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I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vodeéih indeksa akcija 12 |Nivoipromena prinosa drzavnih

obveznica
Nivo indeksa Promena Promena u b.p.
Indeks Drzava Nivo prinosa
3.5.2024 1w YoY 1w YoY
[0) [0)
S&P 500 SAD 5.127,79 0,55% 26,26% 2y 2.92% 6.2 441
Dow Jones Industrial SAD 38.675,68 1,14% 16,75% Nemacka
10y 2,49% -8,0 30,4
NASDAQ SAD 16.156,33 1,43% 35,01%
Dax 30 Nemadka 18.001,60| -0,88% 14,41% 2y 3,00% -6,4 33,6
Francuska
CAC 40 Francuska 7.957,57 -1,62% 8,40% 10y 2,97% -9,3 18,4
FTSE 100 Velika Britanija 8.213,49 0,90% 6,63% ) 2y 3.13% 8.4 323
NIKKEI 225 Japan 38.236,07 0,79% 31,13% Spanija
. . . 10y 3,26% -9,7 -2,4
Shanghai Composite Kina 3.104,82 0,52% -7,33%
Izvor: Bloomberg y 2y 3,40% -9,1 21,3
Italija
10y 3,81% -11,0 -30,8
1.3 | Kretanja na FX trziStu 2y 4,36% -12,0 67,8
UK
EUR UsD 10y 4,22% -10,2 56,9
Promena Promena 2y 4,82% -17.,8 102,8
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 4,51% -15,5 113,1
0, - [0) - 0, 0,
EUR/USD @ 1,0764 0,65% 2,37% |USD/EUR | 0,9291 0,63% 2,43% 2y 4.17% 151 61.0
EUR/GBP | 10,8582 0,20% -1,96% |USD/GBP| 0,7973 -0,44% | 0,42% Kanada
10y 3,65% -16,9 85,2
EUR/CHF| 0,9749 -0,26% | -0,09% |USD/CHF| 0,9057 -0,90% 2,34%
EURMPY = 164,55 | -2,40% | 11,58% |USD/JPY | 152,88 | -3,03% | 14,29% S 2y 0.29% 0.2 32,6
EUR/CAD 11,4730 0,74% -1,32% |USD/CAD| 1,3686 0,10% 1,08% 10y 0,90% 1,0 48,1
Izvor: Bloomberg Izvor: Bloomberg
1.4 | Kamatne stope na trziStu novca *
- EUR USD GBP CHF
o
5 . promena u b.p. . promena u b.p. . promena u b.p. . promena u b.p.
S nivo nivo nivo nivo
1w YoY 1w YoY 1w YoY 1w YoY
O/N 3,91% 0,1 101,1 5,31% -1,0 25,0 5,20% 0,0 102,2 1,43% -2,5 1,6
1M 3,87% 1,7 75,3 5,32% 0,7 27,9 5,20% -0,4 82,5 1,45% -0,6 3,8
3M 3,83% -3,8 54,6 5,33% -0,2 255 5,17% -2,1 65,6 1,58% -2,0 42,0
6M 3,80% -3,3 15,1 5,31% -0,7 27,9 5,10% -2,6 40,7 1,64% -1,1 70,4
12M 3,69% -3,1 -15,0 5,21% -3,5 49,1 4,98% -39 19,9 1,65% 0,0 126,8

* 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 ro¢nosti; CHF: SARON za O/N, SARON Compound Rates za ostale ro¢nosti

15 Referentne kamatne stope vodecih centralnih banaka *

R () prozoesrzzd(r:f?).p.) pIrDoar:'nL:enr:e s'\:\z'rzg ZIL RK(; czealev ;ll(te%)
Evropska centralna banka 4,00* 0,25 14.09.23 06.06.24 3,75
Federalne rezerve SAD 5,25-5,50 0,25 26.07.23 12.06.24 5,25-5,50
Banka Engleske 5,25 0,25 03.08.23 09.05.24 5,25
Banka Kanade 5,00 0,25 12.07.23 05.06.24 4,75
svajcarska nacionalna banka 1,50 -0,25 21.03.24 20.06.24 1,25

