118,7
EUR/CAD | 1,6033 0,37% 2,62% |USD/CAD| 1,3808 0,53% | -0,43%
2y 1,25% -1,4 -22,1
Izvor: Bloomberg. Kina
10y 1,75% -0,8 6,4
1.4 |Kamatne stope na trZi§tu novca* Izvor: Bloomberg.
- 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% -0,2 24,4 3,51% -4,0 -75,0 3,73% 0,1 -48,1 -0,04% 0,5 -25,1
M 1,95% 0,4 -13,5 3,58% -2,8 -74,0 3,74% 0,2 -47,8 -0,04% -0,1 -24,6
3M 2,20% -2,8 15,5 3,64% -0,5 -69,4 3,79% -4,3 -41,7 -0,05% 0,0 -32,2
6M 2,55% -1,5 42,9 3,70% 1,5 -57,5 3,90% -9,7 -23,3 -0,05% 0,0 -46,6
12M 2,78% -3,5 67,6 3,84% 5,1 -23,8 4,13% -16,1 11,5 -0,03% -0,5 -82,3

* 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 oslabio za 0,16% prema
ameri¢ckom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u rasponu od
1,1576 do 1,1662 (tokom perioda trgovanja), odnosno od
1,1595 do 1,1652 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

U ponedeljak je dolar oslabio nakon Sto je predsednik
SAD Tramp saopS$tio da je privremeno odloZio planirani
napad na Iran, posto su saveznici iz Persijskog zaliva zatrazili
dodatno vreme za diplomatske napore. On je naveo da postoje
intenzivni razgovori sa Iranom i da bi SAD bile spremne da
prihvate dogovor ako se sprec¢i da Teheran dode do nuklearnog
oruzja. Kurs EUR/USD dan je zavrS$io na nivou od 1,1652
americka dolara za evro, $to predstavlja najviSu vrednost
na zatvaranju tokom izveStajnog perioda.

U utorak je dolar ojacao usled straha investitora od
daljeg rasta cena energenata, poSto Sto su trziSni ucesnici
izrazili sumnje u napredak pregovora izmedu SAD i Irana.

U sredu je valutni par EUR/USD zabeleZio rast, nakon
izjave predsednika SAD Trampa da su pregovori sa
Iranom u finalnoj fazi. Tokom dana objavljen je zapisnik sa
sastanka FED-a koji je odrzan 29. aprila, iz kojeg proizlazi da
su mnogi ucesnici naveli da bi iz saopstenja uklonili
formulaciju koja sugeriSe pristrasnost ka ublazavanju
monetarne politike. Inflatorni rizici su dobili na znacaju, usled
novih podataka, viSih cena energenata i efekata konflikta na
Bliskom istoku. Kada je re¢ o trziStu rada, veéina ucesnika
ocenila je da su uslovi stabilniji, $to dodatno smanjuje
argumente za brzo smanjenje stopa. U zapisniku su pomenuti i
rizici po finansijsku stabilnost, ukljucujuéi visoke vrednosti
finansijske aktive 1 rizike povezane s veStackom
inteligencijom.

U izveStajnom periodu evro oslabio prema dolaru
za 0,16%

U cetvrtak je evro oslabio nakon $to su PMI podaci
ukazali na usporavanje poslovne aktivnosti zone evra.
Kompozitni PMI indeks za zonu evra, prema preliminarnim
podacima za maj, smanjen je sa 48,8 na 47,5, ¢ime se nasao na
najnizem nivou od oktobra 2023. godine, dok se ocekivalo da
se zadrzi na nepromenjenom nivou. Komponenta koja se
odnosi na usluzni sektor smanjena je sa 47,6 na 46,4, ¢cime se
nasla na najnizem nivou od februara 2021. godine, dok se
ocekivalo da se poveéa na 47,8. Prema preliminarnim
podacima za maj, kompozitni PMI indeks za Francusku
smanjen je sa 47,6 na 43,5, dok se ocekivalo da se poveca na
47,7. Komponenta koja se odnosi na usluzni sektor, smanjena
je sa 46,5 na 42,9, dok se ocekivalo da se poveéa na 46,7.
Kompozitni PMI indeks i komponenta koja se odnosi na
usluzni sektor nasli su se na najnizem nivou od novembra
2020. godine. Kurs EUR/USD dan je zavrSio na nivou od
1,1595 dolara za evro, S$to je najniZa vrednost na
zatvaranju tokom izveStajnog perioda.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izvestajnog perioda

