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I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vodeéih indeksa akcija B Nive i promena prinosa drZavnih
obveznica
Nivo indeksa Promena Promena u b.p.
Indeks Drzava Nivo prinosa
03.07.2026 1w YoY 1w YoY
S&P 500 SAD 7.483,24 1,76% 19,17% 2y 2.53% 1.8 69.9
Dow Jones Industrial SAD 52.900,07 1,97% 18,01% Nemacka
10y 2,93% 8,3 31,8
NASDAQ SAD 25.832,67 2,12% 25,39%
Dax 30 Nemadka 25.779,31|  4,49% 7,71% 2y 2,71% 2,0 59,4
Francuska
CAC 40 Francuska 8.508,07 1,47% 9,72% 10y 3,72% 9,0 44,9
FTSE 100 Velika Britanija 10.679,03 1,63% 21,03% ) 2y 2.60% 1.4 62.3
NIKKEI 225 Japan 69.744,07 0,55% 75,30% Spanija
10y 3,42% 7,7 19,3
Shanghai Composite Kina 4.043,64 0,41% 16,83%
Izvor: Bloomberg . 2y 2,72% 3,5 66,5
Italija
10y 3,71% 12,1 25,9
1.3 | Kretanja na FX trziStu 2y 4,12% 0,3 28,1
UK
EUR USD 10y 4,78% 5,1 24,0
Promena Promena 2y 4,14% 4,5 25,8
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 4,49% 11,4 13,9
D 1,14 0,42 -2,679 D/EUR | 0,874 -0,42¢ 2,75°
EUR/US ,1438 % 7% |USD/EU 0,8743 % % 2y 2.75% 0.9 63
EUR/GBP  0,8564 | -0,70% | -0,52% |USD/GBP| 0,7488 | -1,11% | 2,23% Kanada
10y 3,44% 5,6 5,7
EUR/CHF| 0,9191 | -0,31% | -1,69% |USD/CHF| 0,8036 | -0,72% | 1,02%
EURJPY | 184,55 | 0,17% | 8,26% |USDJPY 161,35 | -0,25% | 11,24% Japan 2y 1,39% -1,3 64,5
EUR/CAD| 1,6243 | 0,49% | 1,92% |USD/CAD| 1,4202 | 0,07% | 4,73% 10y 2,78% 17,1 134,1
Izvor: Bloomberg 2y 1,23% -0,8 -12,7
Kina
vew 10 1,74% 1,3 9,5
1.4 | Kamatne stope na trziStu novca * y R
o EUR USD CHF
o
3 promena u b.p. promena u b.p. promena u b.p.
é’ nivo nivo nivo
1w YoY 1w YoY 1w YoY
O/N 2,18% 0,2 26,1 3,64% 0,0 -71,0 -0,04% 0,0 0,4
1M 2,21% 2,6 33,1 3,67% 1,5 -65,7 -0,04% 0,2 -12,7
3M 2,32% 3,0 38,4 3,75% 0,8 -52,7 -0,04% 0,1 -20,6
6M 2,55% -4,2 52,3 3,87% 0,7 -24,6 -0,05% 0,1 -33,1
12M | 2,71% -5,5 64,7 4,03% 0,4 16,8 -0,04% 0,0 -69,6

* EUR: €STR za O/N, EURIBOR za ostale ro¢nosti; USD: SOFR za O/N, CME Term SOFR Rates za ostale ro¢nosti;
CHF: SARON za O/N, SARON Compound Rates za ostale ro¢nosti

1.5 Referentne kamatne stope vodedéih 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 2,25
Federalne rezerve SAD 3,50-3,75 -0,25 10.12.25 29.07.26 3,75-4,00
Banka Engleske 3,75 -0,25 18.12.25 30.07.26 3,75
Banka Kanade 2,25 -0,25 29.10.25 15.07.26 2,25
Svajcarska nacionalna banka 0,00 -0,25 19.06.25 24.09.26 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 ojacao za 0,42% u
odnosu na americ¢ki dolar. Kurs EUR/USD se kretao u
rasponu od 1,1362 do 1,1473 (tokom perioda trgovanja)
odnosno od 1,1382 do 1,1438 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

