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I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vodeéih indeksa akcija 1.2 |Nivoipromena prinosa drzavnih

obveznica
Nivo indeksa Promena Promena u b.p.
Indeks Drzava Nivo prinosa
17.07.2026 1w YoY 1w YoY
- o, o,
S&P 500 SAD 7.457,69 0,34% 18,43% 2y 2.78% 13.0 91.3
Dow Jones Industrial SAD 52.146,42| -1,42% 17,22% Nemacka
10y 3,12% 6,0 44,9
NASDAQ SAD 25.520,24| -1,21% 22,19%
Dax 30 Nemadka 24.830,98  -0,94% 1,89% 2y 2,95% 12,7 81,2
Francuska
CAC 40 Francuska 8.338,81 0,00% 6,61% 10y 3,93% 9.8 54,7
FTSE 100 Velika Britanija 10.600,37 0,98% 18,14% ) 2y 2.82% 13.4 84,0
NIKKEI 225 Japan 64.141,12|  -6,44% 60,75% Spanija
10y 3,59% 8,1 29,8
Shanghai Composite Kina 3.764,16 -5,81% 7,03%
Izvor: Bloomberg . 2y 2,94% 15,9 87,6
Italija
10y 3,94% 14,3 41,1
1.3 | Kretanja na FX trziStu 2y 4,35% 12,5 44,1
UK
EUR USD 10y 4,98% 7,5 32,5
Promena Promena 2y 4,18% -2,9 27,6
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 4,55% -1,3 9,8
D 1,14 0,07 -1,28¢ D/EUR 4 -0,07¢ 1,30°
EUR/US ,1438 %o ,28% |USD/EU 0,8743 ,07% %o 2y 2.91% 47 10,7
EUR/GBP | 0,8501 | -0,26% | -1,68% |(USD/GBP| 10,7432 | -0,32% | -0,40% Kanada
10y 3,56% 4,5 -0,8
EUR/CHF| 0,9235 | 0,10% | -1,05% |USD/CHF| 0,8074 | 0,02% | 0,24%
EURJPY | 18581 | 0,66% | 7.90% | USDMJPY | 162,44 | 0,58% | 9.29% T 2y 1,43% 0,7 64,5
EUR/CAD| 1,6024 | -0,73% | 0,58% |USD/CAD| 1,4010 | -0,81% | 1,87% 10y 2,69% -4,1 112,9
Izvor: Bloomberg 2y 1,26% 2.3 12,4
Kina
vew 10 1,73% 0,1 7,0
1.4 | Kamatne stope na trziStu novca * y e
~ EUR USD CHF
,% promenaubp. promenau b.p. promena ub.p.
S nivo nivo nivo
= 1w YoY 1w YoY 1w YoY
ON | 2,19% 0,4 26,1 3,59% 4,0 -75,0 -0,04% 0,4 0,6
M 2,21% -6,0 31,5 3,67% 0.8 -68,3 -0,04% 0,1 1,2
3M 2,48% 7.1 45,9 3,73% -0,7 -59,2 -0,04% 0,0 -16,8
6M 2,69% 6,2 61,9 3,84% -1,8 -36,9 -0,05% 0,1 29,2
12M | 2,87% 4,2 78,6 3,99% -2,8 0,1 -0,04% 0,0 64,7

* EUR: €5TR za O/N, EURIBOR za ostale ro¢nosti: USD: SOFR za O/N, CME Term SOFR Rates za ostale roénosti;
CHF: SARON za O/N, SARON Compound Rates za ostale roénosti

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 29.07.26 3,75-4,00
Banka Engleske 3,75 -0,25 18.12.25 30.07.26 4,00
Banka Kanade 2,25 -0,25 29.10.25 02.09.26 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 0,07% u
odnosu na americki dolar. Kurs EUR/USD se kretao u
rasponu od 1,1378 do 1,1483 (tokom perioda trgovanja)
odnosno od 1,1389 do 1,1442 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

