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FINANSIJSKA TRZISTA

I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vode¢ih indeksa akcija 12 |Nivoipromena prinosa drzavnih
obveznica
Nivo indeksa Promena u % . .
Indeks Drzava Nivo prinosa SOTGIEITLE:S
22.5.2020. 1w YoY u % 1w YoY
S&P 500 SAD 2.955,45 3,20% 3,47%
2y -0,69% 5,2 -6,4
Dow Jones Industrial SAD 24.465,16 3,29% -5,09% Nemacka
NASDAQ SAD 932459 | 3.44% 20,30% 10y -0.49% 4.4 -40,3
Dax 30 Nema¢ka 11.073,87 5,82% -9,00% 2y -0,54% 2.1 3,6
Francuska
CAC 40 Francuska 4.444 .56 3,90% -17,37% 10y -0,04% 0,9 34,1
FTSE 100 Velika Britanija 5.993,28 3,34% -18,28%
fra Britany ’ ) 2y -0,30% 37 40
NIKKEI 225 Japan 19.498,50 1,75% -4,21% Spanija
1 20/ -13,4 -24,5
Shanghai Composite Kina 2.796,63 -1,91% -2,70% Oy 0.62% ' '
lzvor: Bloomberg. 2y 0,51% -27,4 -6,1
Italija
10y 1,59% -26,7 -103,7
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y -0,05% -4.9 -74,5
UK
EUR USD 10y 0,17% 5,7 -84,1
Promena EUR u % Promena USD u % 2y 0,17% 2,3 -205,3
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 0,66% 1,6 -172,2
[0) - [0) - [0) o)
EUR/USD @ 1,0888 | 0,75% | -2,41% |USD/EUR | 0,9184 | -0,75% | 2,47% 2 0.28% 05 1378
EUR/GBP | 0,8947 | 0,34% | 1,64% |USD/GBP| 0,8217 | -0,41% | 4,14% Kanada
10y 0,50% -3,6 -121,0
EUR/CHF | 1,0589 | 0,69% | -590% |USD/CHF| 0,9725 | -0,06% | -3,57%
EURMPY = 117,12 | 101% | -4,79% |USD/IPY | 107,57 | 0,26% | -2,43% Japan 2y 0.18% -1.9 Kl
EUR/CAD 11,5259 | 0,12% | 1,85% |USD/CAD| 14015 | -0,62% | 4,37% 10y -0,01% 0,1 4,9
Izvor: Bloomberyg. lzvor: Bloomberg.

1.4 | Kamatne stope na trziStu novca*

LIBOR

2 EURIBOR

e usD GBP CHF

QO

& 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 1w YoY 1w YoY

OIN -0,54% 0,4 / 0,04% -1,0 -233,0 0,07% 01 -64,2 -0,66% -0,1 7,7
IM -0,47% -0,6 -10,2 0,17% 01 -226,3 0,11% 2,5 -61,6 -0,75% -1,1 4,2
3M -0,28% -1,3 34 0,37% -1,1 -215,6 0,25% -39 -54,6 -0,63% -0,5 7,5
6M -0,15% -2,3 9,0 0,57% -8,9 -200,1 0,43% -9,0 47,7 -0,60% -2,0 6,1
12M -0,09% -1,5 52 0,68% -7,4 -198,4 0,60% -8,7 -45,3 -0,47% -1,6 5,2

* EURIBOR i LIBOR za ro¢nosti od 1 do 12 meseci, a €STR, SOFR, SONIA i SARON za O/N.
Izvor: Bloomberg.

15 Referentne kamatne stope vodeéih centralnih banaka*

RKS (u%) pro Emiilztzzjs .p.) prDoar:]l:er:e sggtI:::l: RKCS)czeak!I\'l;1 T(Tie%)
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. 18. 6. 2020. 0,10
Banka Kanade 0,25 -0,50 27.3.2020. 18. 6. 2020. 0,25
Narodna banka Svajcarske -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 ojacao za 0,75% prema
dolaru. Kurs EUR/USD kretao se u rasponu od 1,0800 do
1,1008 (tokom perioda trgovanja), odnosno od 1,0888 do
1,0976 (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite
London).