1,19

1,18

O ----- O
O,
117 Ry 1,1652
1,1611
1,16 %
1,1595

1,15

D I I S S S

AN R R S S N A
Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1,22
1,1980
1,18
1,1611
1,14
1,1269
1,10
S TS T T S S S S S S SRR SR 3
R A A R A S - N N B
& N $ & L& 0'5\ & & & &0‘ £ &
lzvor: Bloomberg.
1.8 Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama
mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
15% 13,87%
10%
5% 3,03% 2,83% 2,62%
oo - [ | 0,14% 0,37% [l
-0,16% 1,009 -0,44%
5% 00% °.2,55%
uUsD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

U petak je kurs EUR/USD zabeleZio blagi rast. Stopa
rasta BDP-a u Nemackoj, prema finalnim podacima, u prvom
tromesecju ove godine iznosila je 0,3% u odnosu na
prethodno tromesecje, u skladu sa ocekivanjima i podatkom
iz preliminarne procene. U odnosu na isto tromesecje
prethodne godine ekonomija je zabelezila rast od 0,4%, Sto je
iznad ocekivanja i preliminarnog podatka (oba su iznosila
0,3%). Takode, u toku dana je objavljen podatak o [FO
indeksu poslovne klime u Nemackoj, koji je u maju povecan
sa 84,5 na 84,9, dok se ocekivalo da se smanji na 84,2.

Kurs EUR/USD je izvestajni period zavrSio na nivou
od 1,1611 americ¢kih dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izvestajnog perioda prinosi drZavnih obveznica
SAD zabelezili su rast na delu krive oko dve godine, dok su na
delu krive oko deset godina blago smanjeni. Prinos dvogodiSnje
obveznice poveéan je za oko 5 b.p., na 4,12%, dok je prinos
desetogodiSnje obveznice smanjen za 3,5 b.p., na 4,56%.

Pocetkom nedelje prinosi su zabelezZili rast usled
zabrinutosti oko inflacije zbog rata u Iranu. Rast prinosa je bio
posebno izrazen na duZim rocnostima, pa je prinos na
30-godisnje obveznice dostigao najvisi nivo od 2007. godine
(5,20%), dok je prinos na desetogodiSnje obveznice dostigao
najvisi nivo od januara 2025. godine (4,69%). Medutim, prinosi
na duZim ro¢nostima su smanjeni nakon $to je predsednik SAD
Tramp signalizirao napredak u pregovorima sa Iranom, dok su
prinosi na kraéim ro¢nostima nastavili rast.

Zapisnik sa sastanka FED-a odrzanog 29. aprila pokazao je
da su brojni ucesnici naveli da bi iz saopstenja uklonili formulaciju
koja sugerise pristrasnost ka ublazavanju monetarne politike. Glavna
poruka je da FED ne Zuri sa smanjenjem stopa. Naprotiv, vecina
ucesnika smatra da bi dodatno poostravanje moglo biti opravdano
ako inflacija ostane uporno iznad cilja od 2%. To predstavlja jasniji
signal nego na prethodnim sastancima, kada su nova povecanja stopa
viSe posmatrana kao rizik nego kao moguéi sledeci korak. Inflatorni
rizici su dobili na znacCaju, usled vi§ih cena energenata i efekata
konflikta na Bliskom istoku. Kada je re¢ o trziStu rada, vecina
ucesnika ocenila je da su uslovi stabilniji, Sto dodatno smanjuje
argumente za brzo smanjenje stopa. U zapisniku su pomenuti i rizici
po finansijsku stabilnost, ukljucuju¢i visoke vrednosti finansijske
aktive i rizike povezane s veStaCkom inteligencijom.