U ponedeljak je dolar ojacao usled nove eskalacije
sukoba izmedu SAD i Irana i najave predsednika Donalda
Trampa da ¢e SAD obnoviti pomorsku blokadu Irana. Rast
cena nafte dodatno je ojacao dolar kao valutu sigurnog
utoCista. Podr$ku dolaru pruzile su i izjave guvernera FED-a
Kristofera Volera, koji je ocenio da bi kamatne stope mogle
biti povecane u bliskoj buduénosti ukoliko inflacija ostane
iznad ciljanog nivoa od 2%. Kurs EUR/USD je dan zavrsio na
nivou od 1,1389 dolara za evro §to je najniza vrednost za
izvestajni period.

U utorak je kurs EUR/USD porastao na 1,1432, nakon §to
su podaci pokazali da je inflacija u SAD tokom juna
usporila viSe od ocekivanja. PotroSacke cene pale su 0,4% na
meseénom nivou, dok je godi$nja inflacija usporila na 3,5%, a
bazna inflacija na 2,6%, Sto je umanjilo ocekivanja da ¢e FED
ve¢ u julu povecati kamatne stope. Predsednik FED-a Kevin
Vors istakao je da jedan povoljan izvestaj nije dovoljan da bi
se proglasila pobeda nad inflacijom i naglasio da je centralna
banka spremna da dodatno poostri monetarnu politiku ukoliko
inflatorni pritisci ostanu poviseni. Istovremeno, predsednik
Tramp je odustao od plana uvodenja naknade za prolazak kroz
Ormuski moreuz, ali su SAD nastavile sa obnovljenom
blokadom iranskog pomorskog saobracaja, zbog c¢ega su
geopoliti¢ke tenzije i dalje ostale u fokusu investitora.

U izveStajnom periodu evro je blago ojac¢ao prema
dolaru za 0,07%

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda

1,1442
Otereeonnn e Oreennn
S Oreeens e
114 o N S 1,1438
1,1389
1,13
NI TR SR U S S U S

Izvor: Bloomberg

1.7 | Kurs EUR/USD poslednjih godinu dana

1,1980

1,18 -1,1586

1,15

VAN .
Q X R < o <> \3 NS
£ S PP @ R &

lzvor: Bloomberg

S O
&

1.8 Promena vrednosti evra u odnosu na
odabrane valute

U sredu je dolar nastavio da slabi nakon novih signala
smanjenja inflatornih pritisaka u SAD. Proizvodacke cene
(PPI) u junu pale su 0,3% na mese¢nom nivou, dok je godi$nja
stopa usporila na 5,5%, ispod trzi$nih o¢ekivanja. Istovremeno,
indeks proizvodne aktivnosti Empire Manufacturing za jul
porastao je na 15,6, znatno iznad ocekivanja (9,2). Sa druge
strane, industrijska proizvodnja u evrozoni u maju je pala
0,2% na meseénom i 1,2% na godiSnjem nivou, §to je
ograniCilo dalji rast evropske valute. FED-ov izveStaj Beige
Book pokazao je da americka ekonomija nastavlja da raste
blagim do umerenim tempom, uz stabilno trziSte rada i
umerene cenovne pritiske, ali i povecanu neizvesnost zbog
visih cena energenata i sukoba na Bliskom istoku.

U cetvrtak je dolar ojacao nakon objavljivanja snaznih
podataka koji su potvrdili otpornost americke privrede.
Indeks poslovne aktivnosti FED-a iz Filadelfije za jul je
porastao na 41,4 (o¢ekivano 12,5), §to je najvi§i nivo od
novembra 2021. godine. Broj novih prijava za naknadu u
slu¢aju nezaposlenosti (Initial Jobless Claims) je pao na 208
hiljada (oc¢ekivano 217 hiljada, prethodno 215 hiljada). Pored
toga, maloprodaja u SAD porasla je 0,2% u junu, dok je
kontrolna grupa, koja predstavlja vazan pokazatelj licne
potro$nje u obracunu BDP-a, povecana 0,5%. Ovi podaci
pruzili su podrsku dolaru, iako su investitori i dalje procenjivali
da ¢e FED na julskom sastanku zadrzati kamatne stope
nepromenjenim.

