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FINANSIJSKA TRZISTA

| Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vode¢ih indeksa akcija 12 |Nivoi Promena prinosa drzavnih
obveznica
Indeks . Nivo indeksa Promena u % Nivo prinosa Promena u b.p.
01.05.2020 1w YoY u % ik YoY
S&P 500 SAD 2.830,71 -0,21% -3,18%
2y -0,78% -6,2 -19,4
Dow Jones Industrial SAD 23.723,69 -0,22% -10,24% Nemacka
NASDAQ SAD 8.604,95  -0,34% 6,90% 10y -0,59% -11.3 -60,2
Dax 30* Nemacka 10.861,64 5,08% -12,01% 2y -0,64% -8,5 -8,0
. 5 o Francuska
CAC 40 Francuska 4.572,18 4,07% -18,16% 10y 0,11% 133 -47.9
FTSE 100 Velika Britanija 5.763,06 0,19% -21,97%
2y -0,23% -28,5 11,7
NIKKEI 225 Japan 19.498,50| 1,86% -11,86% Spanija
Shanghai Composite* Kina 2.796,63 1,84% -7,09% 10y 0,72% 22,9 -28,0
* Za Dax 30, CAC 40 i Shanghai Composite vrednosti indeksa na dan 30. 4. 2020. 2y 0,59% 28,8 11,4
Izvor: Bloomberyg. Italija
10y 1,76% -7,6 -79,4
1.3 | Kretanja ha deviznom trzistu 2y 0,04% 24 -69,9
UK
EUR UsD 10y 0,25% -4,3 -90,2
Promena EUR u % Promena USD u % 2y 0,19% -3,2 -211,0
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 0,61% 1.2 -188,6
o) - 0, - 0, 0,
EUR/USD | 1,0988 1,85% 2,26% |USD/EUR | 0,9101 1,81% | 2,32% 2y 0.30% 31 1271
EUR/GBP | 0,8781 0,37% 2,18% |USD/GBP | 0,7991 -1,47% | 4,53% Kanada
10y 0,52% -5,4 -117,8
EUR/CHF| 1,0554 0,23% | -7,43% |USD/CHF| 0,9605 -1,59% | -5,29%
EURWPY | 117,33 | 121% | -6,15% |USDAPY | 106,78 | -0,63% | -3,94% T 2y e e i
EUR/CAD| 1,5478 1,72% 2,54% |USD/CAD| 1,4086 -0,13% | 4,91% 10y -0,03% -0,6 1,7
lzvor: Bloomberg. Izvor: Bloomberg.
1.4 | Kamatne stope na trzi§tu novca*
LIBOR
= EURIBOR
e UsD GBP CHF
O
& ) Promena u b.p. . Promena u b.p. ) Promena u b.p. . Promena u b.p.
Nivo u % Nivo u % Nivo u % Nivo u %
1w YoY 1w YoY lw YoY 1w YoY
O/IN -0,54% 0,8 / 0,03% 0,0 -251,0 0,07% 0,0 -64,5 -0,66% -0,1 7,2
1M -0,46% -4,2 -9,3 0,30% -13,8 -218,0 0,18% -4,9 -55,5 -0,72% -0,5 7,7
3M -0,27% -8,1 3,7 0,54% -34,6 -203,5 0,55% -8,5 -26,7 -0,59% -2,1 125
6M -0,17% -3,4 6,1 0,71% -20,9 -189,9 0,65% -6,9 -29,2 -0,55% -1,5 10,3
12M -0,12% -3,5 -0,4 0,84% -10,4 -187,5 0,80% -8,4 -30,1 -0,46% -2,5 5,8
* EURIBOR i LIBOR za ro¢nosti od 1 do 12 meseci, a €STR, SOFR, SONIA i SARON za O/N.
Stope na EUR svih ro¢nosti i CHF o/n na dan 30. 4. 2020, ostale na dan 5. 1. 2020.
Izvor: Bloomberg.
15 |Referentne kamatne stope vodeéih centralnih banaka*
RKS (U %) Poslednja Datum Naredni Océekivanje
promena (u p.p.) promene sastanak RKS za T2 (u %)
Evropska centralna banka -0,5 -0,10 12.9.2019. 4.6.2020. -0,50
Federalne rezerve SAD 0,00-0,25 -1,00 15. 3. 2020. 10. 6. 2020. 0,25
Banka Engleske 0,10 -0,15 19. 3. 2020. 7.5.2020. 0,10
Banka Kanade 0,25 -0,50 27. 3. 2020. 3. 6. 2020. 0,25
Narodna banka §vajcarske -0,75 -0,50 15. 1. 2015. 18. 6. 2020. -0,75