Poverenje potrosaca na rekordno niskom nivou, dok su
inflatorna ocekivanja povecana usled rata sa Iranom

1.9 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD. u
: % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
4,80
15, 05. 26 22. 05. 26
4,50
4,56
4,20 4,12
3,90
-—
3,60
10 5,1
0
-10 -3.5
3m Bm 1g 2g 3g 5g 7g 10g

Izvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

1.10 | Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD
Ocekivani | Aktuelni | Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak = podatak
Kompozitni PMI indeks, preliminarno Maj 51,8 51,7 51,7
Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju .
16. maj 210 209 212

1 ti, u hiljad

p
Indeks poverenja potro$ac¢a Univerziteta

iz Micigena, finalno

Izvor: Bloomberg.

Kompozitni PMI indeks za SAD, prema preliminarnim
podacima za maj, zadrZan je na 51,7, dok se ocekivalo da iznosi
51,8. Komponenta koja se odnosi na usluzni sektor smanjena je sa
51,0 na 50,9, dok se ocekivalo da iznosi 51,2. Ukupan PMI indeks
proizvodnog sektora povecan je sa 54,5 na 55,3, dok je oc¢ekivan pad
na 53,8. Poslovna aktivnost je nastavila da raste, ali veoma
umerenim tempom, dok je traznja oslabila zbog novog talasa rasta
cena. Istovremeno, kompanije su smanjivale broj zaposlenih usled
zabrinutosti zbog visih troSkova i slabijih ekonomskih izgleda.

Broj novih prijava za naknadu u sluéaju nezaposlenosti u
SAD tokom nedelje koja se zavrSila 16. maja smanjen je sa 212
hiljada na 209 hiljada, dok se ocekivalo da iznosi 210 hiljada. S
druge strane, broj onih koji se kontinuirano prijavljuju za pomo¢ za
nezaposlene u prethodnoj nedelji povecan je sa 1,776 mln na 1,782
mln, dok se ocekivalo da iznosi 1,786 min.

Indeks poverenja potrosaca Univerziteta iz Micigena, prema
finalnim podacima za maj, smanjen je sa 49,8 iz prethodnog meseca
na 44,8, §to je novi najnizi nivo ikada zabelezen. Komponenta koja
se odnosi na procenu trenutne situacije smanjena je sa 52,5 na 45,8,
dok je komponenta ocekivanja smanjena sa 48,1 na 44,1. Ocekivanja
inflacije za narednu godinu dana povecana su sa 4,7% na 4,8%, dok
su dugoro¢na inflatorna ocekivanja povecana sa 3,5% na 3,9%.
Podaci ukazuju da je raspolozZenje americkih potroSaca palo u maju
na rekordno nizak nivo, dok su se dugorocna inflaciona ocekivanja
znatno povecala usled rata sa Iranom.

111 Prinos generi¢kih dvogodis$njih i deseto-
) godisnjih drZzavnih obveznica SAD, u %
4,90
e 2Y e 10y 4,67
4,60 O_O/O\H—o
o Opeoees Oeeeee o 4,59 4,56
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4,00 | eerereenyeent ot o— " ——"
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveStajnog perioda prinosi nemackih drZavnih
obveznica smanjeni su duZ cele krive, uz veé¢i pad prinosa
obveznica duZe rofnosti. Prinos nemacke dvogodiSnje
obveznice smanjen je za oko 9 b.p., na 2,64%, dok je prinos
desetogodiSnje obveznice smanjen za oko 13 b.p., na 3,04%.

Prinosi su tokom nedelje zabeleZili pad nakon izjava
predsednika SAD Trampa o intenzivnim pregovorima sa
Iranom i pribliZzavanju potencijalnom dogovoru. Pored toga,
objavljeni PMI indeksi u zoni evra i Francuskoj bili su ispod
ocekivanja, Sto je dodatno smanjilo prinose.

