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FINANSIJSKA TRZISTA

I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

* RKS na poslednji dan izvestajnog perioda; kamatna stopa na depozitne olaksice za ECB

1.1 | Kretanje vodeéih indeksa akcija B Nive i promena prinosa drZavnih
obveznica
Nivo indeksa Promena Promena u b.p.
Indeks Drzava Nivo prinosa
12.06.2026 1w YoY 1w YoY
S&P 500 SAD 7.431,46|  0,65% 22,93% 2y 2.62% 73 79,9
Dow Jones Industrial SAD 51.202,26  0.66% 19,16% Nematka
10y 2,99% -4,4 51,6
NASDAQ SAD 25.888,84 0,70% 31,67%
2y 2,79% -4,4 67,5
Dax 30 Nemacka 24.635,30 -0,50% 3,63% Francuska
CAC 40 Francuska 8.350,87  1,61% 7,54% 10y 3,70% -5,8 51,8
FISE100 Velika Britanija 10.471,72 1,00% 17,86% § N 2y 2,69% -6,6 71,6
panija
NIKKFI 225 Japan 66.020,04| -0,85% 72,95% 10y 3,42% 5.5 343
. . . o N
Shanghai Composite Kina 4.031,51 0,09% 18,48% 2y 2.80% 8.8 75,5
Izvor: Bloomberg Italija
10y 3,77% -7,8 36,2
. vey 2y 4,24% -9,7 37,7
1.3 | Kretanja na FX trzi$tu UK ’
10y 4,86% -6,2 38,7
EUR USD
2y 4,08% -6,6 17,4
Promena Promena SAD
Kurs Kurs 10y 4,48% -5,0 12,2
1w YoY 1w YoY
2 Y -10,2 8
EUR/USD | 1,1575 0,37% | -0,01% |USD/EUR | 0,8639 -0,37% | 0,00% Kanada y 2,75% 0, 6,
EUR/GBP | 0,8628 | -0,08% | 1,30% USD/GBP 0,7454 | -0,44% | 130% 10y 3,44% -7,1 10,6
EUR/CHF | 0,9220 0,52% | -1,94% |USD/CHF| 0,7965 0,15% | -1,93% 5 2y 1,40% -0,3 65,6
apan
EUR/JPY 185,46 0,34% | 11,55% |USD/JPY | 160,23 -0,03% | 11,57% 10y 2,62% -4,2 117,3
EUR/CAD| 1,6172 0,63% 2,68% |USD/CAD| 1,3973 0,27% 2,69% 2y 1,28% 45 -15,3
Izvor: Bloomberg Kina
10y 1,74% 2,5 4,3
1.4 | Kamatne stope na trziStu novca * lzvor: Bloomberg
- EUR USD GBP CHF
o
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 Iw YoY 1w YoY
O/N 1,93% 0,0 0,8 3,65% 2,0 -63,0 3,73% -0,1 -48,3 -0,04% 0,0 -24,0
IM 2,17% 15,8 27,5 3,63% 2,1 -67,9 3,74% -0,3 -46,4 -0,04% 0,2 -25,0
3M 2,38% 6,8 40,5 3,67% 2,2 -64,8 3,79% -0,9 -34,8 -0,04% 0,2 -26,6
oM 2,64% 5,5 58,7 3,75% 4,3 -49.4 3,90% -2,7 -14,2 -0,05% 0,0 -38,0
12M 2,87% 3,2 78,4 3,91% 6,8 -13,6 4,07% -5,0 20,4 -0,04% -0,5 -76,5
* 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 vodeéih centralnih banaka *
RKS (u %) Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
promena (u p.p.) promene sastanak RKS za Q3 2026 (u %)
Evropska centralna banka 2,25 0,25 11.06.26 23.07.26 2,50
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 4,00
Banka Kanade 2,25 -0,25 29.10.25 15.07.26 2,25
Svajcarska nacionalna banka 0,00 -0,25 19.06.25 18.06.26 0,00
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Kurs EUR/USD