* RKS na poslednji dan izvestajnog perioda; kamatna stopa na depozitne olaksice za ECB (RKS je 0,00%).
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Kurs EUR/USD

U izvestajnom periodu evro je prema dolaru ojacao za
1,85%. Kurs EUR/USD se kretao u rasponu od 1,0799 do
1,1017 (tokom perioda trgovanja), odnosno od 1,0821 do
1,0988 (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite
London).

Nakon dve nedelje gubitka vrednosti prema americkoj
valuti, evro je ove nedelje konstantno ja¢ao.

U prvoj polovini nedelje, dolar je gubio na vrednosti
usled smanjenja averzije prema riziku na trziStu nakon
pozitivnih znakova $irom sveta u vezi s pandemijom virusa
korona. U Evropi, zemlje poput Spanije i Italije beleZe najnize
podatke o preminulima i novoobolelima u poslednji mesec dana
i najavljuju postepeno popustanje mera.

Takode, u SAD se intenziviraju planovi za fazno otvaranje
ekonomije. Optimizmu na trZi§tu doprinele su i vesti o
uspesnosti testiranja novih lekova u tretmanu obolelih osoba
kao i vesti 0 odredenom napretku u izradi vakcine koja bi
mogla biti dostupna do kraja tekuce godine.

Uprkos potvrdi sumornih prognoza o padu ekonomske
aktivnosti u SAD u prvom tromesecju, Kkoji je iznosio ¢ak
-4,8%, averzija prema riziku se ovaj put nije manifestovala jer
su planovi za ponovno otvaranje ekonomije, kao i ostvareni
napredak na polju medicine (novi lekovi i moguca skora izrada
vakcine), vise uticali na spremnost na ulaganja.

U izveStajnom periodu evro ojac¢ao prema dolaru
za 1,85%

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

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

U drugoj polovini nedelje, paznja trZi$nih ucesnika
bila je usmerena na sastanke vodec¢ih centralnih banaka —
FED-a i ECB-a.

U skladu sa ocekivanjima, FED je odludio da zadrzi
postojece mere monetarne politike, ali je i najavio da je
spreman za dodatne ekspanzivne mere. Na konferenciji za
medije nakon sastanka, predsednik FED-a Pauel je istakao
da ve¢ preduzete mere jesu obimne, ali da nisu dovoljne i da
¢e ekonomiji u narednom periodu biti potrebna i dodatna
pomo¢, pozvavsi i Kongres za dodatnu fiskalnu podrsku.
Nakon njegovih izjava dolar je dodatno slabio prema evru.

S druge strane, spremnost na ulaganja nakon sastanka
ECB-a bila je takva da je evro ja¢ao prema dolaru. ECB je
takode odlucila da kamatne stope ne menja, ali su donete
dodatne mere podrske likvidnosti finansijskog sistema.
Usvojeni su povoljniji uslovi kreditiranja banaka u okviru
postoje¢eg programa TLTRO3, a uveden je i novi program
kreditiranja banaka PELTROs, kao podrska likvidnosti
finansijskog sistema nakon isteka programa LTRO.
Istovremeno, ECB je ostavila otvorena vrata za eventualne
nove podsticaje radi pomoc¢i ekonomiji koja se suocava sa
snaznom kontrakcijom u drugom tromesecju i verovatno tokom
cele 2020. godine.

1,20
116 1,1463
1,1242
1,12
1,0988
1,08
1,0667
1,04
9 G G G G 9 S ) S N Q N Q
NN N N N N N N N D D D
3 & XY < &
&rb\ &q,\ . \Qk‘ \0 040.’ ‘)QQ o\(— o 600 \,b(‘ & &’b ’bQ
lzvor: Bloomberg.
18 Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama
u Promena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
6,00%
1,85% 2,18% 1 2104 1,720 54%
2,00% 0,37% 0,23% —
|| [ | ] m

2,000 -
-2,26%
-6,00%
-6,15%

-7,43%
usbD GBP CHF JPY CAD

-10,00%

Izvor: Bloomberg.