Pocetkom nedelje dolar je oslabio u odnosu na evro,
ali se 1 dalje zadrzao blizu najvisih nivoa u poslednjih godinu
dana, zahvaljuju¢i optimizmu u vezi sa rastom americke
privrede i ocekivanjima da bi FED mogao dodatno poostriti
monetarnu politiku. Snazni podaci sa trziSta rada objavljeni
prethodnih meseci podstakli su ocekivanja investitora u vezi sa
povecanjem kamatnih stopa, dok su istovremeno u fokusu bili
predstoje¢i podaci o zaposlenosti u SAD za jun. Dodatnu
paznju trzi$nih ucesnika privukli su i pocetak godi$njeg foruma
ECB, kao i napredak u pregovorima o okoncanju sukoba
izmedu SAD, Izraela i Irana.

U utorak je dolar blago ojacao u odnosu na evro,
podrzan ocekivanjima da bi FED mogao povecati kamatne
stope do kraja godine. Inflacija u SAD ostala je znatno iznad
ciljanog nivoa, dok je privredna aktivnost nastavila da
pokazuje otpornost. Podaci objavljeni u utorak pokazali su
blagi rast broja otvorenih radnih mesta i poboljSanje poverenja
potrosaca u junu, Sto je dodatno uévrstilo ocekivanja trzi§nih
ucesnika u vezi sa restriktivnijom monetarnom politikom.
Istovremeno, evro je ostao pod pritiskom nakon §to su podaci
iz Francuske, Italije i Nemacke ukazali na usporavanje
inflacije u evrozoni, $to je povecalo neizvesnost u vezi sa
daljim pove¢anjem kamatnih stopa od strane ECB.

U izveStajnom periodu evro je ojacao prema
dolaru za 0,42%

Sredinom nedelje dolar je nastavio da jaca u odnosu
na evro uoci objavljivanja izvesStaja o zaposlenosti u SAD, koji
investitori smatraju jednim od kljuénih pokazatelja za buduce
odluke FED-a. Medutim, dolar je ispustio deo dobitaka nakon
§to je predsednik FED-a Kevin Vors izjavio da su se inflaciona
oc¢ekivanja i inflatorni rizici smanjili tokom prethodnih nedelja.
Istovremeno, podaci su pokazali da je inflacija u zoni evra
tokom juna usporila vise od ocekivanja i pala ispod 3%, ¢ime
je dodatno smanjen pritisak na ECB da nastavi sa poveéanjem
kamatnih stopa u narednom periodu.

U cetvrtak je dolar naglo oslabio u odnosu na evro,
nakon §to je izves$taj o zaposlenosti pokazao da je americka
privreda tokom juna otvorila znatno manje novih radnih mesta
nego §to se ocekivalo - broj radnih mesta van sektora
poljoprivrede povecan je za 57 hiljada, $to je znatno manje od
ocekivanih 110 hiljada, dok je stopa nezaposlenosti smanjena
na 4,2% sa 4,3%, usled pada stope participacije. Slabiji podaci
sa trziSta rada podstakli su trziSne ucesnike da smanje
ocekivanja u vezi sa skorim povecanjem kamatnih stopa od
strane FED-a, §to je izvrSilo pritisak na americku valutu. Evro
je istovremeno ojacao i dostigao najvisi nivo u prethodne dve
nedelje, dok su ocekivanja trziSta u vezi sa povecanjem
kamatnih stopa FED-a do septembra zna¢ajno umanjena nakon
objavljivanja izvestaja.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda

1,16

Q_... 11426 1,1438 1,1438

1,14

1,13

§ S )
\g. W’L. ‘{}’. Wb‘. '1?,. (Lb. ‘9. Q’Q.
Izvor: Bloomberg

1.7 | Kurs EUR/USD poslednjih godinu dana

1,24
1,1980
1,20
1,752
1,16
1,1438
112 1,1360
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lzvor: Bloomberg