* RKS na poslednji dan izvestajnog perioda; kamatna stopa na depozitne olaksice za ECB (RKS je 4,50%);
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Kurs EUR/USD

U izveStajnom periodu evro je ojatao za 0,65% u
odnosu na americ¢ki dolar. Kurs EUR/USD se kretao u
rasponu od 1,0650 do 1,0811 (tokom perioda trgovanja)
odnosno od 1,0672 do 1,0764 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

U ponedeljak je dolar slabio, a kurs EUR/USD kretao se
oko nivoa od 1,0710 americ¢kih dolara za evro. Tokom dana
je objavljen podatak o godisnjoj inflaciji u Nemackoj koja je,
prema preliminarnim podacima za april, iznosila 2,4%, nakon
2,3% u martu. Pored toga, vecina trzi$nih ucesnika veruje da
je doslo do intervencije na deviznom trzistu od strane
japanskog ministarstva finansija.

U utorak, evro je inicijalno ojacao nakon objavljivanja
podatka o stopi rasta BDP-a u zoni evra, koja je, prema
preliminarnim podacima za prvi kvartal, iznosila 0,3% u
odnosu na prethodni kvartal (oéekivano 0,1%), nakon -0,1%
u cetvrtom kvartalu prethodne godine. Godi$nja stopa rasta
BDP-a iznosila je 0,4% (océekivano 0,2%), nakon §to je na
kraju prethodnog kvartala iznosila 0,1%. Objavljena je i
godisnja inflacija u zoni evra, koja je u aprilu iznosila 2,4%, u
skladu sa ocekivanjima i podatkom iz marta, dok je bazna
inflacija smanjena na 2,7% sa 2,9%, a ocekivalo se da se
smanji na 2,6%. Medutim, u drugoj polovini dana, dolar je
ojatao U odnosu na evro kada je objavljen indeks
zapo§ljavanja u SAD koji je u prvom kvartalu povecan za
1,2% u odnosu na prethodni Kvartal i bio je iznad o¢ekivanja
(1,0%) i podatka iz cetvrtog Kkvartala (0,9%), pa je Kkurs
EUR/USD na dnevnom nivou zabelezio pad.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda
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Izvor: Bloomberg

1.7 | Kurs EUR/USD poslednjih godinu dana
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lzvor: Bloomberg

U izveStajnom periodu evro je ojacao prema
dolaru za 0,65%

18 Promena vrednosti evra u odnosu na
odabrane valute

U sredu se valutni par kretao oko nivoa od 1,0670
ameri¢kih dolara za evro, bez vecih oscilacija, usled
ocekivanja sastanka FED-a. Tokom dana objavljen je ISM
indeks proizvodnog sektora SAD koji je u aprilu smanjen na
49,2 sa 50,3, medutim ovaj podatak nije znac¢ajnije uticao na
kretanje valutnog para. Kurs EUR/USD se na kraju dana
naSao na nivou od 1,0672 ameri¢kih dolara za evro, §to
predstavlja najnizi nivo na zatvaranju tokom posmatrane
nedelje.

Nakon zatvaranja evropske sesije trgovanja, usledio je
sastanak FED-a i obracanje predsednika Pauela. FED je
zadrzao referentnu kamatnu stopu na nepromenjenom nivou
(raspon 5,00% — 5,25%), Sesti sastanak zaredom. Dolar je
oslabio u odnosu na evro nakon $to je na konferenciji za
Stampu, predsednik FED-a, Pauel je izjavio da postoje dokazi
da je monetarna politika restriktivna i da se ne razmatra dalje
povecanje nivoa kamatnih stopa, ve¢ koliko dugo ¢e
monetarna politika ostati restriktivna.

