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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 Driava Nivo prinosa
S&P 500 SAD 5.304,72 0,03% 27,79%
2y 3,08% 10,1 18,2
Dow Jones Industrial SAD 39.069,59 -2,33% 19,24% Nemacka
9 1
NASDAQ SAD 16.920,79 1,41% 33,25% 1oy 2R 6.8 6,
Dax 30 Nemacka 18.693,37 -0,06% 18,36% 2y 3,17% 8,9 9,8
Francuska
CAC 40 Francuska 8.094,97 -0,89% 11,97% 10y 3,06% 6,5 -4,3
1 1 i - 0, (0)
FTSE 100 Velika Britanija 8.317,59 1,22% 9,86% ) 2y 3.29% 10,5 8.6
NIKKEI 225 Japan 38.646,11 -0,36% 25,47% Spanija
- - - 10y 3,34% 7,5 -24,4
Shanghai Composite Kina 3.088,87 -2,07% -3,51%
lzvor: Bloomberg. . 2y 3,48% 13,8 -7,0
Italija
10y 3,89% 7,7 -50,8
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y 4,45% 18,9 -10,4
UK
EUR UsD 10y 4,26% 13,4 -11,3
Promena Promena 2y 4,95% 12,2 41,5
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 4.47% 4.4 64,9
- 0, [0) o) - 0,
EUR/USD | 1,0847 0,20% | 1,25% |USD/EUR | 10,9219 0,20% 1,24% 2y 4.23% 0.1 06
EUR/GBP | 0,8519 -0,45% | -2,12% |USD/GBP| 0,7853 -0,25% | -3,34% Kanada
10y 3,60% -2,6 29,2
EUR/CHF | 0,9917 0,49% 2,05% |USD/CHF| 0,9143 0,69% 0,78%
EURMPY = 170,21 | 0,63% | 13,54% |USD/JPY | 156,92 | 0,83% | 12,14% S 2y 0.34% 06 40.1
EUR/CAD 11,4814 0,11% 1,41% |USD/ICAD| 1,3657 0,32% 0,14% 10y 1,00% 5 57,9
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 3,91% 0,9 76,2 5,31% 0,0 25,0 5,20% 0,0 77,2 1,46% 0,0 0,9
1M 3,79% -0,7 59,4 5,33% 0,8 19,2 5,21% 0,0 73,4 1,45% 0,3 2,7
3M 3,81% -2,2 35,1 5,34% 1,7 11,8 5,19% 8,0 440 1,52% -1,6 25,4
6M 3,78% -1,1 1,1 5,32% 8 7,8 5,15% 12,6 9,3 1,61% -0,9 56,2
12M 3,73% 8,4 -21,4 5,20% 7,8 19,8 5,04% 17,5 -28,1 1,65% 0,0 115,0
* 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 vodedih centralnih banaka*
Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
0,
RKS (u%) promena (u p.p.) promene sastanak RKS za T2 (u %)
Evropska centralna banka 4,00* 0,25 14.9.2023. 6. 6.2024. 3,75
Federalne rezerve SAD 5,25-5,50 0,25 26.7.2023. 12. 6. 2024. 5,25-5,50
Banka Engleske 5,25 0,25 3.8.2023. 20. 6. 2024. 5,25
Banka Kanade 5,00 0,25 12.7.2023. 5. 6.2024. 4,75
Narodna banka Svajcarske 1,50 -0,25 21.3.2024. 20. 6. 2024. 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 oslabio za 0,20% prema
ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u rasponu od
1,0805 do 1,0884 (tokom perioda trgovanja), odnosno od
1,0818 do 1,0866 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

U ponedeljak nije bilo veée promene vrednosti kursa
EUR/USD, kako su trzisni uéesnici iS¢ekivali objavljivanje
ekonomskih podataka, koji su usledili kasnije u toku
nedelje. Predsednica FED-a iz Klivlenda Mester izjavila je da
se privreda SAD u prvom tromese¢ju pokazala otpornijom
nego sto je vecéina ¢lanova FED-a o¢ekivala i da nije izvesno u
kom smeru ¢e se inflacija kretati u narednih nekoliko meseci,
nakon c¢ega je dolar ojacao. Valutni par EUR/USD dan je
zavr$io na nivou od 1,0866 americkih dolara za evro, §to
predstavlja najvisu vrednost na zatvaranju tokom posmatrane
nedelje.