1.8 Promena vrednosti evra u odnosu na
odabrane valute

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
10%
8%
6%
4%

8,26%

1,92%

2% 0,42% 0,17% 0,49% il
0% = - —
2% . -0,70%0,52% -0,31%1 -
4% -2,67% R
uUsD GBP CHF JPY CAD

Izvor: Bloomberg

Krajem nedelje dolar je ostao pod pritiskom i bio na
putu da zabeleZi najve¢i nedeljni pad u poslednja tri
meseca u odnosu na korpu valuta, nakon Sto je slabiji
izvestaj o zaposlenosti dodatno umanjio oc¢ekivanja trziSnih
ucesnika u vezi sa povecanjem kamatnih stopa FED-a u
skorijem periodu. Siroko rasprostranjeno slabljenje americke
valute doprinelo je daljem jaCanju evra, koji je zadrzao
dobitke ostvarene nakon objavljivanja podataka sa americkog
trzista rada.

Kurs EUR/USD je izveStajni period zavrsio na nivou
od 1,1438 americkih dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Prinosi drZavnih obveznica SAD su tokom izveStajnog
perioda zabeleZili rast na delu krive od 2g i duZe, dok su na
kraéim ro¢nostima skoro nepromenjeni. Prinos 2g obveznice
poveéan je za 4,5 b.p. na 4,14%, dok je prinos 10g obveznice
poveéan za oko 11 b.p. na 4,49%.

Prinosi su pocetkom nedelje belezili rast duz krive usled
ocekivanja restriktivnije monetarne politike FED-a, dok su
krajem nedelje smanjeni na kra¢em delu krive nakon objave
podataka sa trziSta rada SAD. Izvestaj je pokazao da je
zapoSljavanje bilo slabije od ocekivanja, a podaci za prethodne
mesece revidirani su naniZe, §to ukazuje da tempo otvaranja
novih radnih mesta usporava. Ipak, osnovni trend
zapoSljavanja i dalje nije dovoljno slab da bi ukazao na
ozbiljnije pogorsanje uslova na trzi§tu rada.

Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede SAD u junu
je povecan za 57 hiljada u odnosu na prethodni mesec, dok se
ocekivao rast od 113 hiljada, nakon $to je u maju zabelezen rast od
129 hiljada (revidirano sa 172 hiljade). Privatni sektor belezi rast
zaposlenosti od 49 hiljada, dok je ocekivan rast od 107 hiljada,
nakon rasta od 97 hiljada prethodnog meseca (revidirano sa 120
hiljada). Rast zarada (po radnom satu) je iznosio 0,3% u odnosu na
prethodni mesec, u skladu sa ocekivanjima, nakon rasta od 0,3% i
u maju. U odnosu na isti mesec prethodne godine rast zarada je
iznosio 3,5%, takode u skladu sa ocekivanjima, nakon 3,4%
prethodnog meseca. Stopa nezaposlenosti je smanjena na 4,2%, sa
4,3%, dok se ocekivalo da ¢e ostati nepromenjena.

Na godiSnjem forumu Evropske centralne banke u Sintri,
u Portugalu, predsednik FED-a Kevin Vors izjavio je da su
inflatorni rizici u SAD u poslednjim nedeljama oslabili, ali je
naglasio da FED ostaje posvecen vrac¢anju inflacije na cilj od 2%.
Istakao je nezavisnost centralne banke, uprkos pozivima
predsednika Donalda Trampa na smanjenje kamatnih stopa, i
ponovio da nece davati ,forward guidance” o budu¢im odlukama.
Nije Zeleo da otkrije da li je povecanje kamatnih stopa moguce vec¢
na narednom sastanku.

Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede u SAD u junu
poveéan za 57 hiljada, dok se o¢ekivao rast od 113 hiljada

Prema podacima za jun, indeks poverenja potrosaca
(Conference board consumer confidence index) u SAD, povecan
je na 91,2, sa 90,6 (revidirano sa 93,1), dok se océekivalo da se
poveéa na 94,4. Komponenta procene trenutne situacije, koja se
bazira na oceni potro$aca u vezi sa trenutnim poslovnim uslovima,
kao i stanjem trziSta rada, smanjena je na 116,44 sa 1194
(revidirano sa 121,2), dok se ocekivalo da iznosi 123,0.
Komponenta ocekivanja, koja se bazira na kratkoronim
ocekivanjima potroSaa u vezi sa poslovanjem i zaradama,
poveéana je na 74,4 sa 71,4 (revidirano sa 74,4), dok se ocekivalo
da se poveca na 75,2.

ISM indeks proizvodnog sektora SAD u junu je smanjen na
53,3, sa 54,0 dok se ocekivalo da iznosi 53,9. Cenovna
komponenta je smanjena na 73,0 sa 82,1, dok se ocekivalo da
iznosi 77,5. Komponenta novih porudzbina je smanjena na 56,0 sa
56,8, a ocekivalo se da ¢e biti povecana na 57,0. Komponenta koja
se odnosi na zaposlenost je smanjena na 56,0 sa 56,8, dok se
ocekivalo da iznosi 57,0.

1.9 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD u %
(ben¢mark izdanja sa pocetka perioda)
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Izvor: Bloomberg promena (u baznim poenima)
1.10 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD
. . . Ocekivani | Aktuelni ' Prethodni
Indikator Period podatak | podatak | podatak
Bro'] no.v1h radnlh'n'lesta van sektora Jun 3 57 129
poljoprivrede, u hiljadama
ISMindeks proizvodnog sektora Jun 53,9 533 54,0
Indeks poverenja potrosaca Jun 94,4 91,2 90,6
Izvor: Bloomberg
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveStajnog perioda prinosi nemackih drZavnih
obveznica su povecani na duZem delu krive prinosa, dok su na
delu do 2g ostali skoro nepromenjeni. Prinos nemacke 2g
obveznice povecan je za oko 2 b.p. na 2,53%, dok je prinos 10g
obveznice povecan za oko 8 b.p. na 2,93%.

Prinosi su porasli na duZim ro¢nostima usled kombinacije
oCekivanja daljeg zaoStravanja monetarne politike ECB-a,
fiskalnih rizika povezanih sa veéim zaduZivanjem evropskih
drZava i rasta dugoro¢nih inflacionih ocekivanja.

Na godiSnjem forumu Evropske centralne banke u Sintri,
glavni ekonomista ECB Filip Lejn porucio je da ECB ne zeli
unapred da se obaveze na konkretan put kamatnih stopa, jer se
efekti prethodnog rasta cena energenata jo$ nisu u potpunosti
preneli na ekonomiju. Posebno je istakao da ¢e ECB pratiti kako
se visi troskovi energije odrazavaju na cene hrane i usluga, buduci
da bi to moglo da zadrzi inflaciju iznad cilja od 2% tokom duzeg
perioda. Predsednik ECB, Kristin Lagard je izjavila da su rizici
za inflaciju i rast u zoni evra sada uravnoteZeniji nego pre
nekoliko nedelja. Prema njenim re¢ima, pad cena nafte nakon
mirovnog dogovora SAD i Irana ublazio je glavni izvor
inflatornog pritiska. Podsetila je da je ECB nedavno podigla
kamatne stope, posle izbijanja rata sa Iranom, jer je postojao strah
da bi Sok mogao da se prelije na Siru ekonomiju. Ipak, novi podaci
pokazali su da inflacija usporava vise nego §to se ocekivalo.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
1.12 o » . . ~ .
u % (benémark izdanja sa pocetka perioda)
3,20
26, 06. 26 03. 07. 26
2,93
2,90
2,60
/2,53
2,30
/
2,00
10
5 18 83
0
5

d3m 6m 19 29 39 49 59 6g 79 8 99 10g
Izvor: Bloomberg promena (u baznim poenima)