Na ja¢anje vrednosti evra krajem nedelje dodatno je
uticao  veliki  prodajni pritisak na dolar usled
zauzimanja/zatvaranja pozicija na trzistu poslednjeg radnog
dana u mesecu.

Kurs EUR/USD izvestajni period zavrsio je na nivou od
1,0988 dolara za evro, $to je najvisa vrednost na zatvaranju
za ovaj izvestajni period.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom nedelje prinosi drzavnih obveznica SAD blago su
opali duz cele krive, osim kod instrumenata duZe ro¢nosti, gde su
prinosi blago porasli. Prinos dvegodiSnje obveznice smanjen je za
oko 3 b.p. (na 0,19%), dok je prinos desetogodi§nje obveznice
povecan za oko 1 b.p. (na 0,61%), te je nagib Krive poveéan.
Ekonomski podaci objavljeni tokom nedelje ukazuju na to da je u
prvom tromesedju doslo do snazne kontrakcije ekonomske aktivnosti,
i U usluznom i u proizvodnom sektoru, a u drugom tromeseéju Se
oc¢ekuje jos vec¢i pad. Pored toga, u aprilu se belezi dalje slabljenje
spremnosti za ulaganja potrosaca i proizvodaca, kao i slabljenje na
trzistu rada. FED je na sastanku krajem aprila zadrzao referentnu
kamatnu stopu na istom nivou (raspon od 0,0-0,25%), $to je i
ocekivano. FED na ovom sastanku nije doneo nove mere, nakon
obimnih mera preduzetih tokom marta, ali je naglasio ogromne
poteSsko¢e u globalnoj i americkoj ekonomiji zbog posledica
epidemije i znacajne ekonomske rizike koji ¢e biti prisutni tokom
duzeg perioda. FED je signalizirao da ¢e kamatne stope ostati na
ovom nhivou duze vreme (verovatno u narednih nekoliko godina), da
¢e nastaviti sa sprovodenjem QE programa i REPO operacija u
obimu koji bude potreban, kao i spremnost da obezbedi dodatne
podsticaje.

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u
' % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
1,00
/. 04. 20 01. 05. 20
0,80
0,60 /fa
0,61
0,40
1
0,20 —
——
0,19
0,00
03§
1,2
0
-10 2.2
3m 6m 1g 29 39 50 79 10g

promena (u baznim poenima)
Izvor: Bloomberg.

1.10 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

FED zadrzao kamatnu stopu, naglasivsi velike negativne
posledice epidemije

Prema preliminarnoj proceni za prvo tromesecje 2020, BDP
u SAD smanjen je za 4,8% (u odnosu na prethodno tromesedje —
anualizovano), §to je najvec¢i tromeseéni pad od T1 2009. godine.
Snazan pad ekonomske aktivnosti u prvom tromesedéju bio je siroko
rasprostranjen, a pre svega je posledica mera ograni¢enog kretanja —
privredni subjekti su obustavili rad ili su presli na rad od kuce, §to je
dovelo do drasti¢nog pada traznje. Buduéi da su ove mere preduzete
tek sredinom marta, o¢ekuje se da ¢e se pun efekat krize izazvane
epidemijom osetiti u drugom tromese¢ju, odnosno da ¢ée pad
ekonomske aktivnosti u drugom tromesecju biti daleko ve¢i — najveci
od 40-ih godina proslog veka. Ovi podaci su verovatno oznacili kraj
najduzeg ciklusa ekspanzije u istoriji SAD, koji je trajao od sredine
2009. godine, kada je americka ekonomija pocela da se oporavlja
nakon finansijske krize. Potro$nja stanovnistva, koja ¢ini preko dve
tre¢ine BDP-a i koja je u prethodnom periodu bila glavni pokreta¢
privrednog rasta SAD, zabelezila je posebno snazan pad od 7,6%,
najveéi od 1980. godine, a najvec¢i pad beleZi potrosnja na usluge i
trajna dobra.