U cetvrtak je dolar nastavio da slabi, usled
pozicioniranja trzi$nih u¢esnika nakon sastanka FED-a, kao i
usled océekivanja podatka o broju radnih mesta van sektora
poljoprivrede u SAD, koji su objavljeni narednog dana.

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana

15%
11,58%

10%

5%

0,65% 0,20% 0,74%
0y —m— — —
. - -0,269°0,09% —_ -1,?2%
5% -2,37% -1,96% -2,40%
usD GBP CHF JPY CAD

Izvor: Bloomberg

Poslednjeg dana nedelje, dolar je oslabio nakon objave
podataka o broju radnih mesta van sektora poljoprivrede,
koji je u aprilu povecan za 175 hiljada, manje od oc¢ekivanja
(240 hiljada) i podatka iz marta (315 hiljada). Pored toga,
tokom dana je objavljen i podatak o ISM indeksu usluznog
sektora SAD koji je u aprilu smanjen na 49,4 sa 51,4, ¢ime
se nasao na najnizem nivou od decembra 2022. godine.

Kurs EUR/USD izves$tajni period zavrsio je na nivou
od 1,0764 ameri¢kih dolara za evro, S$to ujedno
predstavlja najvisi zabelezen nivo na zatvaranju tokom
posmatrane nedelje.
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Drzavne obveznice SAD

Prinosi drzavnih obveznica SAD su tokom izvestajnog
perioda smanjeni duz cele krive, posebno na delu od 2g. i duze.
Prinos 2g. obveznice smanjen je za oko 18 b.p. na 4,82%, dok
je prinos 10g. obveznice smanjen za 15,5 b.p. na 4,51%.

Tokom izvestajnog perioda, doslo je do pada prinosa,
velikim delom usled slabijih podataka sa trzista rada, koji su
smanjili verovatno¢u daljeg zaoStravanja finansijskih uslova.
FED je na sastanku doneo odluku o zadrzavanju kamatnih
stopa, a na konferenciji nakon sastanka, predsednik FED-a,
Pauel, priznao je da je u prethodnim mesecima napredak po
pitanju smanjenja inflacije izostao, ali je istakao da je
monetarna politika dovoljno restriktivna.

FED je na sastanku koji je zavrSen 1. maja, zadrzao
referentnu kamatnu stopu na nepromenjenom nivou (raspon
od 5,25% - 5,50%), Sesti sastanak zaredom. U izveStaju sa
sastanka se navodi da se nastavlja proces smanjenja aktive u
okviru bilansa stanja FED-a, ali u manjem obimu od juna, na nacin
da ¢e obim smanjenja drzavnih obveznica i zapisa trezora iznositi
25 mird. dolara mese¢no, umesto predasnjih 60 mird. Obim
smanjenja hipotekarnih obveznica zadrZan je na nivou do 35 mird
dolara meseéno. Takode, U izvestaj je dodato, da je u poslednjih
nekoliko meseci izostao dalji napredak ka dostizanju cilja inflacije
od 2%. Na konferenciji za Stampu nakon zavrSetka sastanka,
predsednik FED-a, Pauel izjavio je da su primetni dokazi da je
monetarna politika restriktivna, $to uti¢e na pad traznje, posebno
na trzistu rada. Takode je naglasio da se ne razmatra dalje
povecanje nivoa kamatnih stopa, ve¢ da se razmatra koliko dugo
¢e monetarna politika ostati restriktivna.