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra

1.13

Godi$nja stopa inflacije u zoni evra u junu je iznosila
2,8%, ispod ocekivanja (3,0%), nakon 3,2% u maju

GodiSnja stopa inflacije u zoni evra prema preliminarnim
podacima u junu je iznosila 2,8%, ispod ocekivanja (3,0%), nakon
3,2% u maju. U odnosu na prethodni mesec inflacija je iznosila -
0,1%, dok se ocekivao rast od 0,1%, nakon rasta od 0,1% u maju.
Inflacija u evrozoni u junu je usporila viSe nego §to se ocekivalo,
Sto slabi argumente za nastavak podizanja kamatnih stopa ECB-a.
Ipak, inflatorni pritisci kod usluga i industrijskih dobara nisu u
potpunosti popustili. Zbog toga se ocekuje da bi ECB mogla jo§
jednom da poveca kamatne stope, ali bi to verovatno bio kraj ovog
kratkog ciklusa zatezanja monetarne politike.

Prema preliminarnim podacima, godiSnja stopa inflacije u
Nemackoj, merena harmonizovanim indeksom potrosackih cena,
u junu je iznosila 2,4%, manje od ocekivanja (2,5%), nakon 2,7%.
Na mese¢nom nivou, inflacija je iznosila -0,2%, ispod ocekivanja
(0,0%), nakon -0,1% u prethodnom mesecu. Inflacija u Nemackoj
je u junu usporila viSe nego $to se ocekivalo, pre svega zbog nizih
cena goriva, usled ocekivanja da bi SAD i Iran mogli da postignu
dogovor. Procenjuje se da je bazna inflacija ostala stabilna, Sto
pokazuje da su cenovni pritisci i dalje prisutni.

Nemacka vlada je predstavila paket reformi ¢iji je cilj da
podstakne privredni rast i ojaca konkurentnost. Mere ukljucuju
godisnje poreske olakSice od oko 10 milijardi evra za domacinstva
sa nizim primanjima, izgradnju pristupacnijih stanova, kao i plan
za suzbijanje zloupotreba u sistemu socijalnih davanja. Pored toga,
vlada planira da kroz digitalizaciju smanji broj zaposlenih u
saveznim ministarstvima za 8%. Poreske olakSice trebalo bi da se
u najvecoj meri finansiraju povecanjem najviSe stope poreza na
dohodak sa 45% na 47% za najbogatije gradane. Vlada takode
planira znacajne izmene penzionog sistema i postepeno povecanje
starosne granice za penzionisanje tokom narednih godina.

Indikator Period Ocdekivani | Aktuelni Prethodni
podatak | podatak | podatak

Inflacija u Nemackoj, YoY, Jun 259 2.4% 279
> k) ’

harmonizovano
Inflacija u zoni evra, YoY Jun 3,0% 2,8% 3,2%
Stopa nezaposlenosti u zoni evra Maj 6,3% 6,2% 6,2%

Izvor: Bloomberg
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IT Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

Referentne kamatne stope centralnih ) Inflacija u zemljama u razvoju
2.1 | panaka zemalja u razvoju i (u %, YoY)
12 O

RKS Promena Datum @ Naredni = Oc¢ekivanje

(u %) (up.p.) promene sastanak (Q3, %)* 10
Srbija (NBS) 5,75 -0,25 12.9.24 9.7.26 5,83 8
Ceska (CNB) 3,75 0,25 18.6.26 6.8.26 3,59 s -
Poljska (NBP) 3,75 -0,25 4.3.26 8.7.26 3,76 _ A
Madarska (MNB) 6,00 -0,25 23.6.26 21.7.26 6,06 4 e _ —_ : —_ A A _
Rumunija (NBR) 6,50 -0,25 7.8.24 8.7.26 6,50 2 _ a : - :
Turska (CBRT) 37,00 -1,00 22.1.26 23.7.26 36,38 04 | - | | | | | | |
Rusija (CBR) 1425 | 025 | 19.626 = 24.7.26 13,67 SRB CES ~ POL  MAP RUM RUS KN = 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 - prose¢ne projekcije dostupne na osnovu
poslednjih raspolozivih anketa Izvor: Bloomberg/sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak)

