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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
05.06.2026 1w YoY 1w YoY
S&P 500 SAD 7.383,74|  -2,59% 24,32% 2y 2.69% 16.2 81,5
Dow Jones Industrial SAD 50.866,78|  -0,32% 20,20% Nemacka
10y 3,04% 10,1 45,6
NASDAQ SAD 25.709,43 -4,68% 33,22%
o 2y 2,85% 16,6 67,7
Dax 30 Nematka 24.759,05  -1,38% 1,79% Francuska
CAC 40 Francuska 8.218,24|  0,43% 5,49% 10y 3,76% 14,0 50,6
FISE100 Velika Britanija 10.368,05 -0,40% 17,67% . 2y 2,75% 15,7 73,3
Spanija
NIKKEI 225 Japan 66.588,12|  0,39% 77,31% ! 10y 3.47% 12.1 31,7
. . . 1 ooe o
Shanghai Composite Kina 4.027,74 1,00% 19,02% 2y 2,89% 18,3 80,6
Izvor: Bloomberg. Italija
10y 3,84% 14,7 31,9
. Ve 2y 4,34% 12,3 33,1
1.3 |Kretanja na FX trZi§tu UK ‘
10y 4,93% 8,5 31,0
R D
EU us 2y 4,15% 14,3 22,8
Promena Promena SAD
Kurs Kurs 10y 4,53% 9.4 14,0
1w YoY 1w YoY
2 2,859 8,4 24,1
EUR/USD | 1,1532 | -1,20% | 0,73% |USD/EUR | 08671 | 121% | -0,73% Kanada y i
EUR/GBP | 0,8635 | -0,37% | 2,48% |USD/GBP| 0,7487 | 0.84% | 1,71% 10y 3,51% 5.8 25,3
EUR/CHF | 0,9172 0,57% -2,20% 'USD/CHF| 0,7953 1,78% -2,92% 5 2y 1,41% 4,5 65,6
apan
EUR/JPY 184,84 -0,53% | 12,49% |USD/JPY 160,28 0,68% 11,67% 10y 2,66% 0,0 120,0
EUR/CAD  1,6071 -0,22% 2,73% |USD/CAD| 1,3936 0,99% 1,97% 2y 1,23% 0,9 21,1
Izvor: Bloomberg. Kina
10y 1,72% 0,6 1,7
1.4 |Kamatne stope na trziStu novca* Izvor: 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 -24,3 3,63% 0,0 -66,0 3,73% 0,1 -48,1 -0,04% 1,9 -24,0
IM 2,01% 2,6 4,5 3,61% -0,8 -69,9 3,74% 0,0 -47,1 -0,05% 0,1 -25,1
M 2,31% 4,4 35,8 3,65% -0,9 -66,1 3,80% 1,3 -37,4 -0,05% 0,1 -28.8
6M 2,58% 3,7 53,8 3,71% -0,6 -51,9 3,92% 3,4 -17,2 -0,05% 0,0 -41,3
12M | 2,84% 3.8 79,8 3,85% 0,9 -16,5 4,12% 7,0 17,2 -0,04% -0,3 78,8

* 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 rocnosti; CHF: SARON za O/N, SARON Compound Rates za ostale rocnosti.

1.5 Referentne kamatne stope vodecéih 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 11.06.26 2,25
Federalne rezerve SAD 3,50-3,75 -0,25 10.12.25 17.06.26 3,50-3,75
Banka Engleske 3,75 -0,25 18.12.25 18.06.26 3,75
Banka Kanade 2,25 -0,25 29.10.25 10.06.26 2,25
gvajcarska 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 1,20%
prema ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD Kkretao se u
rasponu od 1,1523 do 1,1668 (tokom perioda trgovanja),
odnosno od 1,1532 do 1,1630 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

U ponedeljak je dolar ojacao nakon §to je eskalirao
sukob na Bliskom istoku. Americka vojska je navela da je
napala iranske polozaje kao odgovor na prethodne iranske
akcije. Iranska Revolucionarna garda uzvratila je napadom
na ameri¢ku vazdu$nu bazu, dok je Kuvajt prijavio reakciju
svoje protivvazdusne odbrane na raketne napade. Napetosti
su dodatno pojacane i Sirenjem izraelske kopnene operacije u
Libanu. Kurs EUR/USD dan je zavr§io na nivou od 1,1630
americkih dolara za evro, Sto predstavlja najviSu
vrednost na zatvaranju tokom izvestajnog perioda.