BDP u SAD smanjen za 4,8% u odnosu na prethodno
tromesecje — najveci pad od 2009.

ISM indeks proizvodnog sektora SAD u aprilu je smanjen na
41,5, sa 49,1 u prethodnom mesecu i nalazi se daleko ispod granice
od 50,0, koja razdvaja ekspanziju od kontrakcije, ukazuju¢i na snazno
usporavanje aktivnosti u ovom sektoru, nakon $to je u martu rekordno
opala industrijska proizvodnja u SAD. Komponente koja se odnose
na obim proizvodnje, zaposlenost i nove porudzbine takode beleze
snazan pad, na najnize nivoe u poslednjih nekoliko decenija.
Posmatrano po sektorima, rast se belezi samo kod proizvodnje hrane i
pic¢a, cigareta i papirnih proizvoda, dok se u svim ostalim sektorima
beleZi snazan pad. GodiSnja stopa rasta PCE deflatora u SAD u
martu je iznosila 1,3% (nakon 1,8% na kraju februara). Bazni PCE
indeks, pokazatelj inflacije kome FED pridaje naroditu vaznost,
povecan je za 1,7%. Na visinu ovih pokazatelja znatno je uticao
veliki pad cena sirove nafte i goriva na pumpama. Ipak, podaci
ukazuju na slabljenje inflatornih pritisaka u SAD, kao i da se stopa
inflacije jos vise udaljava od ciljanog nivoa FED-a (2%).

. O¢ekivani Aktuelni Prethodni
Period

Pokazatelj podatak podatak podatak

Stopa rasta BDP, preliminarno, T1 -4.0%
QoQ ’

ISM indeks proizvodnog April 36,0 415 49,1

sektora

Stopa rastaPCE deflatora, YoY |Mart 1,6% 1,7% 1,8%

-48% | 2,1%

Izvor: Bloomberg.

111 Prinos generi¢kih dvogodisnjih i deseto-
' godi$njih drZavnih obveznica SAD, u %
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—Q—Zy —0—10y
0,80
0,66
.. 0,61
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izve§tajnog perioda, prinosi nemackih drZzavnih Kriva prinosa drZzavnih obveznica Nemacke
obveznica su se smanjili, uz nesto veéi pad prinosa obveznica 112 (benémark izdanja s pocetka perioda)
duZe ro¢nosti. Do pada prinosa doslo je krajem nedelje, nakon 0,00
objavljivanja podataka o BDP-u za zonu evra, kao i nakon a— 24, 04. 20 01. 05. 20
sastanka ECB-a, na kome su donete nove stimulativhe mere. -0,20
Prinos nemacke dvogodiSnje obveznice smanjen je za oko 6 b.p.,
na -0,78%, dok je prinos desetogodiSnje obveznice smanjen za -0,40
oko 11 b.p., na—0,59%.

ECB je na sastanku odrzanom 29. aprila zadrzala kamatnu ez \._//_Oﬁg*
stopu na depozitne olaksice na -0,50%. Dugoro¢ni krediti 20,80 v
bankama u okviru programa TLTRO3 odobravaée se po 0,78
povoljnijim uslovima, po referentnoj kamatnoj stopi ili stopi na -1,99
depozitne olaksice (za banke koje ispune uslove) umanjenoj za 50 0
b.p. (umesto dosadasnjeg umanjenja za 25 b.p.), ¢ime bi kamatna 0 6,2 -
stopa ovih kredita bila od —0,5% do ¢ak —1%. Uveden je novi a3m em 1g 29 3g 49 59 69 79 8y 99 10g

program kreditiranja banaka PELTROs (non-targeted pandemic
emergency longer-term refinancing operations) kako bi se podrzala
likvidnost finansijskog sistema i normalno funkcionisanje trzista

promena (u baznim poenima)

lzvor: Bloomberg.

novca nakon isteka programa LTRO, koji je zapocet u martu. Neto Znacajni pokazatelji privredne

kupovina bi¢e nastavljena u dosadasnjem obimu (20 mird evra 113 aktivnosti zone evra

mese¢no, Uz dodatnih 120 mird evra do kraja godine), uz fleksibilnu

dinamiku i strukturu kupovine tokom perioda trajanja PEPP (750 Indikator Periog O %ekivani  Aktuelni | Prethodni
mird evra do kraja pandemije, a najmanije do kraja godine). podatek | podatak podatak

