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FINANSIJSKA TRZISTA

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
S&P 500 SAD 4.536,34 0,69% 13,44%
2y 3,15% -4,7 2474
Dow Jones Industrial SAD 35.227,69 2,08% 9,96% Nemacka
9 -4.,4 124,2
NASDAQ SAD 14.032,81 -0,57% 16,36% 10y AT ' '
Dax 30 Nematka 16.177,22 0,45% 22,12% 2y 3,34% -4,7 272,6
Francuska
CAC 40 Francuska 7.432,77 0,79% 19,86% 10y 2,99% -4.5 117,8
. o . o o
FTSE 100 Velika Britanija 7.663,73 3,08% 5,41% ) 2y 3.44% 35 242 6
NIKKEI 225 Japan 32.304,25 -0,27% 16,19% Spanija
. . ; 10y 3,47% -6,0 98,7
Shanghai Composite Kina 3.167,75 -2,16% -3,19%
Izvor: Bloomberyg. Italija 2y 3,74% -8,4 177,3
10y 4,07% -10,1 53,4
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y 4,96% -25,1 295,4
UK*
EUR USD 10y 4,28% -16,4 223,3
Promena Promena 2y 4,84% 7,4 175,9
Kurs Kurs SAD
1w Yoy 1w YoY 10y 3,84% 0,5 96,4
- 0, [0) o) - 0,
EUR/USD | 1,1124 1,02% | 9,25% |USD/EUR | 0,8990 1,05% 8,47% 2y 4,58% 6.0 141.0
EUR/GBP | 0,8651 0,93% 1,55% |USDIGBP | 0,7777 1,98% | -7,05% Kanada
10y 3,41% 4,5 46,3
EUR/CHF | 0,9629 -0,55% | -2,47% |USD/CHF| 0,8657 0,50% | -10,72%
EURMPY = 157,58 | 1,10% | 12,20% |USD/JPY | 141,67 | 2,16% | 2,70% S 2y -0.05% 0.6 3.2
EUR/CAD 11,4696 -1,07% | 12,05% |USD/CAD| 1,3212 -0,03% 2,58% 10y 0,44% -3,3 21,1
Izvor: Bloomberg. lzvor: Bloomberg.
1.4 | Kamatne stope na trziStu novca*
< EUR UsD GBP* CHF
=}
§ Promena u b.p. ) Promena u b.p. ) Promena u b.p. ) Promena u b.p.
~ Nivo Nivo Nivo Nivo
1w YoY 1w YoY 1w YoY 1w YoY
OIN 3,40% 0,2 398.8 5,05% 0,0 352,0 4,93% 0,1 374,1 1,70% -0,5 191,1
M 3,50% 3.8 375,4 5,30% 6,8 304,1 5,14% 4,5 369,1 1,70% 5,7 190,4
3M 3,72% 6,1 357,6 5,35% 4,1 281,0 5,36% -4,5 357,5 1,53% 2,3 204,0
6M 3,97% 3,1 334,0 5,43% 53 245,2 5,61% -11,6 336,6 1,32% 3,0 192,6
12M 4,16% 2,8 302,0 5,36% 10,7 210,3 5,82% -23,1 3119 0,82% 3,7 147,7
* 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 T3 (u %)
Evropska centralna banka 3,50* 0,25 15. 6. 2023. 27.7.2023. 3,75
Federalne rezerve SAD 5,00-5,25 0,25 3.5.2023. 26.7.2023. 5,25-5,50
Banka Engleske 5,00 0,50 22.6.2023. 3.8.2023. 5,75
Banka Kanade 5,00 0,25 12.7.2023. 6.9.2023. 5,00
Narodna banka svajcarske 1,75 0,25 22.6.2023. 21.9.2023. 1,75

* RKS na poslednji dan izvestajnog perioda; kamatna stopa na depozitne olaksice za ECB (RKS je 4,00%).
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Kurs EUR/USD

U izveStajnom periodu evro je oslabio za 1,02%
prema americkom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u
rasponu od 1,1108 do 1,1276 (tokom perioda trgovanja),
odnosno od 1,1124 do 1,1233 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

U ponedeljak, dolar je na otvaranju evropske sesije
trgovanja oslabio prema evru, ali se oporavio nakon izjave
americke ministarke finansija Jelen da ne ocekuje recesiju u
SAD. Ona je podsetila da je indeks potroSackih cena u junu
porastao za 0,2%, $to predstavlja najmanje povecanje od
avgusta 2021. ,,Na dobrom smo putu da smanjimo inflaciju, a
da ne izazovemo slabljenje trziSta rada”, izjavila je ona. U
popodnevnim cCasovima dolar je ponovo oslabio i kurs
EUR/USD je zavrsio dan na nivou od 1,1233 americka dolara
za evro, §to ujedno predstavlja najvisu vrednost dostignutu na
zatvaranju u izveStajnom periodu.