U izveStajnom periodu evro je ojacao za 0,37% u
odnosu na americ¢ki dolar. Kurs EUR/USD se kretao u
rasponu od 1,1500 do 1,1590 (tokom perioda trgovanja)
odnosno od 1,1509 do 1,1575 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izvestajnog perioda

1,18

Pocetkom nedelje dolar je oslabio u odnosu na evro, 1,17
nakon S§to su Iran i Izrael pristali da obustave medusobne O
napade na apel predsednika SAD, Trampa. Ublazavanje 1,16 O, ot Q-.' 1,1578
geopolitickih tenzija smanjilo je traznju investitora za dolarom 0_1_155&@/0\(/)
kao valutom sigurnog utocista i podstaklo oporavak valuta koje 1,15
su prethodnih nedelja bile pod pritiskom usled sukoba na 1,1509
Bliskom istoku. Ipak, dolar je ostao blizu najvisih nivoa u 114
poslednja dva meseca, zahvaljuju¢i snaznim podacima sa & & S S S S S
ameriCkog trziSta rada objavljenim krajem prethodne nedelje, @ N Yy k9T 9 @ N R
koji su podstakli ocekivanja da bi FED mogao dodatno lzvor: Bloomberg

poostriti monetarnu politiku.

1.7 ii i
U utorak je dolar nastavio da slabi u odnosu na evro, Kurs EUR/USD poslednijih godinu dana

dok su investitori procenjivali odrzivost krhkog primirja na 1,21
Bliskom istoku. Iako je predsednik Tramp saopstio da je Iran
oborio americki vojni helikopter u Ormuskom moreuzu i
najavio odgovor SAD, trzi$ni ucesnici su i dalje procenjivali da
postoji moguénost postizanja Sireg mirovnog sporazuma. Dolar
je nakon Trampovih izjava smanjio deo gubitaka, ali je ostao
pod pritiskom usled oc¢ekivanja da bi eventualna stabilizacija u
regionu mogla doprineti padu cena energenata. Tokom rata sa
Iranom, americka valuta imala je podrsku zahvaljujuci
¢injenici da je privreda SAD manje izloZena energetskim Vs
Sokovima od veéine drugih razvijenih ekonomija.

2} N2 32} N2 3] 32 © © © © © ©
V VvV V V VvV YV 4% N Vv
NGRS ¢ v v

lzvor: Bloomberg

U izveStajnom periodu evro je ojacao prema
dolaru za 0,37% 1.8 Promena vrednosti evra u odnosu na

odabrane valute

Sredinom nedelje dolar je dodatno oslabio u odnosu
na evro, uprkos tome $to su podaci pokazali da je inflacija u
SAD u maju porasla na najvisi nivo u poslednje tri godine, ali

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
15%

u skladu sa ocekivanjima. Iako je rast cena energenata usled 10% =
sukoba na Bliskom istoku doprineo ubrzanju inflacije,
objavljeni podaci nisu znaCajnije povecali oc&ekivanja 5% . ) 2,68%
investitora u vezi sa poveéanjem kamatnih stopa od strane o T 1.30% 0,52% 0,34% 0.63% Il
FED-a. Istovremeno, predsednik Tramp je upozorio da ¢e SAD -0,01% .0,08% -30/
snazno reagovati ukoliko ne bude postignut mirovni sporazum -5% =2
sa Iranom, ali je saopStio i da je americka vojska obezbedila usb GBP CHF JPY CAD
nesmetan prolaz velikih koli¢ina nafte kroz Ormuski moreuz, zvor: Bloomberg
§to je doprinelo ublazavanju pritiska na cene energenata.