Kompozitni PMI indeks za zonu evra, prema
preliminarnim podacima za maj, smanjen je sa 48,8 na 47,5, ¢ime
se naSao na najnizem nivou od oktobra 2023. godine, dok se
ocekivalo da se zadrzi na nepromenjenom nivou. Komponenta
koja se odnosi na usluzni sektor smanjena je sa 47,6 na 46,4, ¢ime
se nasla na najnizem nivou od februara 2021. godine, dok se
ocekivalo da se poveca na 47,8. Komponenta koja se odnosi na
proizvodni sektor smanjena je sa 52,3 na 51,0, a ukupan PMI
indeks proizvodnog sektora smanjen je sa 52,2 na 51,4, dok se
oc¢ekivalo da iznosi 51,8. Nove porudzbine su ponovo smanjene u
maju, a zaposlenost je zabelezila najveci pad od novembra 2020.
godine. Nabavne cene su povecane sedmi mesec zaredom, i to
najbrzim tempom u prethodne tri i po godine, dok su prodajne
cene zabelezile najveci rast od marta 2023. godine.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
1.12 o » . . » .
u % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
3,40
a5, 05. 26 22. 05.26
2,90
3,04
2,40 2,64
1,90
0
10 9,4
.20 ’ 12,9

3m 6m 19 29 39 49 59 63 79 8y 9g 10g

Izvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra

1.13

Kompozitni PMI indeks za zonu evra u maju smanjen
na 47,5, §to je najniZi nivo od oktobra 2023.

Kompozitni PMI indeks za Nemacku, prema preliminarnim
podacima za maj, povecan je sa 48,4 na 48,6, dok se ocekivalo da
iznosi 48,5. Komponenta koja se odnosi na usluzni sektor
povecéana je sa 46,9 na 47,8 (ocekivano 47,0). Komponenta koja
se odnosi na proizvodni sektor smanjena je sa 52,0 na 50,2, a
ukupan PMI indeks proizvodnog sektora smanjen je sa 51,4 na
49,9, dok se oc¢ekivalo da iznosi 51,0.

Kompozitni PMI indeks za Francusku je, prema
preliminarnim podacima za maj, smanjen sa 47,6 na 43,5, dok se
ocekivalo da se poveca na 47,7. Komponenta koja se odnosi na
usluzni sektor smanjena je sa 46,5 na 42,9 (ocekivano 46,7).
Komponenta koja se odnosi na proizvodni sektor smanjena je sa
52,8 na 46,4, a ukupan PMI indeks proizvodnog sektora smanjen
je sa 52,8 na 48,9 (ocekivano 52,1). Kompozitni PMI indeks i
komponenta koja se odnosi na usluzni sektor nasli su se na
najnizem nivou od novembra 2020. godine.

IFO indeks poslovne klime u Nemackoj u maju je povecan
sa 84,5 na 84,9, (revidirano sa 84,4), dok se ocekivalo da se smanji
na 84,2. Komponenta procene trenutne situacije je povecana sa
85,4 na 86,1 (ocekivano 85,1). Komponenta ocekivanja za
narednih Sest meseci povecana je sa 83,5 na 83,8 (revidirano sa
83,3), dok se ocekivalo da se zadrzi na nepromenjenom nivou.

Stopa rasta BDP-a u Nemackoj prema finalnim podacima u
prvom tromesecju ove godine iznosila je 0,3% u odnosu na
prethodno tromesecje, u skladu sa ocekivanjima i podatkom iz
preliminarne procene. U odnosu na isto tromeseCje prethodne
godine privreda je zabelezila rast od 0,4%, §to je iznad ocekivanja
i preliminarnog podatka (oba su iznosila 0,3%).

Ocekivani | Aktuelni | Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak @ podatak

Kompozitni PMI indeks u zoni evra, A
Maj 48,8 47,5 48,8

preliminarno

Kompozitni PMI indeks u Nemackoj, )
Maj 48,5 48,6 48,4

preliminarno

IFO indeks poslovne klime u Nemackoj Maj 84,2 84,9 84,5

Izvor: Bloomberg.

oy Prinos generickih dvogodiSnjih i deseto-
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IT Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