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

7,90%

2% 0,01% 0,10% 0,66% 0,58%
N o
2% e, 026 e 2 05% -0,73%
4%
usD GBP CHF JPY CAD

Izvor: Bloomberg

U petak su objavljeni ekonomski indikatori koji su
pokazali da je indeks poverenja potrosaca Univerziteta
Micigen porastao na 54,4, iznad oc¢ekivanja (51,0), uz pad
kratkoro¢nih inflacionih ocekivanja na 4,2%. Industrijska
proizvodnja u SAD povecana je svega 0,1%, neSto manje od
ocekivanja (0,2%). Ameri¢ki dolar je zadrzao podrsku
zahvaljuju¢i pojacanoj traznji za sigurnom imovinom usled
nastavka sukoba izmedu SAD i Irana.

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 blago smanjeni duZ cele krive prinosa, a najviSe na delu
oko jedne godine. Prinos 2g obveznice smanjen je za oko 3 b.p.
na 4,18%, dok je prinos 10g obveznice smanjen za oko 1 b.p. na
4,55%.

Prinosi su povecani pocetkom nedelje nakon S§to je
obnovljen sukob izmedu SAD i Irana i ponovo zatvoren Ormuski
moreuz, $to je podstaklo rast cena nafte i o¢ekivanja da bi FED
mogao da poveca kamatne stope, pa je prinos 2g obveznice dostigao
4,30% Sto je bio najvisi nivo od februara 2025.g. Medutim, prinosi
su smanjeni sredinom nedelje nakon $to su podaci o rastu
potrosackih i proizvodackih cena bili ispod ocekivanja, ukazujuci
na slabljenje inflatornih pritisaka u junu, pre ponovne eskalacije
sukoba sa Iranom, $to je smanjilo ocekivanja povecanja kamatnih
stopa od strane FED-a.

Potrosacke cene u SAD u junu su smanjene za 0,4% u odnosu
na prethodni mesec, dok se ocekivao pad od 0,1%, nakon rasta od
0,5% prethodnog meseca. GodiSnja stopa rasta potroSackih cena
iznosila je 3,5%, ispod ocekivanja (3,8%), nakon 4,2% prethodnog
meseca. Bazna inflacija, koja iskljucuje volatilne kategorije hrane i
energenata, u junu je iznosila 0,0%, ispod ocekivanja i podatka iz
prethodnog meseca (0,2%). U odnosu na isti mesec prethodne
godine, bazna inflacija je u junu iznosila 2,6%, ispod ocekivanja
(2,8%), nakon 2,9% prethodnog meseca.

Podaci ukazuju na slabljenje inflatornih pritisaka u
junu, pre ponovne eskalacije sukoba sa Iranom

Proizvodacke cene u SAD u junu su smanjene za 0,3% u
odnosu na prethodni mesec, dok se ocekivalo da ostanu
nepromenjene, nakon rasta od 0,6% u maju (revidirano sa 1,1%).
GodiSnja stopa rasta proizvodackih cena iznosila je 5,5%, ispod
ocekivanja (6,2%), nakon 6,0% prethodnog meseca (revidirano sa
6,5%). Proizvodacke cene, iskljucujuéi volatilne kategorije hrane i
energenata u junu su povecane za 0,2% u odnosu na prethodni
mesec, dok se ocekivao rast od 0,3%, nakon povecanja od 0,1%
prethodnog meseca (revidirano sa 0,4%). U odnosu na isti mesec
prethodne godine, rast je iznosio 4,7%, takode ispod ocekivanja
(5,1%), nakon rasta od 4,6% (revidirano sa 4,9%).