U cetvrtak je evro oslabio u odnosu na dolar. ECB je
povecala kamatne stope prvi put nakon gotovo tri godine, u Krajem nedelje dolar se stabilizovao, ali je zabeleZio
nastojanju da obuzda inflaciju podstaknutu rastom cena nedeljni pad u odnosu na glavne svetske valute. Investitori su
energenata. Ova odluka je bila ofekivana od strane trzi$nih nastavili da prate pregovore o mogucem sporazumu kojim bi
ucesnika, pa njen neposredan uticaj na kurs nije bio znacajan. bio okon¢an sukob na Bliskom istoku. Trampova najava o
Dodatnu podrsku dolaru pruzile su izjave predsednika Trampa mogucem dogovoru sa Iranom dan ranije podstakla je rast
o moguéim novim vojnim operacijama protiv Irana, kao i akcijskih trzista, pad cena nafte i slabljenje dolara, dok je
podaci koji su pokazali da su proizvodacke cene u SAD tokom evro zadrZao ostvareni rast nakon odluke ECB-a da poveca

maja porasle vise od oc¢ekivanja. Medutim, nakon zatvaranja kamatne stope.
evropske sesije trgovanja dolar je naglo oslabio, posto je
Tramp odustao od planiranih vojnih udara i saopstio da
pregovori sa Iranom napreduju ka mogucem sporazumu. Te
vesti podstakle su rast apetita za rizikom, pad cena nafte i
oporavak evra.

Kurs EUR/USD je izveStajni period zavrSio na nivou
od 1,1575 americkih dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Prinosi drZavnih obveznica SAD su tokom izveStajnog
perioda zabeleZili pad na ro¢nostima duZim od 1g, dok su na
kraéim rocfnostima ostali skoro nepromenjeni. Prinos 2g
obveznice smanjen je za oko 7 b.p. na 4,08%, dok je prinos 10g
obveznice smanjen za 5 b.p. na 4,48%.

Prinosi su zabelezili pad nakon izjave predsednika Donalda
Trampa da su SAD blizu postizanja dogovora sa Iranom, $to je
pojacalo ocekivanja da bi sukob mogao biti okoncan
diplomatskim putem. Pored toga, podaci o rastu potrosackih
cena u SAD, bili su neSto ispod ocekivanja. Ipak, neizvesnost je i
dalje prisutna, budu¢i da je iz Irana poruceno da konacna
odluka o dogovoru sa SAD joS nije doneta.

Pocetkom nedelje Iran i Izrael su se, nakon pojacanih sukoba
koji su zapretili da ugroze mirovne pregovore, saglasili da
privremeno obustave medusobne napade. Sredinom nedelje, SAD
su napale Iran, ¢ime je prakticno prekinuto prethodno primirje.
Krajem nedelje usledilo je ponovno smirivanje situacije, nakon
signala da bi strane mogle da se vrate diplomatskim naporima i
razgovorima o novom prekidu vatre.

Potrosacke cene u SAD u maju su poveéane za 0,5% u odnosu
na prethodni mesec, u skladu sa o¢ekivanjima, nakon rasta od 0,6%
prethodnog meseca. Godisnja stopa rasta potrosackih cena iznosila je
4,2%, takode, u skladu sa ocekivanjima, nakon 3,8% prethodnog
meseca. Bazna inflacija, koja iskljucuje volatilne kategorije hrane i
energenata, u maju je iznosila 0,2%, ispod ocekivanja (0,3%), nakon
0,4% u aprilu. U odnosu na isti mesec prethodne godine, bazna
inflacija je u maju iznosila 2,9%, u skladu sa ocekivanjima, nakon
2,8% prethodnog meseca. Najveci doprinos rastu inflacije doSao je
od rasta energenata, dok su cene pojedinih usluga i roba pokazale
mesovita kretanja.