Referentne kamatne stope centralnih Inflacija u zemljama u razvoju
2.1 . . 2
banaka zemalja u razvoju (u %, YoY)
RKS  Promena Datum Naredni  Ocekivanje 12 0
(u %) (u p.p.) promene sastanak (T2, %)* 10
Srbija (NBS) 5,75 0,25 = 12.9.2024.  11.6.2026. 5,79 .
Ce¥ka (CNB) 3,50 -0,25 7.5.2025. | 18.6.2026. 3,50 -
Poljska (NBP) 3,75 -0,25 4.3.2026. 2. 6.2026. 3,75 6 N
Madarska (MNB) | 6,25 0,25 | 24.2.2026. | 26.5.2026. 6,19 4 = - - - A
Rumunija (NBR) | 6,50 -0,25 7.8.2024. 8.7.2026. 6,50 5 A : A A A A -
Turska (CBRT) | 37,00 | -1,00 | 22.1.2026. | 11.6.2026. 37,21 - - - -
Rusija (CBR) 14,50 -0,50 24.4.2026. | 19.6.2026. 14,25 " TSRB '~ CES '~ POL  MAD RUM RUS  KIN | TUR
Kina (PBoC) 1,40 -0,10 7.5.2025. - - Stopa inflacije — Donja gr. koridora
Izvor: Bloomberg /| * T2 2026. godine — prosetne projekcije dostupne na osnovu - Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja
poslednjih raspolozivih anketa. Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).
A L L3 VoV 40
Desavanja na lokalnim trziStima
Regionalni apelacioni sud u Ankari je u Cetvrtak, 21. maja, . . .
& p' ) . ,J R . J Promena lokalnih valuta izabranih
doneo odluku kojom je predsednik najvece opozicione partije 2.3 . "
. .s . zemalja u razvoju prema evru
Republikanske narodne partije (CHP) Ozgur Ozel smenjen s
funkcije predsednika partije. Politicka neizvesnost u Turskoj 4.0%  30%
pojacala je pritiske na finansijska trZiSta, uz ve¢ prisutnu 3
neizvesnost nakon sukoba u Iranu. Reakcija trziSta bila je - 20% S
=
negativna: 2.0% A S
. ey v F10% =
* Prema navodima analiticara Bloomberg-a, drZzavne banke u A * &
Turskoj su intervenisale prodajom oko 6 mlrd dolara kako 0% A . A o
bi ogranicile slabljenje lire. Od 21. maja do kraja izvestajnog ) A =
perioda turska lira je oslabila prema americkom dolaru za 0% S
0,3% (kurs USD/TRY iznosi 45,70); 2.0% A 5
~
* Turski berzanski indeks Borsa Istanbul 100 je 21. maja i -ZO%S-
zabeleZio pad za 6,1%, ali narednog dana se ipak oporavio za
1.9%: -4.0% - -30%
b b

RSD CZK PLN HUF RON CNY RUB TRY
* Prinosi na drzavne obveznice Turske u lirama s dospecem

2035. godine su od 21. maja kumulativno zabelezili rast od 29
b p., na nivo od 33.33% Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).

IW promena (1.s.) AYoY promena (d.s.)

Poljska (A-/A2/A-) je realizovala triple-tranche emisiju 24 Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
evroobveznica u Svajcarskim francima roc¢nosti tri, sedam i . valuti (s dospe¢em 2032. godine)
deset godina u ukupnom iznosu od 885 mlIn franaka.

* Emitovana je trogodiSnja evroobveznica (dospece: jun 2029) Promena u b.p

u iznosu od 485 mln franaka, po stopi prinosa i uz kuponsku Emitent (dospece) Pri(‘;"s
stopu po 0,835%; (u %) Iw YoY
* Emitovana je evroobveznica roc¢nosti sedam godina Srbija 5,260 10,0 29,0
(d(')spece.: jun 2033) u iznosu od 160 min franaka, po stopi Cetka 4,606 54 66,9
prinosa i uz kuponsku stopu od po 1,3822%;
Poljska 5,431 -15,2 13,8

* Emitovana je i desetogodiSnja zelena evroobveznica
(dospece: jun 2036) u iznosu od 240 min franaka, po stopi Madarska 5,590 0,3 -120,0
prinosa i uz kuponsku stopu od po 1,6425%.