U utorak nije bilo veée promene vrednosti valutnog
para EUR/USD. Godi$nja stopa inflacije u zoni evra, prema
preliminarnim podacima, u maju je iznosila 3,2%, §to je u
skladu sa o¢ekivanjima, nakon 3,0% u aprilu, dok je mese¢na
stopa inflacije iznosila 0,1%, takode u skladu sa
oc¢ekivanjima, nakon 1,0% u prethodnom mesecu. Godi$nja
stopa bazne inflacije iznosila je 2,5%, §to je iznad ocekivanja
(2,4%), nakon 2,2% u prethodnom mesecu.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda
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JITTL O LTI oo ot o
1,16 ——C
1,15
1,1532

1,14

d D D D D DS E S S

& & & & & & FNOSEPISPN NS

W e e P
Izvor: Bloomberg.

1.7 Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

U izveStajnom periodu evro je oslabio prema
dolaru za 1,20%.
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Izvor: Bloomberg.

U sredu je valutni par EUR/USD zabeleZio pad. U
izvestaju FED-a o teku¢im ekonomskim uslovima navedeno
je da je ekonomska aktivnost u vecini okruga nastavila da
raste blagim do umerenim tempom. Domadinstva s viSim
prihodima ostala su otpornija na rast cena, dok su potrosaci sa
srednjim i nizim prihodima pokazivali veéu uzdrzanost.
Potro$nja je sve viSe bila usmerena na osnovne proizvode, uz
rast koriS¢enja kreditnih kartica. Proizvodna aktivnost je u
vecini okruga porasla, podrzana, izmedu ostalog, traznjom
povezanom sa odbrambenim sektorom i razvojem data
centara. Objavljen je 1 ISM indeks usluznog sektora SAD,
koji je u maju povecan na 54,5, sa 53,6 (ocekivano 53,8).
Komponenta novih porudzbina povecana je na 57,3, sa 53,5,
a cenovna komponenta je povecana na 71,3, sa 70,7, ¢ime se
nasla na najvisem nivou od avgusta 2022. godine.

U cetvrtak je kurs EUR/USD zabeleZio rast usled
optimizma da bi Izrael i Liban mogli sklopiti sporazum o
prekidu vatre. U toku dana su objavljeni podaci o broju
novih prijava za naknadu u slucaju nezaposlenosti u SAD,
koji je tokom nedelje koja se zavrSila 30. maja povecan na
225 hiljada, sa 212 hiljada (revidirano sa 215 hiljada), ¢ime
se nasao na najviSem nivou od pocetka februara, dok se
ocekivalo da iznosi 215 hiljada. S druge strane, broj onih koji
se kontinuirano prijavljuju za pomo¢ za nezaposlene u nedelji
pre smanjen je na 1,777 miliona, sa 1,785 miliona (revidirano
sa 1,786 miliona), dok se oc¢ekivalo da iznosi 1,780 miliona.

1.8 Promena vrednosti evra u odnosu na
odabrane valute

mPromena tokom izvestajnog perioda EPromena za godinu dana
15%
° 12,49%

10%

5%

2,48% 0.57% 2,73%
0,73% 97%
N ks -
o -0,37% - -0,53% -0,22%
5% -1,20% -2,20%
usD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

U petak je dolar ojacao nakon $to su objavljeni podaci
ukazali na snaZno trziSte rada SAD. Broj radnih mesta van
sektora poljoprivrede SAD u maju je poveéan za 172 hiljade u
odnosu na prethodni mesec, dok se ocekivao rast od 88
hiljada, nakon S$to je u aprilu zabeleZen rast od 179 hiljada
(revidirano sa 115 hiljada). Privatni sektor belezi rast
zaposlenosti od 120 hiljada, dok je oéekivan rast od 89 hiljada,
nakon rasta od 177 hiljada prethodnog meseca (revidirano sa
123 hiljade). 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.