1.9 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD u %
: (benémark izdanja sa pocetka perioda)
4,80
(5. 06. 26 12. 06. 26
4,50
4,48
4,20
4,08
3,90
/V
3,60
0
-5,0
-10 5,6
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
Potrosacke cene, Y/Y Maj 42% 4,2% 3,8%
Proizvodacke cene, Y/Y Maj 6,4% 6,5% 5,7%

Broj novih prijava za nakandu u slu¢aju

. . 06.Jun 220 229 225
nezaposlenosti, u hiljadama

Izvor: Bloomberg

Prinosi na drZzavne obveznice SAD smanjeni nakon S$to je
Tramp izjavio da bi dogovor izmedu SAD-a i Irana mogao
uskoro biti postignut

Proizvodacke cene u SAD u maju su povecane za 1,1% u
odnosu na prethodni mesec, kao i u aprilu, dok se ocekivalo da se
poveca za 0,7%. Godisnja stopa rasta proizvodackih cena iznosila je
6,5%, Sto je najveéi rast od novembra 2022. godine, dok se
ocekivalo da ¢e iznositi 6,4%, nakon 5,7% prethodnog meseca.
Proizvodacke cene, iskljucuju¢i volatilne kategorije hrane i
energenata u maju su povecane za 0,4% u odnosu na prethodni
mesec, dok se ocekivao rast od 0,5%, nakon povecanja od 0,7%
prethodnog meseca. U odnosu na isti mesec prethodne godine, rast
je iznosio 4,9%, ispod ocekivanja (5,4%), nakon rasta od 4,9%
prethodnog meseca.

Broj novih prijava za naknadu u sluc¢aju nezaposlenosti u
SAD, tokom nedelje koja se zavrSila 6. juna, povecan je na 229
hiljada, sa 225 hiljada, ¢ime se naSao na najvisem nivou od pocetka
februara, dok se oc¢ekivalo da iznosi 220 hiljada. Broj onih koji se
kontinuirano prijavljuju za pomo¢ za nezaposlene u nedelji pre,
povecan je na 1,795 mln, sa 1,771 min, dok se ocekivalo da iznosi
1,785 mln. Rast broja novih prijava za naknadu u slucaju
nezaposlenosti prosle nedelje je delimi¢no posledica sezonskih
oscilacija oko praznika i pocetka letnjeg raspusta.

L1 Prinos generickih 2y i 10y drzavnih
obveznica SAD u %
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveStajnog perioda prinosi nemackih drZavnih
obveznica su smanjeni skoro duZz cele krve, osim na najkraéim
rocnostima (do 6m), gde su ostali skoro nepromenjeni. Prinos
nemacke 2g obveznice smanjen je za oko 7 b.p. na 2,62%, dok
je prinos 10g obveznice smanjen za oko 4 b.p. na 2,99%.

Krajem nedelje doSlo je do pada prinosa, podstaknutog
izjavama predsednika SAD, Trampa, o obustavi napada na
Iran i napretku pregovora ka postizanju sporazuma.

ECB je na sastanku, odrzanom 11. juna, poveéala kamatne
stope za 25 baznih poena. Kamatna stopa na depozitne olaksice,
kamatna stopa na glavne operacije refinansiranja, kao i kamatna
stopa na kreditne olakSice iznose 2,25%, 2,40% i 2,65%
respektivno. U izvestaju se navodi da je odluka doneta u uslovima
pojacanih inflatornih pritisaka izazvanih ratom na Bliskom istoku.
Prema novim projekcijama, u osnovnom scenariju ocekuje se da
¢e godisnja inflacija u zoni evra u proseku iznositi 3,0% u 2026.g,
2,3% u 2027.g i 2,0% u 2028.g. Kada je re¢ o baznoj inflaciji,
projekcije ukazuju da ¢e ona iznositi 2,5% u 2026.g i 2027.g, a
2,2% u 2028.g. U osnovnom scenariju oc¢ekuje se da ¢e privreda
zone evra rasti po prosecnoj stopi od 0,8% u 2026. godini, 1,2% u
2027. godini i 1,5% u 2028. godini. U odnosu na martovske
projekcije, oc¢ekivanja za godisnju inflaciju revidirana su navise u
2026.g12027.g, dok su stope rasta BDP-a revidirane naniZe za isti
period. ECB oc¢ekuje da bi rast cena energenata mogao delimi¢no
da se prelije i na druge komponente inflacije, ukljucujuéi cene
hrane, industrijskih proizvoda i usluga. Predsednik ECB, Lagard
istakla je da je ekonomska aktivnost u zoni evra porasla u prvom
kvartalu, uz podrsku domacde traznje i izvoza. TrziSte rada je i
dalje otporno, uz stopu nezaposlenosti od 6,3% u aprilu, ali se
traznja za radnom snagom postepeno hladi. Rizici za privredni rast
usmereni su nanize, pre svega zbog mogucih duzih poremecaja u
snabdevanju energijom i viSih cena. Sa druge strane, rizici za
inflaciju su usmereni navise, naroCito ako cene energenata ostanu
povisene duze nego $to se ocekuje.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
1.12 o » . . ” .
u % (ben¢mark izdanja sa pocetka perioda)
3,40
e 05. 06. 26 12. 06.26
2,90 2,99
2,40 2,62
&
1,90
5
0
-5
-10 7,3 44