Broj novih prijava za naknadu u sluéaju nezaposlenosti u
SAD, tokom nedelje koja se zavrSila 11. jula, smanjen je na 208
hiljada, sa 216 hiljada (revidirano sa 215 hiljada), dok se ocekivalo
da iznosi 217 hiljada. Broj onih koji se kontinuirano prijavljuju za
pomo¢ za nezaposlene u nedelji pre, smanjen je na 1,805 mln sa
1,821 mlin, (revidirano sa 1,814 miln), dok se ocekivalo da iznosi
1,818 min.

Predsednik FED-a Kevin Vor§ je, tokom trocasovnog
svedoCenja pred Odborom za finansijske usluge Predstavnickog
doma americkog Kongresa, izjavio da usporavanje inflacije u junu
ne znaci da je borba protiv inflacije zavrSena. Vor$ je naglasio da
FED i dalje raspolaze instrumentima za vracanje inflacije ka cilju od
2%. lako nije direktno najavio pooStravanje monetarne politike,
njegova izjava je protumacena kao najjasniji signal do sada da bi
FED, ukoliko inflacija ostane poviSena, mogao da razmotri dodatno
povecéanje kamatnih stopa.

Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD u %
(benémark izdanja sa pocetka perioda)

1.9

4,60

e 10. 07. 26 17. 07. 26

4,30

4,00

3,70

-2,9
-10
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, YoY Jun 3,8% 3,5% 42%
Proizvodacke cene, YoY Jun 6,2% 5,5% 6,0%
Broj novih prijava za naknadu u slucaju LJul 217 208 216

nezaposlenosti, u hiljadama

Izvor: Bloomberg

Prinos generickih 2v i 10y drZavnih
obveznica SAD u %
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Drzavne obveznice Nemacke

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
u % (benémark izdanja sa pocéetka perioda)

Tokom izvesStajnog perioda prinosi nemackih drZavnih 1.12
obveznica su poveéani na ro¢nostima duZim od 1g, dok su na