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD u %
i (benémark izdanja sa pocetka perioda)
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lzvor: Bloomberg promena (u baznim poenima)

110 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede u aprilu
poveéan za 175 hiljada, ispod ocekivanja (240 hiljada)

Indikator Period Ocekivani | Aktuelni |Prethodni
podatak | podatak | podatak

Broj novih radnih mesta van sektora

poljoprivrede, u hiljadama Apr 240 175 315
ISM indeks proizvodnog sektora Apr 50,0 49,2 50,3
ISMindeks usluznog sektora Apr 52,0 49,4 514

Izvor: Bloomberg

Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede u aprilu je
povecan za 175 hiljada u odnosu na prethodni mesec, manje od
ocekivanja (240 hiljada) i podatka iz februara koji je iznosio 315
hiljada (revidirano sa 303 hiljade). Podaci za februar i mart
revidirani su naniZe za ukupno 22 hiljade. Rast zarada (po radnom
satu) je iznosio 0,2% u odnosu na prethodni mesec, ispod
ocekivanja (0,3%), nakon rasta od 0,3% u martu. U odnosu na isti
mesec prethodne godine rast je iznosio 3,9%, takode ispod
o¢ekivanja (4,0%), nakon rasta od 4,1% sa kraja prethodnog
meseca. Stopa nezaposlenosti je povecana sa 3,8% na 3,9%, dok je
oc¢ekivano da ostane nepromenjena.

ISM indeks proizvodnog sektora SAD u aprilu je smanjen
na 49,2 sa 50,3, dok se ocekivao blazi pad na 50,0. Komponenta
novih porudzbina, smanjena je na 49,1 sa 51,4. Komponenta
zaposlenosti, povecana je na 48,6 sa 47,4. Cenovna komponenta je
povecana na 60,9 sa 55,8, ¢ime se nasla na najvisem nivou od juna
2022. godine.

ISM indeks usluznog sektora SAD u aprilu je smanjen na
49,4, sa 51,4, ¢ime Se nasao na najnizem nivou od decembra 2022.
godine, dok se ocekivao rast na 52,0. Komponenta novih
porudzbina, smanjena je na 52,2 sa 54,4. Komponenta koja se
odnosi na zaposlenost je smanjena na 45,9 sa 48,5. Cenovna
komponenta, sa druge strane, povecana je na 59,2 sa 53,4.

111 Prinos generi¢kih 2v i 10y drzavnih
i obveznica SAD u %
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izvestajnog perioda prinosi nemackih drZzavnih
obveznica su smanjeni duz cele Kkrive prinosa, osim na
najkra¢im ro¢nostima (do 6m) gde su ostali skoro
nepromenjeni. Prinos nemadke 2g. obveznice smanjen je za
oko 6 b.p, na 2,92%, dok je prinos 10g. obveznice smanjen za 8
b.p, na 2,49%.

Pad prinosa tokom perioda najve¢im delom bio je
posledica obraéanja predsednika FED-a, Pauela na
konferenciji za Stampu nakon sastanka FED-a, gde je izjavio
da se ne razmatra dalje poveéanje nivoa kamatnih stopa, veé
koliko dugo ¢e monetarna politika ostati restriktivna, kao i
usled objavljivanja broja radnih mesta van sektora
poljoprivrede SAD koji je bio losiji nego $to se ocekivalo.

Inflacija u zoni evra, prema preliminarnim podacima,
iznosila je 0,6% u aprilu u odnosu na prethodni mesec, u skladu sa
o¢ekivanjima, nakon 0,8% u martu. U odnosu na isti mesec
prethodne godine inflacija je iznosila 2,4% i bila je u skladu sa
ocekivanjima i podatkom iz marta. Bazna inflacija je smanjena na
2,7% sa 2,9% (oc¢ekivano 2,6%) i nasla se na najnizem nivou od
februara 2022. godine. Inflacija u oblasti usluga, koji je klju¢ni
indikator za ECB, smanjena je na 3,7% sa 4,0%, nakon $to je bila
nepromenjena pet meseci zaredom.

Stopa inflacije u Nemackoj, prema preliminarnim
podacima, u aprilu je iznosila 0,6% u odnosu na prethodni mesec,
u skladu sa o¢ekivanjima, nakon rasta od 0,6% u martu. U odnosu
na isti mesec prethodne godine, inflacija je iznosila 2,4%
(oCekivano 2,3%), nakon $to je na kraju marta iznosila 2,3%.
Procenjuje se da je bazna inflacija smanjena sa 3,3% na 3,0%.