U utorak je evro oslabio nakon objavljivanja podataka o
proizvodackim cenama u Nemackoj, koje su u aprilu povecane
za 0,2% u odnosu na prethodni mesec, dok se ocekivao rast od
0,3%. U odnosu na isti mesec prethodne godine, proizvodacke
cene su nize za 3,3%, dok se odekivao manji pad, od 3,1%,
nakon pada od 2,9% s kraja marta. Kasnije u toku dana dolar
je oja¢ao nakon obraéanja ¢lana Odbora guvernera Volera,
koji je izjavio da, ako ekonomski podaci u naredna tri do
pet meseci pokazu da se ekonomija kreée U Zeljenom
smeru, onda FED mozZe da razmislja 0 smanjenju kamatnih
stopa kasnije u toku ove godine ili pocetkom naredne
godine.

Evro tokom izveStajnog perioda oslabio za
0,20% prema americkom dolaru

U sredu je jacanje dolara nastavljeno, usled ocekivanja
trzi$nih ucesnika da ¢e biti potrebno da kamatne stope FED-a
ostanu na povisenom nivou ne$to duzi vremenski period.
Nakon zatvaranja evropske sesije trgovanja objavljen je
zapisnik sa sastanka FED-a, odrzanog od 30. aprila do
1. maja, koji je pokazao da je bilo rasprave o tome da li je
monetarna politika dovoljno restriktivna, kao i da je veliki
broj zvani¢nika iskazao zabrinutost da ¢e proces
dezinflacije trajati duze nego $to je prethodno oéekivano,
usled ¢ega je dolar dodatno ojacao.

U cetvrtak je evro inicijalno ojac¢ao nakon objavljivanja
podataka o kompozitnim PMI indeksima za zonu evra i
Nemacku, koji su ukazali na rast privredne aktivnosti.
Kompozitni PMI indeks za zonu evra, prema preliminarnim
podacima za maj, poveéan je na 52,3, sa 51,7 (koliko je iznosio
u aprilu), ¢ime se nasao na najvisem nivou u prethodnoj godini
dana. Kompozitni PMI indeks za Nemacku je povecan na 52,2
(sa 50,6, koliko je iznosio u aprilu), dok se o¢ekivao blazi rast,
na 51,0. Kasnije u toku dana objavljeni su podaci o
kompozitnom PMI indeksu za SAD, koji je prema
preliminarnim podacima za maj poveéan sa 51,3 na 54,4,
iako je ocfekivano smanjenje na 51,2, nakon ¢ega je dolar
znatnije ojacao. Kurs EUR/USD na dnevnom nivou zabelezio
je pad, a dan je zavrsio na nivou od 1,0818 americkih dolara za
evro, sto predstavlja najnizu vrednost zabelezenu na zatvaranju
tokom izvestajnog perioda.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda

1,10
1,09 1,0866
eeeeeCmeanns 1,0847
1,08 e
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1,07
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Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1,15
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Izvor: Bloomberg.

18 Promena vrednosti evra prema odabranim

valutama
mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
15% 13,54%
10%
5%
2,05%
1,25% 0,49% = 0,63% 1,41%
0% - — 0.11% s
-0,20% -0,45% 5}/
-5% LD
usD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

U petak je kurs EUR/USD zabelezio rast, kako su
trzi$ni ucesnici zatvarali pozicije (nakon jacanja dolara
tokom ¢itave nedelje), ocekujuéi da ¢e FED ipak nesto
ranije krenuti sa smanjenjem kamatnih stopa. Takode,
¢lan Upravnog saveta ECB-a Nagel izjavio je da naredno
smanjenje kamatnih stopa ECB-a ne bi trebalo da usledi
odmah nakon junskog smanjenja, te da bi za takav korak ipak
trebalo sacekati septembarski sastanak, $to je uticalo na
jaCanje evra.