najkra¢im ro¢nostima (3m) smanjeni. Prinos nemacke 2g 3,30 —10. 07. 26 17. 07. 26 312
obveznice poveéan je za 13 b.p. na 2,78%, dok je prinos 10g o Y ’
obveznice povecan za 6 b.p. na 3,12%. 3,00
Prinosi su zabeleZili rast nakon $to je predsednik SAD, 278
Tramp, ponovo uveo blokadu iranskih brodova koji prolaze 2,70
kroz Ormuski moreuz, $to je povecalo zabrinutost trZziSnih
ucesnika zbog mogucih poremecaja u globalnom snabdevanju 2 40
naftom. ’ ~
Godisnja stopa inflacije u zoni evra, prema finalnim 2,10
podacima, u junu je iznosila 2,8%, dok je u odnosu na prethodni 20 12.0
mesec inflacija iznosila -0,1%. Oba podatka su bila u skladu sa 10 A
ocekivanjima i preliminarnim procenama. _13
Industrijska proizvodnja u zoni evra u maju je smanjena l:\Tor' :/:om;:r 9 3 prii en: ?u baiﬂim :feninf f] 9 109
za 0,2% u odnosu na prethodni mesec, dok se o¢ekivao rast od ’ 9
0,2%, nakon rasta qd '0,3% prethodnog meseca (reYidiraHQ sa Zna&aini pokazatelji privredne
0,1%). U odnosu na isti mesec prethodne godine, proizvodnja je 1.13 . "
bila niza za 1,2%, dok se ocekivao pad od 0,4%, nakon §to je u aktivnosti zone evra
aprilu povecana za 0,4% (revidirano sa 0,3%). Indikator Period | OteKivani | Aktuelni | Prethodni
podatak | podatak | podatak
w e . e . . . Inflacija u zoni evra, YoY, finalno Jun 2.8% 2,8% 2.8%
GodiSnja inflacija u zoni evra je, prema finalnim
podacima, u jllllll iznosila 2,8% IYIIOd;lStl‘ijSka proizvodnja u zoni evra, Viaj 0.4% 12% 0.4%
Veleprodaja u Nemackoj, YoY Jun - 4,9% 5,9%
Prema istraZivanju koje je sproveo Bloomberg u julu,
ekonomisti o¢ekuju rast BDP-a u zoni evra od 0,5% u 2026.g, lzvor: Bloomberg
1,2% u 2027.g i 1,3% u 2028.g. U odnosu na prethodnu procenu, ] s . . . .
ocekivanja su smanjena za 2026.g i 2028.g (prethodno ocekivano 1.14 Prinos generICkl{l 2y i 10y drZavnih
0,7% i 1,4%, respektivno). Procene rasta BDP-a za drugi i tre¢i . obveznica Nemacke u %
kvartal 2026.g godine iznosile su 0,2%. U odnosu na prethodnu
procenu, ocekivanja su povecana za drugi kvartal (prethodno 340 o2y o 10y
ocekivano 0,1%). Ekonomisti oc¢ekuju inflaciju u zoni evra od 3,20 313 313
2,8% za 2026.g, 2,2% za 2027.g 1 2,1% za 2028.g. U odnosu na O O, O/o—o——o-—'o—o
prethodnu procenu, ocekivanja su smanjena za ovu godinu 300 1 O am
(prethodno ocekivano 2,9%), dok su povecana za 2028.g 2,80 19
(prethodno ocekivano 2,0%). Ocekuje se da stopa na depozitne R O/O/O_O_—O___O
olaksice ECB-a bude povecana sa trenutnih 2,25% na 2,50% u 260 | Lo 2,72
trecem kvartalu ove godine, nakon ¢ega se u drugom kvartalu 2.40
2027.g oc¢ekuje ponovno smanjenje kamatnih stopa i vracanje na RO OO
2,00% u prvom kvartalu 2028.g. AR A T A G N
Ocekuje se da rast BDP-a u Nemackoj iznosi 0,6% u 3,60
2026.g, 1,0% u 2027.g i 1,2% u 2028.g. U odnosu na prethodnu —_—2y  ——10y

procenu, ocekivanja su smanjena za naredne dve godine 310
(prethodno ocekivano 1,1% i 1,3%, respektivno). Procene inflacije
iznose 2,6% za 2026.g, 2,3% za 2027.g i 2,1% za 2028.g. 260

Ocekivanja inflacije su smanjena za ovu godinu (prethodno
ocekivano 2,8%), dok su povecana za 2028.g (prethodno
oc¢ekivano 2,0%).

Ocekuje se da rast BDP-a u Francuskoj iznosi 0,6% u 1,60
2026.g, 0,9% u 2027.g i 1,2% u 2028.g, §to je nepromenjeno u 100
odnosu na prethodnu procenu. Procene inflacije iznose 2,0% za 50 W
2026.g, 1,8% za 2027.g 1 2028.g. U odnosu na prethodnu procenu, 0 oSpred 10y i 2y u bp
inflaciona ocekivanja su smanjena za 2026.g i 2027.g (prethodno -50 o e e e e e 6 6 6 e 6 o6 o
o&ekivano 2,3% i 1,9%, respektivno), dok su pove¢ana za 2028.g TG G RPN SN R L NI ,\\,\'L
(prethodno ocekivano 1,6%). K ¢ es
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IT Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

1 Referentne kamatne stope centralnih ) Inflacija u zemljama u razvoju
. . . 0
: banaka zemalja u razvoju (u %, YoY)
12 O