Kriva prinosa drZzavnih obveznica Nemacke
1.12 o » . . » .
u % (ben¢mark izdanja sa pocetka perioda)
4,00
- 26, 04. 24 03. 05. 24
3,50
3,00
2,92 o
2,50
2,49
2,00
5
0
-5
10 -6,2 8.0

3m 6m 1g 29 3g 49 53 69 79 83 9g 109
Izvor: Bloomberg promena (u baznim poenima)

113 Znacajni pokazatelji privredne
i aktivnosti zone evra

Odéekivani = Aktuelni | Prethodni

Indikator Period nodatak | podatak | podatak

Inflacija u Nemackoj, preliminarno, G/G | Apr 2,3% 2,4% 2,3%

Inflacija u zoni evra, preliminarno, G/G Apr 2,4% 2,4% 2,4%

Stopa rasta BDP-a u zoni evra, prva

procena, G/G 1T 0,2% 04% 0,1%

Izvor: Bloomberg

Inflacija u oblasti usluga u zoni evra u aprilu je
smanjena na 3,7% sa 4,0%

Stopa rasta BDP-a u zoni evra, u prvom kvartalu tekuce
godine, prema preliminarnim podacima, iznosila je 0,3% u odnosu
na prethodni kvartal (o¢ekivano 0,1%), nakon pada od 0,1% u
¢etvrtom kvartalu prosle godine (revidirano sa 0,0%). Godisnja
stopa rasta BDP-a, iznosila je 0,4%, iznad odekivanja (0,2%),
nakon §to je na kraju prethodnog kvartala iznosila 0,1%.

Stopa rasta BDP-a u Nemackoj, u prvom kvartalu tekuce
godine, prema preliminarnim podacima, iznosila je 0,2% u odnosu
na prethodni kvartal (o¢ekivano 0,1%), nakon §to je u prethodnom
kvartalu zabelezila pad od 0,5% (revidirano sa -0,3%). Godisnja
stopa rasta BDP-a, iznosila je -0,2%, u skladu sa o¢ekivanjima i
podatkom iz prethodnog kvartala.

Stopa nezaposlenosti u zoni evra u martu iznosila je 6,5%,
u skladu sa o¢ekivanjima i podatkom iz februara.

Glavni ekonomista ECB, Lejn, rekao je da je, nakon
poslednjih podataka o inflaciji i BDP-u, vise uveren da se inflacija
vraca na ciljani nivo, §to poveéava verovatno¢u smanjenja
kamatnih stopa u junu. Kao vazan pocetni korak navodi smanjenje
inflatornih pritisaka u oblasti usluga, prvi put od novembra prosle
godine. S druge strane, o¢ekivanja da bi FED u duzem periodu
mogao da zadrzi stopu na nepromenjenom nivou, stvara oprez
kod mnogih ¢lanova ECB. Glavni strah je da bi povecanje
tro§kova uvoza (zbog slabljenja evra) moglo ponovo da podstakne
inflaciju.
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II Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

21 Referentne kamatne stope centralnih 29 Inflacija u zemljama u razvoju
' banaka zemalja u razvoju i (u %, YoY)

RKS Promena Datum | Naredni  Oc¢ekivanje 14 o

(U%) | (up.p.) promene sastanak = (Q2, %)’]* 12
Srbija (NBS) 6,50 025 | 13723 10524 6,05 10
Ce3ka (CNB) 5,25 -0,50 2524  27.6.24 4,60 8
Poljska (NBP) 5,75 025 | 41023 | 9524 5,75 6 -
Madarska (MNB) 7,75 -0,50 23.4.24 21.5.24 6,55 4 - - — - A A
Rumunija (NBR) 700 | 025 | 10123 | 13524 6,60 L - A | =
Turska (CBRT) 50,00 500 | 21.3.24 | 23524 51,10 0 | — | | | | | | .
Rusija (CBR) 1600 = 100 | 151223  7.6.24 15,60 SR CES POL  MAD RUM RUS KIN  TUR
Kina (PBOC) 180 | 010 | 15823 | - : Compagr. kordora « Contraina vred. oia
IIJZ(:/S?E;zlglogssglgoli;gzaﬁgsg godine - prosecne projekcije dostupne na osnovu Izvor: Bloomberg/sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak)