Kurs EUR/USD je izvesStajni period zavrSio na nivou
od 1,1532 americka dolara za evro, §to predstavlja najnizu
vrednost kursa na zatvaranju tokom izveStajnog perioda.
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Drzavne obveznice SAD

Prinosi drzavnih obveznica SAD tokom izvestajnog perioda
porasli su duZ cele krive prinosa, a posebno na ro¢nostima duZim
od dve godine. Prinos dvogodi$nje obveznice povecan je za oko
14 b.p., na 4,15%, a prinos desetogodiSnje obveznice za oko 9
b.p., na 4,53%.

Prinos na dvogodiSnju obveznicu dostigao je najvisi nivo od
februara 2025. godine (4,18%), nakon S$to je objavljen podatak o
broju radnih mesta van sektora poljoprivrede SAD, koji je bio
znatno iznad ocekivanja, S§to je podstaklo ocekivanja trziSnih
ucesnika da bi FED mogao da poveca kamatne stope krajem
godine. Na rast prinosa uticalo je i ponovno intenziviranje
sukoba na Bliskom istoku.

Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede SAD (Non-
Farm Payrolls — NFP) u maju je povecan za 172 hiljade u odnosu na
prethodni mesec, dok se o¢ekivao rast od 88 hiljada, nakon §to je u
aprilu povecan za 179 hiljada (revidirano sa 115 hiljada). Privatni
sektor beleZi rast zaposlenosti od 120 hiljada (o¢ekivano 89 hiljada),
nakon rasta od 177 hiljada prethodnog meseca (revidirano sa 123
hiljade). Rast zarada (po radnom satu) iznosio je 0,3% u odnosu na
prethodni mesec, nakon rasta od 0,2% u aprilu, dok je na godisnjem
nivou rast zarada iznosio 3,4%, nakon 3,6% prethodnog meseca.
Stopa nezaposlenosti zadrzana je na 4,3%, Sto je u skladu sa
ocekivanjima.

Iako je predsednik SAD Donald Tramp najavio razgovore
sa Iranom o privremenom mirovnom sporazumu, koji bi
podrazumevao produzenje primirja za oko dva meseca i ponovno
otvaranje Ormuskog moreuza, ameri¢ka vojska je izvela udare na
iranske poloZaje kao odgovor na prethodne akcije Irana. Iranska
Revolucionarna garda uzvratila je napadom na ameri¢ku
vazduhoplovnu bazu, dok su tenzije dodatno porasle usled Sirenja
izraclske kopnene operacije u Libanu.

Prinos na dvogodiSnje obveznicu dostigao je najvisi nivo od
februara 2025. (4,18%), nakon objave podataka sa trZziSta
rada u SAD.

Broj slobodnih radnih mesta u SAD (JOLTS Job Openings) u
aprilu je povecan na 7,618 miliona, sa 6,887 miliona (revidirano sa
6,866 miliona), ¢ime se nasao na najviSem nivou od maja 2024.
godine, dok se ocekivalo da iznosi 6,866 miliona. Odnos broja
slobodnih radnih mesta i broja nezaposlenih osoba, $to je jedan od
kljuénih pokazatelja za FED, u aprilu je povecan na 1,03, sa 0,95,
dok je stopa napustanja posla smanjena na 1,9%, sa 2,0% (o¢ekivano
2,0%).