RKS | Promena Datum @ Naredni  Ocekivanje

(u%)  (up.p.) promene sastanak (Q3, %)* 10
Srbija (NBS) 5,75 -0,25 12.9.24 13.8.26 5,83 8
Ceka (CNB) 3,75 0,25 18.6.26 6.8.26 3,59 P =
Poljska (NBP) 3,75 -0,25 4.3.26 9.9.26 3,76 _ A
Madarska (MNB) 6,00 2025 | 23.626 | 21.7.26 6,06 4 N - R - A N
Rumunija (NBR) 6,50 -0,25 7.8.24 10.8.26 6,50 2 _ A : — :
Turska (CBRT) 37,00 -1,00 22.1.26 23.7.26 36,38 0 -
Rusija (CBR) 1425 | 025 @ 19.626 = 24.7.26 13,67 SRB  CES ~ POL  MAD RUM RUS KN = TUR
Kina (PBoC) 1,40 -0,10 75.25 _ - 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

Nakon perioda neSto manjih tenzija i pregovora o mirovhom Promena lokalnih valuta izabranih
sporazumu, zabeleZena je ponovna eskalacija sukoba izmedu Irana 2.3 zemalja u razvoju prema evru
i SAD, koja je za posledicu imala negativan sentiment na trzistima
zemalja Centralne i Istoéne Evrope (CEE 4 - Rumunija, 40% 18%
Madarska, Poljska, Ceska). Tokom izvestajnog perioda: S
oy O
* Lokalne valute su uglavnom zabeleZile slabljenje, a u najvecoj 20% A [ 1% %
meri madarska forinta (-2,1% prema evru) - grafikon 2.3. A L 6% i
* Prinosi na obveznice u lokalnoj valuti sa dospe¢em 2032. godine A A )
zabelezili su u proseku rast od 22 b.p. Najveée povecanje 0% A A ' ' ' ' 0% s
zabelezeno je kod prinosa na obveznice Madarske (+30 b.p.) - A | oo :§
tabela 2.4. 2.0% :§
U Ceskoj su 15. jula emitovane driavne $tedne obveznice u Al '12%§~
krunama (tzv. ,,Republic Bonds*) u rekordno visokom iznosu pri o | s

jednom upisu od oko 3,1 milijarde evra (74 mlrd. ¢eskih kruna).
Obim emisije je bio gotovo Cetiri puta iznad prvobitno planiranog
(planirana je prodaja u iznosu od 20 mlrd. kruna, odnosno oko 0,8
mlird. evra). Trenutno stanje Stednih obveznica kod gradana iznosi
oko 5,4 mird. evra, §to je oko 3,4% ukupnog javnog duga Ceske.

RSD CZK PLN HUF RON CNY RUB TRY

IW promena (L.s.) AYoY promena (d.s.)
Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS)

Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
valuti (sa dospecem 2032. godine)

Stopa rasta BDP-a Kine u drugom kvartalu 2026. godine 2.4
iznosila je 4,3%YoY (0,9%Q0Q), sto je ispod nivoa iz prvog
kvartala od 5,0%YoY (1,3%Qo0Q) i blago ispod ocekivanja analiti¢ara

od 4,5%YoY (0,9%Qo0Q). Ovo je najniZi nivo stope rasta BDP-a Emitent (dospete) Prinos I
Kine od cetvrtog kvartala 2022. godine i nalazi se ispod ciljanog (u %) 1w YoY
raspona za ovu godinu od 4,5%YoY do 5,0%YoY. Stopa rasta BDP- .
) S Srbija 5,250 -5,0 24,0
a u prvoj polovini godine iznosi 4,7%YoY.
. : . . P Cesk 4,441 22,0 39,4
Tokom izvestajnog perioda objavljene su sledece stope inflacije ek
za jun 2026. godine: Poljska 5,020 26,7 9,1
+ Stopa inflacije u Rumuniji je iznosila 10,4%YoY (0,1%MoM), Madarska 5,453 29,9 -126,7
e . . . 0 o .
§t0 je 1Vsp9d n¥Voa 1z. .I;[la‘]a od 10,9%YoY (0,6%MoM) i blago Rumunija 6.737 102 52,9
ispod ocekivanja analiti¢ara od 10,5%YoY;
o o Turska 34,380 46,0 478,0
» Stopa inflacije u Poljskoj za jun iznosi 2,5%YoY (-0,5%MoM),
§to je u skladu sa preliminarnom procenom i océekivanjem ~ Kina 1,431 -0,7 -16,7
analitiCara i ispod nivoa iz maja od 3,1%YoY (-0,3%MoM). Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Stbiju (podaci