BDP, zona evra, preliminarno, QoQ Q1 -3,8% -3,8% 0,1%
ECB zadrzala stopu na depozitne olakSice na —0,50%0,

ali smanjila kamatnu stopu na TLTRO3 za 25 b.p. Stopa rasta cena, zona evra, YoY Apr | 01% | 04% | 0.7%
Pandemija virusa korona i s njom povezane mere snazno Su 'er\‘l‘rj;k”ko”oms"og sentimenta, zona |, g3 | g0 | e
pogodile proizvodni i usluzni sektor, smanjuju¢i proizvodne lzvor: Bloomberg
kapacitete i domacu traznju. Usled toga, oc¢ekuje se pad BDP-a u zoni
evra izmedu 5% i 12% ove godine. U prvom tromese¢ju 2020, koje 114 Prinos generi¢kih dvogodisnjih i deseto-
je samo delimi¢no pogodeno Sirenjem virusa, BDP u zoni evra ' godi¥njih drzavnih obveznica Nemadke, U %
smanjen je za 3,8% u odnosu na prethodno tromesecje, dok 000

snazan pad ekonomske aktivnosti u aprilu ukazuje na to da ce
posledice u drugom tromesecju biti vece. Pad BDP-a u prvom 0,20
tromesecju beleze Francuska (—5,2%) i Italija (—4,7%), ¢ime su usle u

o . A . -0,45
tehnicku recesiju nakon pada BDP-a i krajem prethodne godine. e BRI S . Oﬂ\o\o
; - . °
BDP u zoni evra smanjen za 3,8% u odnosu na prethodno R - SRS - 020
tromesecje -0,80 -0,66
0,76

Inflacija je smanjena sa 0,7% u martu na 0,4% u aprilu, pre
svega usled nizih cena energenata, ali i usled neSto nize bazne
inflacije. Usled snaznog pada cene nafte ocekuje se da inflacija D A LS - S S ST Y. Y
dodatno i znatno padne u narednim mesecima, na $ta ¢e uticati i nagli
pad ekonomske aktivnosti. Medutim, implikacije pandemije na 0,40
inflaciju u srednjem roku su neizvesne, budu¢i da pritisci nadole
uzrokovani manjom traznjom mogu biti delimi¢no kompenzovani 0,00 *,
pritiscima nagore uzrokovanim poremecajima u ponudi.

2y 10y

Stopa nezaposlenosti u zoni evra iznosila je 7,4% u martu, 040
mesecu u kojem su mere za sprecavanje §irenja virusa pocele da se
uvode Sirom zemalja &lanica, $to je iznad 7,3% iz februara, ali ispod %
7,7% iz marta 2019. godine.
-1,20

Indeks ekonomskog sentimenta u zoni evra smanjen je sa 94,2 90,00 Gspred 10y i 2y u bp
na 67 u aprilu, Sto je najve¢i pad ikad zabelezen i neSto iznad 4
istorijski najnize vrednosti od 65,5, koliko je iznosio tokom FWWW
finansijske krize 2009. Podaci pokazuju da su kompanije zabrinute za ~ **%

traznju, oCekivanja zaposlenosti su smanjena, a strah od moguceg & &
gubitka posla znaci da ¢e se potrosaci suzdrzavati od vece potroSnje.
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II Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