4 o L] Weoew 40
Desavanja na lokalnim trziStima
Centralna banka CeSke (CNB) je 2. maja smanjila Promena lokalnih valuta izabranih
referentnu stopu za 50 b.p. na 5,25%, u skladu sa o¢ekivanjem 2.3 zemalia U razvoiu prema evru
veéine analiticara. Odluka je doneta jednoglasno, iako su
analitiCari ocekivali da bi pojedini ¢lanovi monetarnog odbora L% 2%
mogli da zagovaraju smanjenje manjeg obima (25 b.p.). U ’
saopStenju nakon sastanka CNB se ponavlja da postojg umereni Lo - 9% %
rizici rasta stope inflacije u Ceskoj. Stopa inflacije u Ceskoj je u ’ S,
martu iznosila 2,0%YoY (nepromenjena je u odnosu ha nivo iz A (0% 3
februara), ¢ime se drugi uzastopni mesec nalazi na ciljanoj 0.5% L 306 ®
vrednosti CNB. Guverner CNB, Ales Michl, je istakao da ¢e CNB
naredne odluke zasnovati na ekonomskim podacima i da ¢e ostati 0.0% 1A= ' ' N ' 0%
veoma oprezna pri donoSenju narednih odluka o smanjenju A | 306 %
referentne kamatne stope. -0.5% A =
L R0
Agencija za ocenu kreditnog rejtinga S&P Global Ratings je 1.0% A o %
3. maja povecéala kreditni rejting Turske sa B na B+, pri ¢emu je g [ 9% T
zadrzala pozitivne izglede za promenu kreditnog rejtinga 6% A AL 10
(0ut|00k). Odluka dOIaZi nakon Sto je agencija S&P poboljéala RSD CZK PLN HUF RON CNY RUB TRY
izglede za promenu kreditnog rejtinga Turske sa stabilnih na
1w promena (I.s.) AYoY promena (d.s.)

pozitivhe u novembru 2023. godine. U saopstenju agencije navodi
se da ocekuju da ¢e se nakon lokalnih izbora u Turskoj poboljsati Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS)
stepen koordinacije u vodenju ekonomskih politika u ovoj zemlji.

U toku izvestajnog perioda za posmatrane zemlje su objavljeni 24 Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
i slede¢i makroekonomski podaci: ’ valuti (sa dospeéem 2032. godine)

» stopa inflacije u Turskoj je u aprilu iznosila 69,8%YoY
(3,2%MoM), sto je iznad nivoa iz marta od 68,5%YoY

Promena u b.p.

(3,2%MoM) ali ispod ocekivanja trzismih ulesnika od Emitent (dospece) th:i;?)s
70,1%Y0Y (3,4%Y0Y). Ovo je Sesti uzastopni mesec u kome w YoY
se belezi rast stope inflacije u Turskoj. Bazna inflacija je Srbija 5,990 16,0 -51,0
iznosila 75,8%Y0Y (75,2%Y0Y u martu). .
] - T o o ) Ceska 4,075 -25,4 -48,9
» stopa inflacije u Poljskoj u aprilu je prema preliminarnoj -
proceni iznosila 2,4%YoY (1,0%MoM) i nalazi se iznad Poljska BiEY 8.4 146

podatka iz marta od 2,0%YoY (0,2%MoM), ali blago ispod Madarska 6,825 -38,4 -92,7
o¢ekivanja analiti¢ara od 2,5%YoY (1,1%MoM).