U utorak je evro inicijalno ojacao prema dolaru i kurs
EUR/USD se nasao na nivou od 1,1276, $to je ujedno bila
najvisa vrednost dostignuta ove nedelje i najviSa vrednost od
februara 2022. godine. Ipak, nakon izjave ¢lana ECB-a Knota,
evro je oslabio. On je izjavio da dodatno monetarno
zaoStravanje nakon julskog sastanka ECB-a nije sigurno.
»Smatram da je podizanje kamatnih stopa u julu neophodno, a
svako naredno podizanje kamatnih stopa nakon jula u
najboljem slucaju je moguce, ali nikako zagarantovano”,
rekao je Knot. Izjava Knota znatno je povecala izglede da ¢e
ECB nakon julskog sastanka zavrsiti s podizanjem kamatnih
stopa, koje su poslednji put na ovom nivou bile 2008. godine.

U izveStajnom periodu evro oslabio prema dolaru
za 1,02%

Kurs EUR/USD je nastavio da pada nakon objavljivanja
podataka za maloprodaju u SAD, koji su dodatno ojacali
dolar. Maloprodaja u SAD poveéana je za 0,2% u junu u
odnosu na prethodni mesec. Maloprodaja bez volatilnih
kategorija (automobila, benzina, gradevinskog materijala i
prehrambenih usluga — tzv. kontrolna grupa) povecana je za
0,6%, iznad ocekivanja i iznad vrednosti u prethodnom
mesecu, kada je zabelezila rast od 0,3%.

U sredu je evro u toku dana blago ojacao nakon objave
konaénih podataka za inflaciju u zoni evra, gde je godisnja
stopa bazne inflacije (koja iskljucuje volatilne kategorije
hrane i energenata) u junu iznosila 5,5%, §to je vise za 0,1 p.p.
u odnosu na preliminarnu procenu. Ipak, jadanje evra bilo je
kratkotrajno, a jacanje dolara nastavljeno je do kraja dana.

Do znadajnijeg jacanja dolara u odnosu na evro doslo je
u cetvrtak, kada je objavljen podatak o broju novih prijava za
naknade u slucaju nezaposlenosti u SAD, koji je smanjen na
228 hiljada sa 237 hiljada u prethodnoj nedelji i bio je nizi od
ocekivanja (240 hiljada).

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izve§tajnog perioda
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Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana
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Izvor: Bloomberg.

18 Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
15%

12,20% 12,05%
10% 9,25%
5%
0,93% 1,55% 1,10%
0% — —-—
—-— — - —
- -0,55% -1,07%
gy 0% "2,47% ’
usD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

Ovaj pokazatelj se nasao na najnizem nivou u prethodna
dva meseca, $to ukazuje na otpornost trzista rada u SAD.
Snazno trziSte rada podsti¢e finalnu potros$nju i povecava
verovatno¢u da ¢e SAD izbedi recesiju ove godine.

Krajem nedelje znatno je smanjena volatilnost valutnog
para EUR/USD, usled malog broja objavljenih ekonomskih
podataka. Dolar je nastavio da jaca i u toku dana kurs
EUR/USD se naSao na najnizem ovonedeljnom nivou od
1,1108 americ¢kih dolara za evro.

Kurs EUR/USD je izvestajni period zavr$io na nivou
od 1,1124 ameri¢ka dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izves§tajnog perioda prinosi drzavnih obveznica
SAD zabelezili su manji rast, pre svega kod instrumenata na
srednjem delu krive, tako da je poveéana inverzija krive prinosa.
Prinos dvogodisnje obveznice poveéan je za oko 7 b.p. (na
4,84%), dok je prinos desetogodisnje obveznice ostao gotovo
nepromenjen (na 3,84%).

Na kretanje prinosa tokom nedelje najviSe je uticalo
spekulisanje da li se FED blizi kraju ciklusa poveéanja kamatnih
stopa, nakon niza razli¢itih signala o tome.