Kurs EUR/USD izvestajni period zavrs$io je na nivou
od 1,0847 ameri¢kih dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izvestajnog perioda prinosi drzavnih obveznica
SAD povecani su duz skoro cele krive, posebno na delu od oko
dve do tri godine. Prinos dvogodiS§nje obveznice povecan je za
oko 12 b.p., na 4,95%, dok je prinos desetogodisnje obveznice
poveéan za oko 4 b.p., na 4,47%.

Na rast prinosa tokom izvestajnog perioda najveéim
delom su uticali objavljeni podaci o kompozitnom PMI indeksu
za SAD, koji su ukazali na nastavak rasta poslovne aktivnosti.
Zapisnik sa sastanka FED-a pokazao je da je ipak bilo
rasprave o tome da li je monetarna politika dovoljno
restriktivna, uprkos izjavama predsednika FED-a Pauela da je
po tom pitanju uspostavljen konsenzus. Pored toga, tokom
nedelje, nekoliko zvani¢nika FED-a upozorilo je da kamatne
stope treba da ostanu na povisenom nivou dok se FED dodatno
ne uveri da se inflacija kreée ka cilju.

Zapisnik sa sastanka FED-a, odrzanog od 30. aprila do
1. maja pokazao je da veéina zvani¢nika FED-a veruje da je
potrebno da kamatne stope budu zadrzane na povisenom nivou
duzi vremenski period, dok je nekoliko zvani¢nika istaklo sumnju
da je monetarna politika dovoljno restriktivna. Takode, veéina
zvani¢nika smatra da ¢e se inflacija vratiti na ciljani nivo od 2% u
srednjem roku, ali da ¢e proces dezinflacije trajati duze nego sto je
prethodno ocekivano.

Kompozitni PMI indeks za SAD, prema preliminarnim
podacima za maj, povecan je sa 51,3 na 54,4, dok je oéekivano
smanjenje na 51,2. Komponenta koja se odnosi na usluzni sektor
povecana je sa 51,3 na 54,8 i nasla se na najviSem nivou u
poslednjoj godini dana, dok je o¢ekivan pad na 51,2. Komponenta
koja se odnosi na proizvodni sektor takode je povecana, sa 51,1 na

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD. u
i % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
6,00
e 17. 05. 24 24. 05. 24
5,50
4,95
5,00
4,47
4,50
4,00
20 122
10 4.4
0
10
3m Bm 1g 2g 3g 5g 7g 10g

promena (u baznim poenima)
Izvor: Bloomberg.

110 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

Pokazateli period Ocekivani | Aktuelni | Prethodni
okazate erio
. podatak | podatak = podatak

Kompozitni PMI indeks, preliminarno Maj 51,2 54,4 51,3

Porudzbine trajnih dobara, preliminarno | April -0,8% 0,7% 0,8%

Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju

18. maj
nezaposlenosti, u hiljadama may 220 215 223

Izvor: Bloomberg.

52,4, a ukupan P_MI Vind.eks proi_zvodr?og sektora povecan je sa Lo Prinos generi¢kih dvogodis$njih i deseto-
50,0 na 50,9, dok je o¢ekivano da iznosi 49,9. . sodiSnjih drzavnih obveznica SAD, u %
Kompozitni PMI indeks za SAD u maju poveéan S e v—Ty
sa 51,3 na 54,4, iako je oc¢ekivan pad na 51,2 5,00 85 .9
ag0 | Crteon Cpennet O’O—O/O/O—__O
Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju nezaposlenosti u ror 483
SAD, tokom nedelje koja se zavrsila 18. maja, smanjen je sa 223 4.60 44z 4,48 4,47
hiljade na 215 hiljada (revidirano sa 222 hiljade), dok je o¢ekivano 4,40 Oreene, C..,. . M
da iznosi 220 hiljada. Broj onih koji se kontinuirano prijavljuju za o 4,41
pomo¢ za nezaposlene u prethodnoj nedelji povecéan je sa 1,786 4,20

min na 1,794 min (revidirano sa 1,794 min), dok se ocekivalo da
iznosi 1,793 min.