CRHoV sa sekundarnog trzista).
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ITII Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izveStajnog perioda cena zlata je zabelezila pad od
2,18% 1 kretala se u rasponu od 3.992,10 do 4.061,62 USD/Oz,

(vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na pad cene zlata uticali su sledeci faktori: blokada iranskih
brodova koji prolaze kroz Ormuski moreuz od strane SAD Sto je
izazvalo pad cene zlata na najnizi nivo u poslednjih osam meseci;
napadi Irana na tankere izazvali su smanjene isporuke
energenata uz rast cena nafte, strah od inflacije i o¢ekivanja
stroZije monetarne politike FED-a; jacanje vrednosti USD i
stopa prinosa drZavnih obveznica SAD pocetkom nedelje, kao i
dobri podaci (maloprodaja) o otpornosti ekonomije SAD koji su
uz ocekivanje povecanja kamatnih stopa podstakli investitore da
se okrenu ulaganjima u akcije i druge klase aktive.

Cena zlata je pala za 2,18% i na kraju izveStajnog
perioda je iznosila 4.015,05 USD/Oz

Na ublaZavanje daljeg pada cene zlata u posmatranom periodu
uticali su: geopoliticka neizvesnost sa novim sukobima u Ormuzu i
neuspeh EU da usvoji 21. paket sankcija Rusiji; slabiji podaci o
inflaciji u SAD od ocekivanih (indeksi potrosackih cena i
industrijskih proizvoda) koji su zna¢ajno podrzZali cenu zlata i ublazili
strah od poveanja kamatnih stopa FED-a, kao i Kontinuirana
kupovina zlata od strane centralne banke Kine ve¢ 20 uzastopnih
meseci koja predstavlja znacajni faktor za ogranicenje rizika od
pada i podrZava cenu zlata kojim se trguje u Aziji.

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

Nafta

Tokom izvestajnog perioda zabeleZen je rast cene nafte tipa
Brent od 15,91%, koja se kretala u rasponu od 83,30 do 88,10
USD/bbl (vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na rast cene nafte uticali su: poremeéaj plovidbe kroz
Ormuski moreuz usled blokade SAD ka iranskim brodovima i
njegovo zatvaranje od strane Irana za slobodnu plovidbu (Iran je
zatraZio od jemenskih pobunjenika Huta da blokiraju brodsku rutu
izvoza nafte Crvenim morem ako infrastruktura Irana bude
napadnuta vazdu$nim udarima SAD); upozorenje Medunarodne
agencije za energetiku (/E4) da su rezerve nafte za hitne slucajeve
skoro iscrpljene i da bi svet trebao da se zabrine za energetsku
bezbednost ako se uskoro ne poveca protok nafte kroz Ormuski
moreuz, kao i vest da su ukrajinski dronovi pogodili dva velika
tankera nafte povezana sa Rusijom u Crnom moru, dok Moskva i
Kijev prosiruju obim svojih medusobnih raketnih udara.

Cena nafte je porasla za 15,91% i na kraju
posmatranog perioda je iznosila 88,10 USD/bbl

Na ogranicenje rasta cena nafte uticali su: prodaja fjucersa na
naftu pojedinih investitora radi ostvarivanja profita, procene OPEC-a
o smanjenju traZznje za naftom u 2026; vest da je uvoz nafte u Kinu
u junu dostigao skoro desetogodiSnji minimum; izjava predsednika
SAD o napretku pregovora o naftovodu izmedu Iraka i Sirije,
kojim bi se izbegao Ormuski moreuz i oslabilo uticaj Irana na klju¢ni
plovni put, kao i poveéan broj operativnih naftnih i gasnih platformi
u SAD, po podacima kompanije Baker Hughes.

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