Maloprodaja u SAD povecana je za 0,2% u junu u odnosu na
prethodni mesec, $to je ispod ocekivanja (0,5%), ali uz reviziju
podatka za prethodni mesec sa 0,3% na 0,5%. Maloprodaja bez
volatilnih kategorija (automobila, benzina, gradevinskog materijala i
prehrambenih usluga — tzv. kontrolna grupa), koja najpribliznije
odslikava komponentu potro$nje stanovniStva u BDP-u i ima vec¢u
korelaciju s trendom kretanja ukupne potro$nje, poveana je za
0,6%, $to je iznad ocekivanja i rasta u prethodnom mesecu od 0,3%.
Rast maloprodaje tokom meseca zabelezen je kod 7 od ukupno 13
kategorija. Ve¢i rast u junu beleze Kkategorije odece (0,6%),
elektronike (1,1%), namestaja (1,4%) i internet prodaje (1,9%), dok
pad beleze gradevinski materijal (1,2%), sportska oprema (1%) i
prodaja u robnim kuc¢ama i prodavnicama (2,4%). Takode, potro$nja
u restoranima i barovima, kao jedan od glavnih pokazatelja usluga,
porasla je za samo 0,1% (u odnosu na prethodna 1,2%).Podaci
ukazuju na usporavanje potro$nje u drugom tromesecju (1,2%, u
odnosu na 4,2% u prvom tromesecju).

U iS¢ekivanju sastanka FED-a sledece nedelje, prinosi
americkih drzavnih obveznica blago povecani

Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju nezaposlenosti u
SAD tokom nedelje koja se zavrsila 15. jula smanjen je na 228
hiljada sa 237 hiljada u prethodnoj nedelji i bio je nizi od ocekivanja
(240 hiljada). S druge strane, broj onih Kkoji se kontinuirano
prijavljuju za pomo¢ za nezaposlene u prethodnoj nedelji (do 8. jula)
povecan je na 1,754 min, nakon 1,729 min (revidirano sa 1,721
min), dok je o¢ekivano 1,722 min. Broj novih prijava za naknadu u
sluéaju nezaposlenosti nasao se na najnizem nivou u prethodna dva
meseca, $to ukazuje na otpornost trzista rada u SAD. Snazno trziSte
rada podsti¢e finalnu potro$nju i povecava verovatnocu da ¢e SAD
izbec¢i recesiju ove godine. Ipak postoje ocekivanja da broj novih
prijava moze porasti pocetkom septembra usled otpustanja sezonskih
radnika nakon letnje sezone.

Pokazatelj proizvodne aktivnosti u oblasti koju pokriva
FED iz Filadelfije za jul imao je vrednost od —13,5, $to je ispod
ocekivanja (—10,0) i gotovo nepromenjeno u odnosu na jun (-13,7),
ukazujuéi na nastavak ukupnog pada u proizvodnom sektoru u
regionu ovog meseca. S druge strane, indeks buduce opste aktivnosti
se poboljsao i sugerie da ispitanici o¢ekuju rast u narednih Sest
meseci.

Pokazatelj proizvodne aktivnosti u oblasti koju pokriva
FED iz Njujorka (Empire Manufacturing) u julu je smanjen na 1,1
sa 6,6 u junu, ukazujuéi na to da je poslovna aktivnost u drzavi
Njujork neznatno povecana u odnosu na prethodni mesec. Indeks
buducéih opstih uslova poslovanja smanjen je sa 18,9 u junu na 14,3
U julu, pokazujué¢i da, iako kompanije ocekuju da ¢e se uslovi
poboljsati, optimizam je ostao prigusen.

1.9 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u
% (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
6,00
—14. 07. 23 21.07.23
——
5,00 4,84
4,00 3,84
3,00
15
74
5 0,5
-5
3m Bm 1g 2g 3g 5g 7g 10g
lzvor: Bloomberg. @promena (ubaznim poenima)
110 | Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD
. . O¢ekivani | Aktuelni | Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak @ podatak
Maloprodaja, M/M Jun 0,5% 0,2% 0,5%
Broj novih prijava za pomo¢ u slu¢aju
) NOVIR PrUaYA 28 POMOCUSHEME T as.jur | 240 | 228 | 237
nezaposlenosti, u hiljadama
Pokazatelj poslovnih o¢ekivanja u oblasti
Jul -10,0 -13,5 -13,7

koju pokriva FED iz Filadelfije

Izvor: Bloomberg.