Clan Odbora guvernera Voler izjavio je da, ako ekonomski
podaci u naredna tri do pet meseci pokazu da se ekonomija krece u
zeljenom smeru, FED moze da razmislja 0 smanjenju kamatnih
stopa u toku ove godine ili po¢etkom naredne godine. Voler je
naglasio da trenutno ni$ta ne ukazuje na to da bi zadrzavanje
kamatnih stopa na poviSenom nivou moglo da izazove potrese u
ekonomiji.

Porudzbine trajnih dobara u SAD, prema preliminarnim
podacima za april, povetane su za 0,7% u odnosu na prethodni
mesec, dok je ocekivan pad od 0,8%, nakon rasta od 0,8% u martu
(revidirano sa 2,6%). Nove porudzbine bez transportnih sredstava
beleze rast od 0,4%, iznad ocekivanja (0,1%), nakon §to su u
martu na mese¢nom nivou ostale nepromenjene (0,0%, revidirano
sa 0,2%).

5,75
— 2\ — 10y

5,25
4,75
4,25
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0
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izve‘s'tajnog periOda prinOSi nemackih drZavnih Kriva prinosa driavnih Obveznica Nemaéke
obveznica povecani su duz krive, osim na najkracim 112 u % (benémark izdanja s pocetka perioda)
rofnostima (do Sest meseci), gde su ostali gotovo 200
nepromenjeni. Prinos nemacke dvogodis$nje obveznice poveéan ’ 17, 05. 24 24. 05. 24
je za oko 10 b.p., na 3,08%, dok je prinos desetogodiSnje -
obveznice poveéan za oko 7 b.p., na 2,58%. 3,50 ton

Prinosi su tokom nedelje porasli nakon objavljivanja
snaznih kompozitnih PMI indeksa u zoni evra, Nemaékoj i 3,00
SAD, kao i nakon objave zarada u zoni evra, koje su u prvom 2,58
tromesecju ubrzale rast, $to je smanjilo verovatnoéu veéeg 2,50 —
broja smanjenja kamatnih stopa u ovoj godini.

Kompozitni PMI indeks za zonu evra, prema 2,00
preliminarnim podacima za maj, povecan je sa 51,7 na 52,3, sto je fg 10,1 6.8
najvi§i nivo u prethodnoj godini dana (ocekivano 52,0). 0
Komponenta koja se odnosi na usluzni sektor ostala je -10
nepromenjena (53,3), a komponenta koja se odnosi na proizvodni 3m 6m 1g 29 3y 49 59 6g 79 8 99 10
sektor povecana je sa 47,3 na 49,6, §to je najvisi nivo od marta lzvor: Bloomberg. /PTOMeNa (Ubaznim poenima)

2023. Ukupan PMI indeks proizvodnog sektora povecan je sa 45,7 .. L.
na 47,4 (o&ekivano 46,1), §to je najvisi nivo od februara 2023. 113 | Znacajni pokazatelji privredne
L . . I aktivnosti zone evra

Prema preliminarnim podacima za maj, kompozitni PMI
indeks za Nemadcku poveéan je sa 50,6 na 52,2 (o&ekivano 51,0), Pokazatelj Saprigny| | SRV LI | PR Eel
Sto je najvisi nivo u prethodnoj godini dana. Komponenta koja se SRR : podatak | podatak | podatak

. - , . ., - .. Kompozitni PMI indeks u zoni evra, )
odnosi na usluzni sektor povecana je sa 53,2 na 53,9, $to je najvisi prefiminarno Maj 52,0 52,3 51,7
nivo od juna 2023. godine, a komponenta koja se odnosi na Kompozitni PMI indeks u Nematkoj, :
proizvodni sektor poveéana je sa 45,4 na 48,9. Ukupan PMI preliminarno Maj | 51,0 52,2 | 506
indeks proizvodnog sektora povecéan je sa 42,5 na 45,4 (oéekivano Stopa rasta proizvodackih cena u _