Rumunija 6,848 -1,9 -41,5

+ stopa 'rasta BDP-a Madarske je prema prellmmarnOJ Turska 26,040 34,0 15740
proceni u prvom kvartalu 2024. godine iznosila 1,1%YoY,

Sto je iznad nivoa iz ¢etvrtog kvartala 2023. godine (0,0%YoY). Kina 2,310 17 -48,5

+ stopa rasta BDP-a Ceske je u prvom kvartalu 2024. godine Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci CRHoV sa

.. - .. . “ - kund trzista).
prema preliminarnoj proceni iznosila 0,4%Y0oY, sto je blago sekundarnog trzista)

iznad nivoa iz ¢etvrtog kvartala 2023. godine (0,2%Y0Y).
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ITII Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda cena zlata je zabelezila pad
od 1,47% i kretala se u rasponu od 2.294,79 do 2.342,88
USD/Oz, americ¢kih dolara po finoj unci zlata (vrednost na kraju
dana, Bloomberg Composite London).

Na pad cene zlata uticali su slede¢i faktori: optimizam u
pogledu pregovora u Kairu o prekidu vatre izmedu lzraela i
Hamasa $to je ublazilo zabrinutost u pogledu dalje eskalacije
sukoba na Bliskom istoku; smanjena ocekivanja trZi$nih
ucesnika u pogledu skorijeg sniZenja nivoa kamatnih stopa u
SAD, sto podsticu i izjave zvani¢nika FED-a da ¢e verovatno
zadrzati stope na viSem nivou duZe nego S$to je prvobitno
planirano; povecani apetiti za investiranje u rizi¢ne klase
aktive sa smanjenjem geopolitickih tenzija uz pad traznje za
ulaganje u imovinu sigurnog uto¢ista.

3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)

Cena zlata je zabeleZila pad od 1,47% i na kraju
posmatranog perioda je iznosila 2.299,35 USD/Oz

Na ogranicenje daljeg pada cene zlata uticali su: bojazan
da lIzrael i Hamas neée posti¢i mirovini sporazum u Kairu o
prekidu vatre; vesti da centralne banke sirom sveta kupuju zlato,
kao i zabrinutost oko predstojecih predsedni¢kih izbora u SAD.
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Izvor: Bloomberg

Nafta

Tokom izveStajnog perioda zabeleZen je pad cene nafte
tipa Brent od 6,82%, koja se kretala u rasponu od 83,31 do 88,77
USD/bbl (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite
London).

Cene nafte su beleZile pad tokom Cc¢itavog izvesStajnog
perioda, ostvariv§i najveéi nedeljni pad za poslednja 3
meseca.

Na pad cene nafte uticali su: pregovori o prekidu vatre
izmedu Izraela i Hamasa u Kairu koji su ublazili zabrinutost u
pogledu dalje eskalacije sukoba na Bliskom istoku; jacanje
o¢ekivanja da bi FED mogao zadrzati kamatne stope na viSem
nivou duZe nego $to je do skoro prognozirano (najmanje do jeseni
ove godine), a S§to bi se moglo odraziti na usporavanje
ekonomskog rasta i traznje za naftom; znacajno povecanje zaliha
i proizvodnje sirove nafte u SAD. Suprotno prognozama o
smanjenju, prema izvestaju Americke agencije za informacije o
energetici (E/4) zalihe nafte u SAD su prosle nedelje porasle za
7,3 miliona barela, dok je februarska proizvodnja nafte zabelezila
najveci meseéni rast u poslednje tri godine.

32 | Dated Brent OIL (USD po barelu)

Cena nafte je zabelezila pad od 6,82% i na kraju
posmatranog perioda je iznosila 83,31 USD/bbl

Na ogranifenje daljeg pada cene nafte uticali su
signali da ¢e OPEC+ najverovatnije nastaviti sa politikom
smanjenja proizvodnje nafte i u drugoj polovini godine
(trenutno smanjenje iznosi 2,2 miliona barela dnevno).
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