ISM indeks proizvodnog sektora SAD u maju je povecan na
54,0, sa 52,7 (ocekivano 53,0), ¢cime se nasao na najviSem nivou u
prethodne Cetiri godine. Komponenta novih porudzbina povecana je
na 56,8, sa 54,1 (ocekivano 54,5), a komponenta zaposlenosti na
48,6, sa 46,4 (ocekivano 48,2). Cenovna komponenta je smanjena na
82,1, sa 84,6, dok se ocekivao rast na 85,0.

U izvestaju FED-a o teku¢im ekonomskim uslovima (Beige
Book) navedeno je da je ekonomska aktivnost u veéini okruga
nastavila da raste umerenim tempom. Potrosnja je viSe bila
usmerena na osnovne proizvode, a proizvodna aktivnost je u veéini
okruga zabelezila rast, podrzana traznjom povezanom sa
odbrambenim sektorom i razvojem data centara. TrziSte rada je
vec¢ina okruga opisala kao period slabog zaposljavanja, ali i
ogranicenih otpustanja. Cene su nastavile da rastu, pri ¢emu su
glavni inflatorni pritisci poticali od viSih energetskih troskova
povezanih sa sukobom na Bliskom istoku.

1.9 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u %
) (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
4,80
129 05. 26 05. 06. 26
4,53
4,50
4,20 4,15
3,90
3,60
20 14,3 04
10 s
0
3m Bm 1g 2g 3g 5g 7g 10g
lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)
1.10 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD
. .. Ocekivani | Aktuelni | Prethodni
Indikator Period podatak | podatak | podatak
Bro.] raflnlh mesta' xfan sektora Maj %8 m 179
poljoprivrede, u hiljadama
Broj slobodnih radnih mesta, u mln Apr 6,866 7,618 6,887
ISMindeks proizvodnog sektora Maj 53,0 54,0 52,7

lzvor:

Bloomberg.
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveStajnog perioda prinosi nemac¢kih drzavnih
obveznica povecani su duz cele krive prinosa, a najvise na delu
oko dve godine. Prinos nemacke dvogodisnje obveznice
poveéan je za oko 16 b.p., na 2,69%, a prinos desetogodiSnje
obveznice za oko 10 b.p., na 3,04%.

Prinosi su poveéani usled zastoja u pregovorima izmedu
SAD i Irana, kao i nakon objavljivanja dobrih podataka s
trzista rada SAD krajem nedelje.

GodiSnja stopa inflacije u zoni evra, prema preliminarnim
podacima, u maju je iznosila 3,2%, Sto je u skladu sa
ocekivanjima, nakon 3,0% u aprilu, dok je mesecna stopa inflacije
iznosila 0,1% i takode bila u skladu sa o¢ekivanjima, nakon 1,0%
u prethodnom mesecu. Godisnja stopa bazne inflacije iznosila je
2,5%, iznad ocekivanja (2,4%), nakon 2,2% u prethodnom
mesecu. U maju je godi$nja inflacija u zoni evra ponovo porasla,
$to dodatno podrzava ocekivanje da ¢e ECB na narednom sastanku
povecati kamatne stope za 25 b.p. Glavni izvor inflatornog pritiska
potiCe iz sektora usluga, gde su cene porasle zbog prenosa visih
cena nafte na avio-karte i turisticke aranzmane. Ipak, slabije trziste
rada, ograniceni sekundarni efekti i znaci usporavanja ekonomske
aktivnosti mogli bi da ogranice potrebu za agresivnijim
zaoStravanjem monetarne politike nakon toga.

Proizvodacke cene u zoni evra u aprilu su povecane za
0,6% u odnosu na prethodni mesec, nakon rasta od 3,4%
prethodnog meseca. U odnosu na isti mesec prethodne godine,
proizvodacke cene su vise za 4,9%, nakon rasta od 2,0%
prethodnog meseca (revidirano sa 2,1%). Oba podatka su bila u
skladu sa o¢ekivanjima.

GodisSnja stopa inflacije u zoni evra, prema preliminarnim
podacima, u maju je iznosila 3,2%, nakon 3,0% u aprilu.