DeSavanja na lokalnim trziStima

Centralna banka Kine (PBoC) je proSirila operativni okvir
monetarne politike uvodenjem prekonoénih reverznih repo 2.3
operacija na otvorenom trzistu (u njihovom slucaju - obezbedenje
likvidnosti). Guverner PBoC, Pan Gongsheng, prethodno je i najavio

Promena lokalnih valuta izabranih
zemalja u razvoju prema evru

da se razmatra koriS¢enje navedenih operacija kao osnovnog 4,0% - 20%
instrumenta monetarne politike. Kao argument je naveo da se upravo - 16% =,
Vew .. . ,. . Q
u ovom segmentu trzista odvija daleko najveci promet izmedu banaka A L 129% S
. . . . . . . v . 2,0% 3
i da bi uspostavljanje bolje kontrole nad ovim stopama bilo znacajno ’ A g O
za efikasnije funkcionisanje transmisionog mehanizma. Krajem juna A % &
B (U
su nove prekonoéne reverzne repo operacije realizovane u dva A
0,0% —A— . . . . ; ; 0%
navrata: = A S
- -4% :5
* prva aukcija sprovedena je 29. juna, u iznosu od 300 mlrd. L g, %
juana (oko 44 mird. dolara), dok je 2.0% S
A [ 2% E
. . _ . . )
* druga aukcija sprovedena 30. juna, u znacajno ve¢em obimu F16% S
od 600 mlrd. juana (oko 88 mlrd. dolara). 4,0% L 20%

» . » . ) RSD CZK PLN HUF RON CNY RUB TRY
lako PBoC zvani¢no nije saopstila nivo kamatnih stopa, prema

nezvaniénim saznanjima Bloomberg-a, kamatna stopa je u obe IW promena (1.s.) AYoY promena (ds.)
pomenute transakcije iznosila po 1,25%, odnosno nalazila se za 15 Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS)
b.p. ispod referentne kamatne stope (/W reverzne repo stope od . o . . .
1,40%). Ovim je donja granica koridora oko referentne stope 2.4 Pran_SI drzavnll} obveznica u !okalnol
povecana za 5 b.p. (prethodno je bila definisana na nivou od 1,20%). valuti (sa dospecem 2032. godine)
Stopa rasta BDP-a CeSke je u prvom kvartalu 2026. godine SRR Promena u b.p.
iznosila 2,2%YoY (0,2%Q0Q), sto je u skladu sa preliminarnom Emitent (dospece) (%)
procenom i ocekivanjem analiticara, kao i ispod nivoa iz Cetvrtog L7 e
kvartala 2025. godine od 2,8%YoY (0,7%QoQ). Srbija 5,300 3,0 30,0
Tokom izvestajnog perioda objavljene su i sledece stope inflacije Ceska 4,167 -0,9 24,5
Za jun: .
Poljska 4,701 -9.4 -34,2
* Stopa inflacije u Poljskoj je iznosila 2,5%YoY (-0,5%MoM),
v .. . . . .. Madarska 5,015 -0,4 -171,0
Sto je ispod nivoa iz maja od 3,1%YoY (-0,3%MoM) i ispod
ocekivanja analiti¢ara od 2,7%YoY (-0,3MoM); Rumunija 6,593 0,3 -70,1
* Stopa inflacije u Turskoj je iznosila 32,1%YoY (1,0%MoM), Turska 33,020 5,0 434,0
e g . . 0 o .
§to je ispod nivoa iz maja od 32,6%YoY (1,7%MoM) i u skladu Kina 1,466 0.1 124