43,5) Nemackoj, M/M April 0.3% 0.2% 0.2%

Izvor: Bloomberg.
Zarade u zoni evra u prvom tromesecju porasle za 4,7%

(na godisnjem nivou), nakon 4,5% u prethodnom tromeseéju Prinos generickih dvogodiSnjih i deseto-
1.14 RV . . . < o
godiSnjih drzavnih obveznica Nemacke, u %

Zarade u zoni evra su porasle za 4,7% u prvom tromesed&ju
u odnosu na prvo tromese¢je 2023, nakon medugodisnjeg rasta od Ty 1oy
4,5% u Cetvrtom tromesedju 2023, dok su mnogi ocekivali da ¢e 3,09

ape eps . . 3,10 ,
rast usporili ili ostati nepromenjen u odnosu na prethodno o - o ©
O e e

tromese¢je. Ekonomisti ECB-a oéekuju da ¢e rast zarada ostati na a0

poviSenom nivou ove godine, ali da ¢e pritisci na zarade usporiti. o5 2,60 258
Zarade u Nemackoj u prvom tromese¢ju porasle su za 6,2% u 50 | et O o——o\o.’o/o_o
odnosu na prvo tromeseéje 2023, $to je vise nego $to su mnoge ' gt O 2.50
banke procenjivale. 220

Zvani¢nik ECB-a Nagel izjavio je da ga nije iznenadilo $to & & @& @& @& @& @& @& @
su podaci o rastu zarada u prvom tromeseju bili ja¢i od S L L S A
ocekivanja i da to ne bi trebalo da utice na odluku ECB-a o 4,00
ublazavanju monetarne politike na sastanku u junu. On je izjavio —2y ——10y
da ¢e odluke o slede¢em smanjenju kamatnih stopa zavisiti od 3,50
podataka koji budu objavljeni, ali da naredno smanjenje kamatnih
stopa ne bi trebalo da usledi odmah nakon junskog smanjenja, te 300
da bi ECB ipak trebalo da saceka sastanak u septembru. 250

Prema finalnim podacima, stopa rasta BDP-a u Nemac¢koj u 2,00

prvom tromeseju tekuc¢e godine iznosila je 0,2% u odnosu na
prethodno tromesedju, dok je godisnja stopa rasta BDP-a iznosila 1,50
—0,2%. Oba podatka su bila u skladu sa ocekivanjima i

T 0
preliminarnim procenama. L\J‘W\N’NJ
-50
Proizvodacke cene u Nemackoj u aprilu su na mese¢nom OSpred 10y i 2y u bp

: . o -100
nivou povecane za 0,2% (oc¢ekivano 0,3%), nakon rasta od 0,2% u T R S S T T T S