3m 6m 19 29 3g 49 59 69 79 83 9g 10g
Izvor: Bloomberg promena (u baznim poenima)

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra

1.13

Indikator Period Ocdekivani ' Aktuelni Prethodni
podatak | podatak | podatak

Industrijske porudzbine u Nemackoj, Apr 2.0% 3.8% 45
-2,U% -3,0 /0 070

MM

Industrijska proizvodnja u Nemackoj, Apr 0.4% 0.4% 0.1%
MM

Sentix indeks poerenja investitora za Jun 140 134 164
ZONu evra

Izvor: Bloomberg

ECB je povecala kamatne stope za 25 baznih poena

Industrijske porudZzbine u Nemackoj u aprilu su smanjene
za 3,8% u odnosu na prethodni mesec (oc¢ekivano -2,0%), nakon
$to su u martu porudzbine povecane za 4,5% (revidirano sa 5,0%).
U odnosu na isti mesec prethodne godine, porudzbine su vise za
1,6%, ispod ocekivanja (4,8%), nakon rasta od 6,1% prethodnog
meseca (revidirano sa 6,3%). Ukoliko se velike porudzbine
isklju¢e iz obracuna, industrijske porudzbine su skoro
nepromenjene u aprilu, kao §to je bilo i u martu. Ovo ukazuje na to
da su kompanije verovatno unapred povecale narudzbine, usled
straha da bi pocetak sukoba na Bliskom istoku mogao dovesti do
rasta cena, kako bi obezbedile nabavku po povoljnijim uslovima.

Industrijska proizvodnja u Nemackoj u aprilu je povecana
za 0,4%, u skladu sa ocekivanjima, nakon §to je u prethodnom
mesecu proizvodnja smanjena za 0,1% (revidirano sa -0,7%). U
odnosu na isti mesec prethodne godine, proizvodnja je niza za
0,5%, dok se ocekivao pad od 1,1%, nakon smanjenja od 3,4%
prethodnog meseca (revidirano sa -2,8%).

Sentix indeks poverenja investitora za zonu evra za jun je
iznosio -13,4, Sto je iznad ocekivanja (-14,0), nakon Sto je
prethodnog meseca iznosio -16,4.

oy Prinos generickih 2v i 10y drzavnih
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IT Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

Referentne kamatne stope centralnih Inflacija u zemljama u razvoju
2.1 banaka zemalja u razvoj — o
emalja u voju (u %, YoY)
12 )
RKS | Promena Datum | Naredni  Ocdekivanje
2 0,
(u %) (up.p.) promene sastanak (Q3, %)* 10
Srbija (NBS) 5,75 0,25 | 12924  9.7.26 5,83 s
Ceska (CNB) 3,50 0,25 7525 | 18.6.26 3,55 ] -
Poljska (NBP) 3,75 0,25 43.26 8.7.26 3,78 A
Madarska (MNB) 6,25 0,25 | 24226 | 23.6.26 6,06 4 R — : — A N
Rumunija (NBR) 6,50 0,25 7.8.24 8.7.26 6,50 2 a A — A
Turska (CBRT) 37,00 -1,00 | 22.1.26 | 23.7.26 36,07 \ -
Rusija (CBR) 14,50 0,50 | 24.4.26 | 19.6.26 13,47 SRB CES POL MAP RUM RUS KIN  TUR
Kina (PBoC) 1,40 -0,10 7.5.25 - - Stopa inflacije — Donja gr. koridora
— Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja

Izvor: Bloomberg / * Q3 2026. godine - prosecne projekcije dostupne na osnovu
poslednjih raspolozivih anketa Izvor: Bloomberg/sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak)

DeSavanja na lokalnim trziStima

TrziSne spekulacije da bi mogao biti postignut mirovni
sporazum izmedu SAD i Irana, koji bi znac¢io ponovno otvaranje 2.3
Ormuskog moreuza, poboljSale su sentiment na trzistima zemalja
u razvoju krajem prethodne nedelje. Posmatraju¢i izabrane

Promena lokalnih valuta izabranih
zemalja u razvoju prema evru

4.0% - 20%
zemlje regiona Centralne i Istocne Evrope (CEE 4 — Rumunija, =
Madarska, Poljska, Ceska) tokom izveStajnog perioda su A B
zabeleZena sledeca kretanja: 2.0% A - 10% §
* Lokalne valute su uglavnom zabeleZile jacanje prema evru, a A S
najvece jacanje zabeleZeno je kod madarske forinte (za 1,0%, 00% | A A "
na nivo od 352 forinte prema evru, §to je najjaci nivo forinte od o ' ' ' ' A ' ' ' ’ 2
2021. godine) - grafikon 2.3. B
=
* Prinosi na obveznice u lokalnoj valuti sa dospecem 2032. 2.0% - -10% §
godine zabelezili su prosecno smanjenje od 20 b.p, sa A §~
izuzetkom obveznica Rumunije (+7 b.p.) - tabela 2.4.
* . . 4.0% L 20%
Guverner Centralne banke Ceske (CNB), Ales Michl, istakao RSD CZK PLN HUF RON CNY RUB TRY
je da je povecéanje referentne stope u junu realna moguénost i da IW promena (1.s.) AYoY promena (d.s.)

je ojacao argument za povecanje referentne stope u cilju smanjenja

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

Centralna banka Turske (CBRT) je zadrzala referentnu
stopu na nepromenjenom nivou od 37,00%, u skladu sa 24 Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
ocekivanjem analiticara. U saopStenju CBRT se ponavlja da je ) valuti (sa dospecem 2032. godine)
odluka doneta u uslovima poviSenih inflacionih rizika nakon
nedavnih geopolitickih deSavanja.

Promena u b.p.

Tokom izvesStajnog perioda objavljene su sledece stope inflacije Emitent (dospece) l(’l:i(r;o)s
za maj 2026. godine: ° 1w o
* Stopa inflacije u Madarskoj je iznosila 1,8%YoY  Srbija 5,250 0,0 34,0

(0,0%MoM), sto je ispod ocekivanja analiticara od 2,2%YoY Cedka 4345 12,6 39,3

(0,3%MoM) i ispod nivoa iz aprila od 2,1%YoY (0,4%MoM);

Poljska 5,127 -24.4 -17,2

* Stopa inflacije u Rumuniji je iznosila 10,9%YoY

(0,6%MoM), §to je iznad nivoa iz aprila od 10,7%YoY  Madarska 5,252 -22,2 -153,5

(0,8%MoM), ali u skladu sa oc¢ekivanjem analiticara; Rumunija 6,832 7.1 -66,3
* Stopa inflacije u Rusiji je iznosila 5,3%YoY (0,2%MoM), $to Turska 33.780 83,0 3230

je blago ispod ocekivanja trziSnih ucesnika od 5,4%YoY

(0,2%MoM) i ispod nivoa iz aprila od 5,6%Y0oY (0,1%MoM); Kina 1,462 0,7 -14,5
+ Stopa inflacije u Kini je iznosila 1,2%YoY (-0,1%MoM), ito Izvor: Bloomberg, osim Za,T,urSku (Refinitiv) i Srbiju (podaci

je blago ispod ocekivanja analiticara od 1,3%YoY i CRHoV sa sekundarnog trZista).