Stopa rasta BDP-a u zoni evra, prema finalnim podacima, u
prvom tromesecju ove godine iznosila je —0,2% u odnosu na
prethodno tromesedje, Sto je ispod ocekivanja i podatka iz druge
procene (0,1%). Na godi$njem nivou stopa rasta BDP-a iznosila je
0,3%, S$to je takode ispod ocekivanja i podatka iz prethodne
procene (0,8%). Privreda zone evra je usla u zonu kontrakcije u
prvom tromesecju, pre svega zbog naglog pada stope rasta BDP-a
Irske (-12,1%). Ukoliko se iskljuci ova zemlja, ekonomska
aktivnost zone evra poveéana je izmedu 0,2% i 0,3% u prvom
tromesecju.

Stopa nezaposlenosti u zoni evra u aprilu je zadrzana na
6,3%, koliko je iznosila i proslog meseca (revidirano sa 6,2%),
dok se ocekivalo da iznosi 6,2%.

Prema anketi potrosaca koju sprovodi ECB, medijalna
oc¢ekivanja inflacije za narednu godinu dana u aprilu su zadrzana
na 4,0%, dok se o¢ekivao rast na 4,1%. S druge strane, inflaciona
ocekivanja za naredne tri godine smanjena su na 2,7%, sa 3,2%,
dok se ocekivalo da iznose 3,1%. Ocekivanja privrednog rasta za
narednih 12 meseci bila su viSe negativha i iznosila su
-2,2% (nakon —2,1%). Ocekivanja za stopu nezaposlenosti su
smanjena na 11,2% (sa 11,3%), a potroSac¢i oCekuju da stopa
nezaposlenosti bude samo nesto visa od percipirane trenutne stope
nezaposlenosti (10,5%), usled uglavnom stabilnog trzita rada.
Rast inflacionih oc¢ekivanja posledica su sukoba na Bliskom
istoku.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke,
112 |, . - . :
u % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
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—29. 05. 26 05. 06. 26
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Izvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)
L13 Znacajni pokazatelji ekonomske
aktivnosti zone evra
. . Ocdekivani  Aktuelni  Prethodni
Indikator Period podatak | podatak = podatak
Inflacija u zoni evra, Y/Y, preliminarno Maj 3,2% 3,2% 3,0%
Stopa rasta BDP-a, Q/Q, finalno 1Q 0,1% -0,2% 0,2%

Medijalna ofekivanja inflacije za

0, 0, 0,
narednih godinu dana, ECB anketa Apr A1% 40% 40%

lzvor: Bloomberg.
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IT Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