Rumunija 6,844 -1,3 -65,7
O\fo j€ prva emisija e\froob.ve%nlca 'Po.ljske u svaj-carsklm Turska 35.490 63.0 509,0
francima od 2015. godine i Ccetvrti izlazak Poljske na
medunarodno trZi§te ove godine. Poljska je od pocetka godine Kina 1,473 -2,0 -17,6
emitovala evroobveznice ukupne ekvivalentne vrednosti od oko Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci
10,5 mlrd evra, §to je gotovo celokupan planirani iznos za ovu CRHoV sa sekundarnog trzista).

godinu (od 10 do 12 mlrd evra).

6



FINANSIJSKA TRZISTA

&b

Hapoana 6anka Cpbuje

ITII Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izveStajnog perioda cena zlata je zabelezila pad od
0,65% i kretala se u rasponu od 4.507,85 do 4.550,20 dolara po unci

3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)

(vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na pad cene zlata uticali su: objava zapisnika s poslednjeg
sastanka FED-a koji ukazuje da je sve viSe ¢lanova za povecanje
kamatnih stopa; viSe stope prinosa na globalnom nivou poveéavaju
oportunitetne troSkove drZanja zlata kao nekamatonosne aktive;
zabrinutost oko inflacije usled rasta cena energenata dodatno
umanjuje ocekivanja o moguéem smanjenju kamatnih stopa;
trziSni ucesnici ofekuju da ée vodeée centralne banke ponovo
povecati svoje referentne stope; rast vrednosti dolara, sto aktivu u
ovoj valuti ¢ini skupljom za strane kupce, kao i nizak obim trgovanja
fjucers ugovorima na zlato usled slabe kratkoro¢ne traznje.

Cena zlata zabeleZila pad od 0,65% i na kraju
izveStajnog perioda iznosila 4.515,02 USD/Oz

Na usporavanje daljeg pada cene zlata znatno su uticali
slede¢i faktori: geopoliticki rizik oko sukoba u Iranu i tenzije na
Bliskom istoku pruZaju podrsku ceni zlata kao sigurnom utocistu;
centralne banke nastavljaju sa dodavanjem zlata u svoje rezerve;
optimizam oko potencijalnog mirovnog sporazuma, kao i nade za
okoncanje sukoba izmedu SAD i Irana, ublaZavaju strah od inflacije
i usporavaju dalji rast stopa prinosa drzavnih obveznica.
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Izvor: Bloomberg.

Nafta

Tokom izveStajnog perioda zabeleZen je pad cene nafte tipa
brent od 5,24%, koja se kretala u rasponu od 102,58 do 112,10 dolara
po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na pad cene nafte su uticali: o¢ekivanje da ¢e OPEC+ doneti
odluku o poveéanju proizvodnje nafte za jul; izjava predsednika
SAD o suspendovanju planiranog napada na Iran na zahtev
saveznika iz Persijskog zaliva; rast optimizma oko diplomatskog
napretka pregovora izmedu SAD i Irana (pregovori su, po
predsedniku Trampu, u zavr$noj fazi); Iran je saopStio da je novi
mirovni predlog delimi¢no premostio jaz izmedu zaraéenih strana;
ministar finansija SAD je najavio jo§ jedno 30-dnevno produZenje
izuzeéa od sankcija kojim se dozvoljava kupovina ruske nafte koja
se transportuje morskim putem, kao i vest da je protok nafte ka Kini
pao na najniZi nivo od avgusta 2022, uz rast zaliha.

Cena nafte zabeleZila pad od 5,24% i na kraju
posmatranog perioda iznosila 103,54 USD/bbl

Na ublazavanje pada cene nafte uticali su: neizvesnost oko
izgleda za napredak mirovnih pregovora razmenom pretnji izmedu
SAD i Irana (Tramp preti Iranu ,,velikim napadom” ako ne pristane na
njegove uslove, dok je Iran zapretio da ¢e ako ponovo bude napadnut
uzvratiti i van Bliskog istoka); veéa potraZnja zbog pocetka letnje
sezone putovanja u SAD; izveStaji Americkog instituta za naftu
(API) i Americke agencije za informacije o energetici (£/4) o padu
zaliha sirove nafte u SAD, ukljucujuéi i strateske rezerve zbog
izrazito velike traznje.

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