nepromenjeno u odnosu na nivo iz aprila.
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ITII Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izveStajnog perioda cena zlata je zabeleZila pad od
2,95% 1 kretala se u rasponu od 4.080,34 do 4.340,73 USD/Oz,
(vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na pad cene zlata znacajno su uticali slede¢i faktori:
poveéane geopolitiCke tenzije i neizvesnosti na trziStu usled
eskalacije rata izmedu SAD i Irana obnovljenim vazdu$nim
napadima SAD na iranske mete; ofekivanje rasta kamatnih stopa

FED-a; volatilnost preskupih tehnoloskih akcija u SAD S$to
izazva prisilnu likvidaciju pozicija zlata; odlivi iz ETF fondova
podrZanih zlatom, kao i prodaja zlata od strane pojedinih
centralnih banka: u cilju odbrane svoje valute (Turska) zbog rasta
cena nafte, finansiranja budzZetskog deficita (Rusija) zbog troskova
rata i sankcija.

Cena zlata je zabeleZila pad od 2,95% i na kraju
izvesStajnog perioda je iznosila 4.216,52 USD/Oz

Na usporavanje daljeg pada cene zlata i rast krajem nedelje
uticali su: vest da je Iran okonc¢ao vojne operacije protiv Izraela;
Trampova izjava da se SAD pribliZavaju sporazumu sa Iranom,;
podaci o skoku godiSnje inflacije u SAD najvise u tri godine; pad
vrednosti USD; preliminarni podaci Svetskog saveta za zlato
(WGC) o pozitivnoj neto kupovini zlata od strane centralnih
banaka. U maju su zlato kupovale centralne banke: Poljske 18
tona, Kine 10 tona (19-mese¢ni niz kupovine) i Ceske 2 tone (39
uzastopnih meseci neto kupovine zlata).

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

Nafta

Tokom izveStajnog perioda zabeleZen je pad cene nafte tipa
Brent od 6,19%, koja se kretala u rasponu od 87,33 do 94,25
USD/bbl (vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na pad cene nafte (krajem nedelje) znacajno su uticali:
optimizam oko mirovnog sporazuma izmedu SAD i Irana;
spremnost Irana za pregovore $to znacajno utiCe na smanjenje
premije geopolitickog rizika; poveéan protok nafte iz Ormuskog
moreuza zaobilaznim reSenjima; vest da je Irak ubrzao utovare
nafte u luci Basra; odluka S. Arabije da smanji cene svoje nafte
za Aziju u julu drugi mesec zaredom; vest da ADNOC iz Abu
Dabija prodaje velike Koli¢ine sirove nafte iz Zaliva azijskim
kupcima; pad traZnje za naftom u Kini koju podsti¢e oStro
smanjenje uvoza nafte (ocekuje se pad uvoza nafte u Kinu u
2026.g., za oko 16% u odnosu na prethodnu godinu).

Cena nafte je zabelezila pad od 6,19% i na kraju
posmatranog perioda je iznosila 87,33 USD/bbl

Na usporavanje daljeg pada cene nafte uticali su: pad
proizvodnje nafte u Iranu jer blokada luka od strane SAD sprecava
izvoz i povecava rizik od nedostatka kapaciteta za skladiStenje;
predlog 21. paketa sankcija EU protiv Rusije uz mere osmisljene
da ogranice prihod Rusije od skoka cena nafte zbog rata u Iranu
(zamrzavanje gornje granice cene ruske nafte do januara, jo§ 30
brodova iz ,tajanstvene” flote na listi za sankcije i ograniCenje
prodaje Rusiji tankera za tecni prirodni gas); pad proizvodnja nafte
u Rusiji na najnizi nivo u godinu dana, kao i izveStaji Americ¢kog
instituta za naftu (4P/) o padu zaliha sirove nafte u SAD.

3.2 Dated Brent OIL (USD po barelu)
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Izvor: Bloomberg
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