- Vv V
martu, dok su na godisnjem nivou proizvodacke cene niZe za 3,3% & & & & @
(o¢ekivano —3,1%), nakon pada od 2,9% s kraja marta.
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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 ' (u %, YoY)
RKS  Promena Datum Naredni | O¢ekivanj “ v
cekivanje 0,
(U%)  (up.p)  promene sastanak = (T2, %)’! 12
Srbija (NBS) 6,50 0,25 13.7.2023. = 13.6.2024. 6,05 10
Ce3ka (CNB) 5,25 -0,50 2.5.2024. | 27.6.2024. 4,60 8
Poljska (NBP) 5,75 0,25 | 4.10.2023. | 5.6.2024. 5,75 6 -
Madarska (MNB) 7,25 0,50  21.5.2024. 18.6.2024. 6,55 ] = _ — _ A A
Rumunija (NBR) | 7,00 0,25 | 10.1.2023. | 5.7.2024. 6,60 5 : b a A A A -
Turska (CBRT) | 50,00 500 | 21.3.2024. | 27.6.2024. 51,10 0l | = | . . . . . .
Rusija (CBR) 16,00 1,00 | 15.12.2023. | 7.6.2024. 15,60 SRB CES POL MAP RUM RUS KIN  TUR
Kina (PBoC) 1,80 -0,10 15. 8. 2023. - - Stopa inflacije —Donja gr. koridora
Izvor: Bloomberg / * T2 2024. 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).
A4 L3 o W o\ o
Desavanja na lokalnim trziStima
Rumunija je 21. maja na medunarodnom finansijskom trzistu . ] ]
uspesno realizovala dual-transche emisiju evroobveznica u 23 Promena lokalnih valuta izabranih
evrima roénosti osam i 13 godina u ukupnom iznosu od 3,2 ' zemalja u razvoju prema evru
mird evra.
* Obveznica roé¢nosti 0sam godina (dospece 2032) emitovana je 2% %
po stopi prinosa od 5,326%, uz kuponsku stopu od 5,250%. ©
Realizacija je iznosila 1,8 mird evra, dok je traznja premasila 206 A 6w S
3,5 mlird evra. 1§
+ Obveznica roénosti 13 godina (dospec¢e 2037) emitovana je po 1% 3% g
stopi prinosa od 5,686%, uz kuponsku stopu od 5,625%.
Realizacija je bila na nivou od 1,4 mird evra, a traznja preko 2,9 0% —A— ' ' AT f ' 0%
mird evra. %
.e - . . _l% A A I _3% :g
Rumunija je od pocetka godine nekoliko puta izasla na A S
medunarodno trziSte, a S novim transakcijama iznos zaduzivanja 2% L 6% o
ovim putem dostigao je 11,5 mird u dolarskoj protivvrednosti. -39% ©
Istovremeno, Rumunija je otvorila tender ponudu investitorima 3% A AL gy
da prevremeno prodaju (odnosno da Rumunija prevremeno RSD CzK PLN HUF RON CNY RUB TRY
gtkupi) evroobvezni_ce u evrima koje dospevaju u oktobru 2024, 1w promena (1.s.) AYoY promena (d.s.)
i oktobru 2025. godine. : -
Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).
Centralna banka Madarske smanjila je referentnu kamatnu
stopu za 50 b.p., na nivo od 7,25%, u skladu sa oéekivanjem . . . ] .
analiticara, pri Cemu Sse smatra da je ovo najverovatnije o4 | Prinosidrzavnih obveznica u lokalnoj
pretposlednje smanjenje referentne stope u trenutnom ciklusu valuti (s dospecem 2032. godine)
ublazavanja monetarne politike. Ovo predstavlja osmo uzastopno
smanjenje referentne stope (ukupno 575 b.p.). Odluka je u skladu
sa izjavom zamenika guvernera Viraga, koji je nagovestio da ¢e T (s Prinos Promena u b.p.
se ciklus ublazavanja monetarne politike zavrS$iti u junu, uz (0%9) 1w YoY
ograni¢enu mogucénost za eventualna smanjenja referentne stope u Srbija 5,800 70 44,0
drugoj polovini godine. »
Ceska 4,242 14,8 -39,0
Centralna banka Turske zadrzala je referentnu stopu na )
Poljska 5,787 14,4 -25.1

nivou od 50,00%, sto je u skladu sa ocekivanjima analiti¢ara i sa
odlukom s prethodnog sastanka u aprilu, na kojem je takode Madarska 6,963 338 -91,9
zadrzana referentna stopa na nepromenjenom nivou (nakon $to je u

; Rumunija 6,730 6,0 -40,2
martu neoc¢ekivano poveéana referentna stopa za 500 b.p.). U
saopdteni i i ; Yani ; Turska 25,700 0,0 1533,0
pStenju se navodi da je pri donoSenju odluke uzeto u obzir
kasnjenje efekata dosada$njeg pooStravanja monetarne Kina 2,292 -1,3 -45,8
POIItII_(e’ pl’.l _Cemu S? |pak pf)naVIJa da OStaJL_J _Veom?' paZVlJIVI na Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci CRHoV sa
inflacione rizike. Isti¢e se da ¢e monetarna politika biti poostrena u sekundamog trzidta).