111 Prinos generi¢kih dvogodis$njih i deseto-
' godisnjih drzavnih obveznica SAD. u %
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveStajnog perioda prinosi nemackih drzavnih
obveznica smanjeni su duz cele krive. Prinos nemacke
dvogodisnje obveznice smanjen je za oko 5 b.p., na 3,15%, dok
je prinos desetogodi$nje obveznice smanjen za oko 4 b.p., na
2,47%.

Pad prinosa tokom perioda najveéim delom posledica je
olekivanja da ¢e FED i ECB uskoro privesti kraju ciklus
poveéanja kamatnih stopa. Takede, izjave zvani¢nika ECB-a
smanjuju verovatno¢u da ¢e ECB nakon julskog sastanka i u
septembru podié¢i kamatne stope.

Clan ECB-a Knot izjavio je da dodatno monetarno
zaoStravanje nakon sastanka sledece nedelje nije sigurno. ,,Smatram
da je podizanje kamatnih stopa u julu neophodno, svako naredno
podizanje kamatnih stopa nakon jula u najboljem slucaju je moguce,
ali nikako zagarantovano”, izjavio je Knot. Takode je komentarisao
da je posle julskog sastanka neophodno pazljivo pratiti trzisne
podatke u vezi sa inflacijom. lzjava Knota znacajno povecava
izglede da ¢e ECB nakon julskog sastanka zavrsiti s podizanjem
kamatnih stopa, koje su poslednji put na ovom nivou bile 2008.
godine. Ovakva izjava Knota, koji je poznat po svom o$trom stavu i
stalnom zalaganju za dodatnim podizanjem kamatnih stopa, izazvala
je pad prinosa na drzavne obveznice.

Mesecna stopa rasta proizvodackih cena u Nemackoj, u
junu, iznosila je —0,3% i bila je iznad ocekivanja (-0,4%), dok je
podatak za prethodni mesec iznosio —1,4%. Godisnja Stopa rasta
proizvodackih cena iznosila je 0,1%, a ocekivalo se da ¢e ostati
nepromenjene. Podatak za godisnju stopu rasta proizvodackih cena
predstavlja usporavanje u odnosu na 1,0% iz prethodnog meseca i
nalazi se na najnizem nivou od novembra 2020. godine.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
1.12 o » . . ~ .
u % (bencmark izdanja s pocetka perioda)
4,00
14, 07. 23 21.07.23
3,50 15
3,00
2,47
2,50
2,00
0
-10 -4,7 -4,4
-20

3m 6m 1g 29 39 49 59 6g 79 83y 99 109

promena (u baznim poenima)
lzvor: Bloomberg.

113 Znacajni pokazatelji privredne
' aktivnosti zone evra

Ocekivani Aktuelni/ Prethodnli

Period
erio podatak ' podatak podatak

Pokazatelj

Stopa rasta potroSackih cena, finalno,

J 0 0, 0,
GIG un 5,5% 55% | 6,1%
Stopa rasta proizvodackih cena u Jun 0.4% o L1
Nematkoj, M/M -04% | -0,3% -14%
Indeks poverenja potrosaca u
zoni evra Jul -15,8 | -151| -16,1

Izvor: Bloomberg.

Prinos generickih dvogodiSnjih i deseto-
oodiSnjih drzavnih obveznica Nemacke, u %

1.14

Izjave zvani¢nika ECB-a smanjuju verovatnocu da ¢e
ECB u septembru dodatno podi¢i kamatne stope

Prema finalnim podacima, inflacija u zoni evra snizena je
na 5,5% u junu sa 6,1% u maju i sa 10,6%, koliko je iznosila u
oktobru prosle godine, u skladu s preliminarnom procenom, dok je
godisnja stopa bazne inflacije, koja iskljucuje volatilne kategorije
hrane i energenata, u junu iznosila 5,5%, Sto je 0,1 p.p. viSe od
preliminarne procene. Objavljeni podaci daju dodatnu potvrdu da ¢e
ECB podi¢i kamatne stope za 25 b.p. na slede¢em sastanku, 27. jula.
Ipak, kada je u pitanju septembarski sastanak, ekonomisti daju
razlicita predvidanja da li ¢e biti potrebno dodatno zaoStravanje za
jos 25 b.p. Kamatne stope podizane su na poslednjih osam
sastanaka, za ukupno 400 b.p., poCev od jula prethodne godine. ECB
je ipak ostala pri projekcijama da ¢e inflacija ostati poviSena u
duzem vremenskom periodu. Investitori i analitiCari zato ostaju u
nedoumici koliko ¢e ECB dodatno podi¢i kamatne stope i koliko ¢e
biti zadrzane na poviSenom nivou kako bi se inflacija spustila na
ciljana 2%.