sa ocekivanjem trziSnih ucesnika. Bazna inflacija iznosi

29,8%YoY (30,4%YoY u maju), §to je ispod ocekivanja Ig}‘g’;: 51"0’”2‘”’% OSimZtaELt‘rSku (Refinitiv) i Srbiju (podaci
analiticara (30,1%Y0Y). oV sa sekundarnog rZisia).
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ITII Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda cena zlata je zabeleZila rast
od 2,20% i kretala se u rasponu od 4.023,99 do 4.174,94 USD/Ogz,
(vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na rast cene zlata znacajno su uticali: uspeSan nastavak
mirovnih pregovora u Kataru izmedu SAD i Irana i
normalizacija protoka energenata kroz Ormuski moreuz;
objava slabijih od ocekivanih podataka sa trZiSta rada u SAD
znaGajno je uticala na smanjenje verovatnoCe daljeg rasta
kamatnih stopa FED-a; izjave predsednika FED-a, VorSa, na
forumu ECB-a u pravcu manje agresivne monetarne politike;
traznja centralnih banaka za zlatom, kao i oporavak kupovine
ETF finansijskih instrumenta podrzanih zlatom.

Cena zlata je zabeleZila rast od 2,20% i na kraju
izveStajnog perioda je iznosila 4.174,94 USD/Oz

Na pad cene zlata tokom prvog dela posmatrane nedelje
uticali su slede¢i faktori: tenzije izmedu SAD i Irana i napad na
tanker u Ormuskom moreuzu; ofekivanja rasta kamatnih stopa
FED-a podstakla su rast stopa prinosa na ameri¢ke drzavne
obveznice; ograniena traZnja za zlatom u Indiji zbog
povecanja uvoznih carina, kao i nesigurnost u regulatorni
sistem Kine oko predloZene revizije pravila o uvozu i izvozu
zlata.

3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)
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5.600
5.335,08
4.800
4.000 4.174,94
3.333,97
3.200
3.295,11
2.400
N 52 ) N “ N © © © © © © ©
AV Vv’ V V Vv Vv VvV VvV vV VvV vV
RS S gt ggt

Nafta

Tokom izveStajnog perioda zabeleZen je rast cene nafte tipa
Brent od 0,18%, koja se kretala u rasponu od 71,57 do 73,15 USD/bbl
(vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na rast cene nafte u prvoj polovini izvestajnog perioda uticali
su sledeci faktori: uprkos normalizaciji tokova na globalnim trzistima
nastavili su da se Sire poremeéaji u lancu snabdevanja naftom
(prvenstveno nedostatak tankera za transport nafte); neizvesnost i
zabrinutost oko razgovora Irana i Omana za uvodenje
potencijalnih naknada za KoriSéenje plovnog puta kroz Ormuski
moreuz; rast tro§kova brodskog prevoza energenata na najvisi nivo
od leta 2024. godine; podaci o padu zaliha nafte u SAD najnize od
marta 2025.g, kao i napad ukrajinskih dronova na veliku rafineriju
u ruskom regionu Volge po drugi put za nesto vise od nedelju dana.

Cena nafte je zabelezila rast od 0,18% i na kraju
posmatranog perioda je iznosila 72,12 USD/bbl

Na pad cene nafte uticali su: privremeni mirovni pregovori
SAD i Irana u Kataru koji su dodatno smanjili premiju
geopoliticCkog rizika ugradenu u cene nafte; vesti o naglom
poveéanju proizvodnje nafte u Kuvajtu i o izvozu nafte iz Iraka;
potpuno obnovljen izvoz nafte iz UAE, dok se izvoz nafte iz S.
Arabije nalazi na oko 90% predratnog nivoa; nove prognoze
Medunarodne agencije za energetiku (/E4) o znacajnom visku
nafte i smanjenju globalne traZnje za naftom, kao i povec¢an broj
naftnih i gasnih platformi u SAD, po podacima Baker Hughes.

Izvor: Bloomberg

3.2

Dated Brent OIL (USD po barelu)
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Izvor: Bloomberg
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