slu¢aju da se pogorsaju inflatorni uslovi.
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ITII Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda cena zlata je zabeleZila pad od 3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)
3,05% i kretala se u rasponu od 2.334,33 do 2.426,61 dolar po unci
(vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite London). 2.500

Na pad cene zlata uticalo je slede¢e: suprotno 2.450 2.426.61
ocekivanjima, tenzije na Bliskom istoku nisu porasle nakon

: . - - Ceow 2.400
pada helikoptera u kome je poginuo predsednik Irana; ja¢anje OO
vrednosti dolara; izjave pojedinih predstavnika FED-a da ¢e se 2.350 4 g o
inflacija postepeno smanjivati tokom godine, da FED ne Zuri s
. .. . . . 2.300 2.334,33
prvim smanjenjem nivoa kamatne stope i da ¢ée centralna banka
SAD verovatno zadrzati visoke stope duZe nego §to je planirano. 2250
P I S S S S

Cena zlata smanjena za 3,05% i na kraju izvestajnog
perioda iznosila 2.334,33 dolara po unci

2.500
Na ogranienje daljeg pada cene zlata uticali su: rast O
neizvesnosti od moguée destabilizacije na Bliskom istoku nakon 2.300 5 334,33
napada lzraela na polozaje Hamasa u Rafi, kao odgovor na o
2.100

raketni napad Hamasa iz Gaze ka Tel Avivu, poveéao je rizik od
daljeg Sirenja ratnog sukoba, $to bi moglo dovesti do opste
geopoliticke nestabilnosti i usporavanja globalne ekonomije;
rekordno visoka traznja za bakrom u svetu, uz spremnost
potrosaca u Kini da plate i mnogo visu cenu; oéekivanja da bi s
padom stope inflacije u aprilu FED mogao da preispita politiku & &, ee& o8
kamatne stope i ranije zapo¢ne sa njenim smanjivanjem iste, sto
bi podstaklo rast cene zlata.

1.943,67

1.900

1.700

Izvor: Bloomberg.

Nafta

Tokom izvestajnog perioda cena nafte tipa brent smanjena
je za 2,21% i kretala se u rasponu od 81,36 do 83,71 dolar po barelu 3.2
(vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite London). 87

Cena nafte tipa brent (USD po barelu)

Na pad cene nafte uticali su: izve§taj Medunarodne
agencije za energetiku (IEA) o poveéanju proizvodnje nafte u 85

Iranu na najvisi nivo od uvodenja sankcija SAD naftnoj industriji s
Irana 2018. godine; vesti 0 poveéanju proizvodnje nafte u lranu i 83 gt Q.. St o
Ujedinjenim Arapskim Emiratima pred sastanak OPEC+ na kome to 82,12
¢e se razmatrati 0 novim proizvodnim kvotama do kraja godine;
izveStaji Ameri¢ke agencije za informacije o energetici (EIA) i 81 81,36
Americ¢kog instituta za naftu (API) o rastu zaliha sirove nafte u
SAD; zabrinutost zbog visokih kamatnih stopa, koje mogu 79
usporiti privredni rast i smanjiti potraznju za gorivom, kao i PO D AP P R P P P
poveéan broj operativnih naftnih i gasnih platformi u SAD, po TV SR RN L R N A . . 2
podacima kompanije Baker Hughes. 96,55
95
Cena nafte smanjena za 2,21% i na kraju posmatranog
perioda iznosila 82,12 dolara po barelu o
Na ogranicenje daljeg pada cene nafte uticali su: strah od 1 26 8212
eskalacije sukoba izmedu Izraela i lIrana; smanjen obim e
proizvodnje nafte u Rusiji; rast zabrinutosti stranih naftnih 2 aa
kompanija u Venecueli da od SAD neée na vreme dobiti nove ’
65

dozvolg za na}§tavak rada pgsle 31. maja, nakon ponovnog P N
uvodenja sankcija od strane Vasingtona u aprilu; o¢ekivanja da ¢e P I S M N AP
OPEC+ na sastanku pocetkom juna nastaviti s produZenjem

dobrovoljnog smanjenja proizvodnje nafte do kraja godine. lzvor: Bloomberg.
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