Indeks poverenja potrosaca u zoni evra povecéan je u julu na
nivo od —15,1 poena, sa —16,1, koliko je iznosio u junu, a ocekivalo
se da ¢e iznositi —15,8 poena. Indeks poverenja potroSaca naSao se
na najviSem nivou od februara 2022. godine, §to predstavlja
pozitivan signal kada je u pitanju oporavak evropske privrede.
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II Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

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

RKS  Promena Datum Naredni  O¢&ekivanje 40

(u %) (up.p) promene sastanak (T3, %)* 35
Srbija (NBS) 6,50 025 | 13.7.2023.  10.8.2023. - 30
Ceika (CNB) 7,00 125 | 22.6.2022. | 3.8.2023. 7,00 25
Poljska (NBP) 6,75 025 | 7.9.2022. @ 6.9.2023. 6,75 20
Madarska (MNB) | 13,00 1,25 | 27.9.2022. | 29.8.2023. 13,00 5
Rumunija (NBR) = 7,00 | 025 | 10.1.2023. | 7.8.2023. 7,00 10 -

5 —

Turska (CBRT) 17,50 250 | 20.7.2023. 24.8.2023. 22,00 . A . = z = A A A
Rusija (CBR) 8,50 1,00 | 21.7.2023. = 15.9.2023. - "sRB GES  POL MAD RUM TUR RUS  KIN
Kina (PBoC) 4,35 -0,25 | 23.10. 2015. n/a 4,35 Stopa inflacije - Donja gr. koridora
Izvor: Bloomberg / *T3 2023. godine — prose¢ne projekcije dostupne na osnovu - Gornja gr. koridora 4 Centralna vred. cilja
poslednjih raspolozivih anketa. Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).

DeSavanja na lokalnim trziStima

Centralna banka Turske je na sastanku 20. jula povecala
referentnu stopu za 250 b.p., na nivo od 17,50%, $to je ispod

ofekivanja analitiara (+350 b.p.). Ovo predstavlja drugo 23 P rome.na lokaln}h valuta izabranih
uzastopno povecanje referentne stope nakon imenovanja novog zemalja u razvoju prema evru
guvernera — Hafize Gaje Erkan. Podse¢amo, na prethodnom 10%
sastanku referentna stopa je povecana za 650 b.p., pri ¢emu je ta , A 8
odluka takode bila ispod oéekivanja (1150 b.p.). Predstavnici Banke 5% A A §
istakli su da ¢e nastaviti s poostravanjem monetarne politike kako bi 0% —h— ' o A 13
e e - ... .. . . . o _ 0 -1,35% o
se znatno poboljsali inflacioni izgledi i kontrolisala inflaciona 5% 1,19% -2,15% g
ocekivanja. -10%
Centralna banka Rusije je na sastanku 21. jula donela odluku -15% A
0 povecanju referentne kamatne stope za 100 b.p., na 8,50%, §to  -20% S,
je iznad o€ekivanja trZiSnih uesnika (+50 b.p.). Centralna banka  -259% 8
ostavlja moguénost dodatnih povecanja referentne kamatne stope na .30 o
nekom od narednih sastanaka, imajuc¢i u vidu i dalje prisutne 5, §
inflatorne pritiske. 0% A
Centralna banka Kine je 17. jula donela odluku o 4% A
zadrzavanju stope Medium-term Lending Facility (MLF) RSD CZK PLN HUF RON TRY RUB CNY
nepromenjenom, na nivou od 2,65% (nakon smanjenja od 10 b.p. 1w promena A YoY promena
u junu). Nakon zadrzavanja ove stope, u Kini je doneta odluka o Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).
zadrzavanju 1l-year Loan prime rate i 5-year Loan prime rate
(LPR) na nepromenjenom nivou od 3,55% i 4,20%, respektivno . L . . .
(nakon smanjenja od po 10 b.p. U junu). 24 Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
Tokom izvestajnog perioda, za posmatrane zemlje u razvoju valuti (pribliZzna ro¢nost: deset godina)
objavljen je niz makroekonomskih pokazatelja.
Bazna inflacija u Poljskoj iznosila je 11,1% YoY (0,3% _ Promena u b.p
MoM), sto je ispod nivoa iz maja od 11,5% YoY, ali u skladu sa Emitent (dospece) P”QOS -
oCekivanjima analiti¢ara. (u %) 1w Yoy
Stopa rasta BDP-a Kine je u T2 2023. godine iznosila 0,8% Srbija (2032) 6,170 -8,0 -144.0
QoQ, $to je ispod nivoa iz T1 od 2,2% Qo0Q. Podaci ukazuju na .
usporenje privrednog rasta Kine, nakon njegovog oporavka u prvom CeSka (2033) L0 o7 335
tromeseéju. Na medugodisnjem nivou, u T2 ove godine zabelezen je Poljska (2033) 5,525 -10,1 12,7
rast od 6,3% YoY, sto je iznad nivoa od 4,5% YoY iz T1, pri cemu Madarska (2032) 6,989 73 1474
analiti¢ari isti¢u da se to duguje efektu baze. .
Rumunija (2032) 6,539 -9,9 -255,4