Referentne kamatne stope centralnih Inflacija u zemljama u razvoju
21 | ook T ; 22 0
anaka zemalja u razvoju (u %, YoY)
RKS P Dat Naredni  Ogekivanj . >
romena atum aredni ceKivanje
(u %) (up.p.) promene sastanak (Q2, %)* 10
Srbija (NBS) 5,75 025 | 12924 @ 11.6.26 5,79 s
Ceka (CNB) 3,50 0,25 7525 | 18.6.26 3,50 -
6
Poljska (NBP) 3,75 0,25 4.3.26 8.7.26 3,75 A
Madarska (MNB) 6,25 025 | 24226 | 23.6.26 6,19 4 : - : - A N
Rumunija (NBR) 6,50 0,25 7.8.24 8.7.26 6,50 2 Y A 8 A
Turska (CBRT) 37,00 -1,00 | 22.1.26 | 11.6.26 37,21 ) -
Rusija (CBR) 14,50 | -0,50 | 24.4.26 | 19.6.26 14,18 " 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 — prosetne projekcije dostupne na osnovu = Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja
poslednjih raspolozivih anketa. Izvor: Bloomberg / sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).
A L3 . o 4 0
Desavanja na lokalnim trziStima
Centralna bziin;(z‘; Slo’oljskel:(l (I;IBP) za(ll(ll‘zala je ref::rentnu 3 Promena lokalnih valuta izabranih
stopu na nivou o u skladu sa oc¢ekivanjem analiticara. 5 . .
p ,15%, ] J . zemalja u razvoju prema evru
Referentna stopa NBP-a nalazi se na nepromenjenom nivou od
marta ove godine. U saopstenju NBP-a isti¢e se da su globalni 40% 0%
ekonomski i inflacioni izgledi pogorsani i da je neizvesnost i 2
dalje prisutna usled ,,napete geopoliticke situacije”. Guverner A S
. . . . =
NBP-a Adam Glapinski istakao je da je trenutni nivo referentne 2,0% F10% 9
stope dovoljno visok da obezbedi stabilizaciju stope inflacije, a da A A s
je rizik od povecanja referentne stope smanjen. A A
L ] o ) 0,0% —A— . . . . ; ; 0%
Tokom izvestajnog perioda objavljene su sledeCe stope A S
inflacije za maj i stope rasta BDP-a za prvo tromesecje 2026. .'!i
godine: 2,0% - 10% 3
. . " * wr - . . S,
Stopa inflacije u CeSkoj, prema prellm.lna.rnOJ p.rocen.l, A 2
iznosila je 2,1% YoY (0,1% MoM), $to je ispod nivoa iz 0 20%
aprila od 2,5% YoY (0,5% MOM) i ispod OéekiVanja analitiCara ' RSD CZK PLN HUF RON CNY RUB TRY
0d 2,3% YoY (0,3% MoM);
0 ( =70 m’ IW promena (1.s.) AYoY promena (d.s.)

* Stopa inflacije u Turskoj iznosila je 32,6% YoY (1,7%
MoM), sto je blago iznad nivoa iz aprila od 32,4% YoY (4,2%
MoM) i ocekivanja trziSnih ucesnika od 32,5% YoY (1,6%
MoM); 2.4

* Stopa rasta BDP-a Madarske iznosila je 1,7% YoY (0,8%

Q00Q), sto je u skladu s preliminarnom procenom i

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

Prinosi drZzavnih obveznica u lokalnoj
valuti (s dospecem 2032. godine)

Promena u b.p.

o¢ekivanjem trziSnih ucesnika 1 iznad nivoa iz Cetvrtog Emitent (dospece) Pri‘l;os

tromese&ja 2025. godine od 0,8% Yo (0,2% Q0Q):; (u%) 1w YoY
* Stopa rasta BDP-a Rumunije iznosila je —1,2% YoY (0,0% Srbija 5,250 42,0 30,0

. . .

Q00Q), sto je 1z.naid pre.hmlnavrn.e“prf)cene (.)d .1,7VA) YoY Cetka 4471 97 545

(-0,2% QoQ), pri ¢emu je znacajnije ispod nivoa iz Cetvrtog

tromesedja 2025. 0d 0,2% YoY (-1,9% QoQ); Poljska 5,371 17,9 6,8
* Stopa rasta BDP-a Poljske iznosila je 3,5% YoY (0,6% Madarska 5,474 9,9 -127,6

QqQ)? Sto je .blago iznad preliminarne procep§ i oéel.dvanj.a Rumunija 6.761 0.5 76,4

trzisnih ucesnika od 3,4% YoY (0,5% QoQ) i ispod nivoa iz

Cetvrtog tromesedja 2025. godine od 4,1% YoY (1,0% Qo0Q); Turska 34,610 -26,0 4110
* Stopa rasta BDP-a Turske iznosila je 2,5% YoY (0,1% Kina 1,455 -0,1 -19,2

000Q), §to je ispod ocekivanja analitiCara od 3,0% YoY (0,3% Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci

QoQ) i ispod nivoa iz Cetvrtog tromesecja 2025. od 3,4% YoY CRHoV sa sekundarnog trZista).

(0,4% 000).
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ITII Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izveStajnog perioda cena zlata je smanjena za 4,87%
i kretala se u rasponu od 4.344,71 do 4.492,01 USD/Oz (vrednost na

kraju dana, Bloomberg).