51 Referentne kamatne stope centralnih 22 Inflacija u zemljama u razvoju
' banaka zemalja u razvoju ' (u %, YoY)
Centralne banke ~ RKS  Promena  Datum  Naredni  Otekivanje 12
(u%)**  (up.p.) promene sastanak @ (kraj T2, %)* 10
Srbija (NBS) 1,50 -0,25 9.4.2020. ' 7.5.2020. 1,38 s
Ceska (CNB) 1,00 -0,75 26. 3. 2020. 7. 5. 2020. - . —
Poljska (NBP) 0,50 -0,50 8. 4.2020. | 6.5.2020. 0,50 - A
Madarska (MNB) 0,90 -0,15 24.5. 2016. | 26. 5. 2020. - 4 A [ ] L 4 : F — A A
A A
Rumunija (NBR) 2,00 -0,50 | 20. 3. 2020. n/a - 2 - : —_ - —_
Turska (CBRT) 8,75 -1,00 22.4.2020.|21. 5. 2020. 8,50 0 SRB  CES POL  MABP RUM TUR RUS KIN
Rusija (CBR) 5,50 -0,50 24. 4., 2020.|19. 6. 2020. 5,00 Stopa inflacije - Donja gr. koridora
Kina (PBoC) 435 0.25 23. 10. na —Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja
| -U, - R . . R ..
' 2015. I1zvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).

Izvor: Bloomberg / *medijalna projekcija; jos uvek nisu realizovane sve ankete za T2.

DeSavanja na lokalnim trziStima

Tokom izvestajnog perioda, agencije za ocenu kreditnog rejtinga
revidirale su izglede za poboljsanje kreditnog rejtinga kod nekoliko 93 Promena lokalnih valuta izabranih
zemalja u regionu Kkoji posmatramo. Naime, agencija S&P je ' zemalja u razvoju prema evru
smanjila izglede za poboljsanje kreditnog rejtinga Crne Gore
(B+) sa stabilnih na negativne, kao i izglede Bosne i Hercegovine 5%
(B) s pozitivnih na stabilne. Predstavnici agencije S&P naveli su da
su odluke donete u uslovima negativnog delovanja virusa korona na
stopu rasta BDP-a i javne finansije ovih zemalja, pri ¢emu su istakli 0% -
da bi oporavak ekonomija u ovom regionu mogao u velikoj meri da A
zavisi od ekonomskog oporavka zemalja ¢lanica EU.

Agencija za kreditne rejtinge S&P je 28. aprila promenila -5% A
izglede za poboljsanje kreditnog rejtinga Madarske (BBB) s
pozitivnih na stabilne. Agencija oc¢ekuje kontrakciju ekonomske
aktivnosti u Madarskoj na nivou od 4% u 2020. godini, pri ¢emu, iako
o¢ekuje oporavak u 2021. godini, istiCe neizvesnost po pitanju
ekonomskih implikacija Sirenja virusa korona, kao i potencijalno 5%
ugrozene fiskalne stabilnosti koja bi mogla da usledi. RSD CzK PLN HUF RON TRY RUB CNY

Istog dana odrzan je redovan sastanak Centralne banke 1w promena 4 YoY promena
Madarske na kojem su objavljeni detalji sprovodenja programa Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).
kupovine drzavnih i hipotekarnih HoV (s pocetkom realizacije 4.

aprecijacija

-1.963% 4190, A

deprecijacija

-10%

A

maja). Naime, najavijeno je da e se ova banka fokusirati na Prinosi desetogodi$njih drZavnih
kupovinu drzavnih HoV rocnosti najmanje tri godine, kao i 2.4 - - -
dugoroé¢nih hipotekarnih HoV u forintama. lako nije doneta odluka o obveznica u lokalnoj valuti

preciznom iznosu planiranog obima kupovine ovih obveznica, Promena u b.p.

najavljeno je da ¢e tehnicka revizija programa biti sprovedena nakon F()l:'{,‘/g;
$to obim kupljenih HoV dostigne nivo od 1.000 mird forinti (oko 2,8 w YoY
mIr.d gvra) za program kupovine drzavnih HoV, oc_jnosnc_J 300 mlrd Srbija 2911 08 -190,6
forinti (oko 840 min evra) za program kupovine hipotekarnih 5
obveznica. S obzirom na najavljene mere, prinosi na madarske  CeSka L.227 2l 758
drzavne obveznice u forintama na nedeljnom nivou oéekivan_o SU  poljska 1,352 97 -154.8
zabeleZili primetan pad (najznadajniji u segmentu zemalja u
razvoju koje posmatramo). Madarska 2,418 -38,5 -124,1

Krajem izvestajnog perioda objavljena je stopa inflacije u Rumunija 4,768 2.0 -18.3
Poljskoj, koja je u aprilu bila na nivou od 3,4%Y0Y, znatno ispod