Stopa rasta industrijske proizvodnje u Kini iznosila je 4,4%
YoY u junu, sto je iznad nivoa od 3,5% YoY iz maja ove godine. Turska (2032) 17,190 90,0 127,0

Stopa rasta industrijske proizvodnje Poljske u junu je
iznosila -1,4% YoY (1,2% MoM), sto je iznad ocekivanja trzi$nih
ucesnika (—1,9% YoY), kao i iznad nivoa iz maja od —2,8% YoY.

Kina (2033) 2,644 -3,2 -15,0

Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci iz
sekundarnog trgovanja).




FINANSIJSKA TRZISTA

III Kretanja na trzistima zlata i nafte

Zlato

Tokom izveStajnog perioda, cena zlata je porasla za
0,23% i kretala se u rasponu od 1.954,64 do 1.977,98 americkih
dolara po finoj unci zlata (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Na rast cene zlata u posmatranom periodu uticali su:
ocekivanja da ¢e FED na sastanku u julu poslednji put
povecati kamatne stope u ovom ciklusu pooStravanja
monetarne politike (nize kamatne stope smanjuju oportunitetni
troSak drzanja zlata kao nekamatonosne klase aktive); izjava
zvani¢nika ECB-a Knota (koji je poznat po svom oStrom stavu i
zalaganju za podizanje kamatnih stopa) da dodatno monetarno
zaoStravanje nakon sastanka ECB-a sledeée nedelje nije
sigurno; objavljeni podaci iz Velike Britanije koji ukazuju na
usporavanje inflacije, $to je pojacalo ofekivanja kod trziSnih
ucesnika da ¢e i druge vodecée centralne banke (pored FED-a)
uskoro prekinuti sa zaoStravanjem monetarne politike, kao i
povecane geopoliticke tenzije.

Cena zlata porasla za 0,23% i na kraju izvestajnog
perioda iznosila 1.963,61 dolar po unci

Na ogranicenje rasta cene zlata uticale su: zabrinutost u
pogledu traznje iz Kine usled sporijeg oporavka ekonomskog
rasta od oc¢ekivanog, kao i jafanje vrednosti dolara tokom
nedelje.

3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)
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Nafta

Tokom izveStajnog perioda cena nafte tipa brent
porasla je za 1,64% i kretala se u rasponu od 78,29 do
80,81 americ¢ki dolar po barelu (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

Na rast cene nafte u posmatranom periodu uticali su:
rast zabrinutosti na trziStu oko nedovoljne ponude nafte
u predstojeem periodu (u kombinaciji sa smanjenjem
proizvodnje iz OPEC+, ocekuje se da ¢e pad proizvodnje u
SAD dovesti svetsku ponudu nafte u deficit do kraja godine);
najava kineskih vlasti o uvodenju stimulativnih mera
radi podsticanja privrednog rasta, kao i rast o¢ekivanja
da ¢e vodece centralne banke zaustaviti ciklus
zaoStravanja monetarne politike.

Cena nafte zabeleZila rast od 1,64% i na kraju
posmatranog perioda iznosila 80,81 dolar po barelu

Na ogranicenje rasta cene nafte uticali su: sporiji
oporavak privrede Kine od o¢ekivanog (u drugom
tromeseéju zabeleZzen je privredni rast od 6,3%, ispod
ocekivana 7,3%); stabilizacija u proizvodnji i ponudi nafte
u Libiji (nakon proslonedeljnog prekida); naznake slabije
potraznje u SAD (skroman pad zaliha sirove nafte u SAD
za 700 hiljada barela, u odnosu na ocekivana 2,4 miliona
barela), kao i ja¢anje vrednosti dolara tokom nedelje.
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Izvor: Bloomberg.

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