Na pad cene zlata zna¢ajno su uticali sledeci faktori: ja¢anje
vrednosti ameri¢kog dolara; vest da ¢e Iran obustaviti razmenu
poruka sa SAD, kao odgovor na kopneni napad Izraela ka Libanu,
izazvala je sumnje u obnovu primirja, uz rizik dugotrajnog
poveéanja cena energenata; viSe izjava c¢lanova FED-a o
zadrZavanju i poveéanju kamatnih stopa zbog rasta cena
energenata koji podsti¢u zabrinutost i strah od inflacije; viSe stope
prinosa drZavnih obveznica na globalnom nivou, §to poveéava
oportunitetne tro§kove drZanja zlata koje ne donosi prinose; odlivi
iz ETF berzanskih fondova podrZanih zlatom tokom posmatrane
nedelje.

Cena zlata je smanjena za 4,87% i na kraju izveStajnog
perioda iznosila je 4.344,71 USD/Oz.

Na usporavanje daljeg pada cene zlata uticali su: izjave
predsednika Trampa o napretku u pregovorima izmedu SAD i
Irana; izveStaj Svetskog saveta za zlato (WGC) o nastavku
kontinuirane kupovine zlata od centralnih banaka. U aprilu su
zlato kupovale centralne banke: Poljske 14 tona (45 tone u 2026,
uz rast rezervi na 595 tone, oko 30% ukupnih rezervi), Kine 8 tona —
najve¢a mesecna kupovina od 2024. (18-mese¢ni niz kupovine
poveéanjem rezervi na 2.322 tone, oko 9% ukupnih rezervi) i CeSka 3
tone (38-mesecni niz kupovine, na 79 tone, oko 6% ukupnih rezervi).

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

Nafta

Tokom izveStajnog perioda cena nafte tipa brent poveéana je
za 1,13% i kretala se u rasponu od 93,09 do 97,81 USD/bbl (vrednost
na kraju dana, Bloomberg).

Na rast cene nafte znacajno su uticali sledeci faktori: pretnje
Irana da ¢e obustaviti pregovore sa SAD, kao odgovor na kopneni
napad Izraela ka Libanu, izazvale su sumnje u obnovu primirja, uz
rizik dugotrajno visokih cena energenata i strah od inflacije;
pojacani napadi ukrajinskih dronova na rafinerije i postrojenja
za Cuvanje i promet nafte u Rusiji; povecanje cena fjucersa na
naftu zbog vesti koje bacaju sumnju na napredak u pregovorima
SAD i Irana, uz izjave da Hezbolah odbacuje najnoviji sporazum o
prekidu vatre izmedu Izraela i libanske vlade; izveStaji Americkog
instituta za naftu (4P/) i Americke agencije za informacije o
energetici (E/4) o padu zaliha sirove nafte u SAD.

Cena nafte je porasla za 1,13% i na kraju posmatranog
perioda iznosila je 93,09 USD/bbl.

Na usporavanje daljeg rasta cena nafte znatno su uticali
slede¢i faktori: majava okvirnog 60-dnevnog sporazuma SAD sa
Iranom kojim bi se omogucila deblokada Ormuskog moreuza; vest
da Rusija poveéava izvoz nafte preko svojih zapadnih luka;
spremnost Iraka da utrostrudi izvoz sirove nafte preko cevovoda u
Kurdistanu; sezonsko obnavljanje zaliha gasa u evropskim
skladiStima; rekordni izvoz nafte iz SAD ka Aziji i Evropi,
ocekivanja da ée OPEC+ poveéati kvote za proizvodnju nafte;
poveéan broj operativnih naftnih i gasnih platformi u SAD, po
podacima kompanije Baker Hughes.

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

7



	Slide Number 1
	Slide Number 2
	Slide Number 3
	Slide Number 4
	Slide Number 5
	Slide Number 6
	Slide Number 7