Turska 12,190 -5,0 -749,0

nivoa od 4,6%YoY iz marta. Na smanjenje stope inflacije u Poljskoj
prvenstveno je uticalo smanjenje cene goriva, dok je u suprotnom  Rusija 6,070 45 2015
smeru delovalo povecanje cena prehrambenih proizvoda. Vlada
Poljske je objavila da o¢ekuje povecanje budzetskog deficita u 2020.
godini na nivo od 8,4% BDP-a (prethodno ocekivan na nivou od 1,2% Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Reuters).
BDP-a), dok se stopa inflacije i stopa rasta BDP-a Poljske u 2020.

godini ogekuju na nivou od 2,8%YoY i—3,4%, respektivno.

Kina 2,485 2,4 -88,9
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III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda, cena zlata je zabelezila pad od
1,25%. Cena zlata se kretala u rasponu od 1.687,66 do 1.712,44
dolara po finoj unci zlata (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

U iS¢ekivanju sastanaka FED-a i ECB-a, trziSte zlata nije
zabeleZilo veéi obim trgovanja. Investitori su primenili taktiku
»Cekaj i gledaj”, ocekuju¢i neke nove signale i smernice za dalje
trgovanje. Saopstenje FED-a 0 spremnosti da uradi i vise da bi se
podrzala ekonomija SAD i ublazio njen pad, Kkoji je uzrokovan
virusom korona, uticalo je da cena zlata ne zabelezi veci pad. Tokom
nedelje odrzan je i sastanak ECB-a, nakon kojeg cene zlata nastavila
da pada.

Cena zlata zabelezila pad od 1,25% i na kraju
izveStajnog perioda iznosila 1.697,66 dolara po unci

Optimizam oko ublaZavanja ogranienja izazvanih virusom
korona uticao je na investitore da povecaju ulaganje sredstava u
rizi¢nije klase aktive, $to je uticalo na pad cene zlata. Takode,
imaju¢i u vidu da je cena zlata od polovine marta porasla za oko
15%, razlog pada cene zlata tokom posmatranog perioda moze se
nadi i U ¢injenici da su pojedini investitori prodavali pozicije radi
realizacije profita. Medutim, strah od recesije na globalnom nivou i
dalje uti¢e na odrzanje cena zlata na relativno visokom nivou.

Krajem izvestajnog perioda, cena zlata blago se oporavila, te je
ona poslednjeg dana iznosila 1.697,66 USD/Oz.

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

Nafta

Tokom izvestajnog perioda, cena nafte tipa brent porasla je
za 13,72%. Cena nafte tipa brent kretala se u rasponu od 18,26 do
23,70 dolara po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Pocetkom nedelje cena nafte je smanjena usled zabrinutosti
investitora da je iskoriS¢enost kapaciteta za skladiStenje ovog
energenta, pre svega u SAD, blizu maksimuma, uz nastavak
smanjenja traznje. Prema podacima Uprave za energetske
informacije SAD, zalihe sirove nafte su porasle za 15, na 518,6
miliona barela u nedelji koja se zavrsila 17. aprila. Nakon toga, po
objavljivanju podataka koji su pokazali da SAD mozZda neée
ostati bez prostora za skladiStenje svoje nafte, zabelezen je rast
cena nafte.

Cena nafte porasla za 13,72% i na kraju posmatranog
perioda iznosila 23,46 dolara po barelu

Rast cene nafte podrzan je i od strane Medunarodne agencije za
energetiku, koja je objavila podatak da su prethodne nedelje zalihe
sirove nafte porasle za 9 miliona, sto je bilo manje od projektovanih
11 miliona barela. TrziSte nafte je obeleZzio optimizam da bi
traznja mogla poceti da se oporavlja jer je na globalnom nivou u
najavi ublazavanje mera uvedenih zbog pandemije, dok su na
strani ponude glavni proizvodadi nafte nastavili sa smanjenjem
proizvodnje da bi wublazili prezasi¢enost trziSta. Ministar
energetike Rusije Novak izjavio je da su Rusija i SAD u kontaktu po
pitanju formalizacije dogovora oko smanjenja obima proizvodnje
nafte.

22 Cena nafte tipa brent (USD po barelu)
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