Nakon dve nedelje gubitka vrednosti, evro je tokom
ovog izvestajnog perioda ojacao prema dolaru. Najvedi rast
je zabelezen na samom pocetku nedelje, kada je evro ostvario
dnevni rast od oko 1%, pa je kurs EUR/USD premasio nivo
od 1,0900 dolara za evro. Vesti o uspehu prvog testiranja
vakcine protiv virusa korona u SAD doprinele su rastu
optimizma kod trzi$nih ucesnika, koji su bili spremniji za
preuzimanje rizika (risk-on sentiment). Na rast evra
pocetkom nedelje dodatno je uticala vest da su Nemacka i
Francuska objavile da su postigle dogovor o fondu
vrednom 500 milijardi evra za pomo¢ najugroZenijim
regionima zone evra.

U izveStajnom periodu evro oja¢ao prema dolaru
za 0,75%

I narednih nekoliko dana evro je jacao pod uticajem
objavljenih ekonomskih pokazatelja u zoni evra, koji su bili
nes§to bolji od ocekivanja. Indeks koji meri poverenje
potrosaca u zoni evra u maju je iznosio —18,8, Sto je iznad
vrednosti indeksa u aprilu (-22,0) i iznad ocekivanja (-23,8).
ZEW indeks o¢ekivanja u Nemackoj u maju je povecan za 22,8
poena, na 51,0, dok je istovremeno u zoni evra povecan za 20,8
poena, na 46,0. Kompozitni PMI indeks zone evra u maju je
povecan na 30,5 (sa 13,6 u aprilu) i zabelezio je najvecu
vrednost za poslednja tri meseca. Navedeni podaci su dodatno
pojacali optimizam na trZiStu, pa je evro dobijao na vrednosti,
tako da je kurs EUR/USD u cetvrtak, 21. maja, tokom dana
dostigao nivo od 1,1008 dolara za evro, §to je i maksimalna
vrednost za ovaj period.

Medutim, ubrzo nakon toga dolar pocinje da jaca,
neposredno nakon objave podataka sa americkog trZziSta
rada, koji su pokazali da se situacija poboljSava i da se
smanjuje broj novih prijava za pomo¢ u slucaju nezaposlenosti
(2,4 min u nedelji zakljuéno sa 16. majem u poredenju sa oko
2,7 min u nedelji pre ove). Na jacanje dolara krajem nedelje
znatno je uticalo dodatno zaoStravanje tenzija na relaciji
SAD-Kina. Kineski zvanicnici su saopstili da ¢e razmotriti plan
za uspostavljanje novih zakona i mehanizama za sprovodenje
zaStite nacionalne bezbednosti u Hongkongu. Ovaj potez ostro
je osudilo Ministarstvo inostranih poslova SAD (uz istovremenu
snaznu osudu Velike Britanije, Australije i Kanade), smatrajuci
da ovakvi potezi Kine znatno povecavaju rizik da Hongkong
izgubi svoj poseban medunarodni status trgovinskog i
finansijskog centra.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda

111
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lzvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1,20

@6\ $ $ L2 R o o°4 & & & ¢ é\o‘ & &‘z‘»\
lzvor: Bloomberg.

1.8 Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama

u Promena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana

4,00%

1,64% . 1,85%
0,75% 0,34% 0,69% 1,01% 0!12%-
0,000, . — — |
-4,00% -2,41% I
-4,79%
-8,00% =2.90%
usb GBP CHF JPY CAD

Izvor: Bloomberg.

Novo jacanje tenzija ponovo je dovelo do zabrinutosti
na trzistu i rasta risk-off sentimenta, pa je dolar profitirao
kao sigurna (safe haven) valuta, neutralisavsi deo gubitka
ostvarenog od pocetka nedelje.

Kurs EUR/USD je izve$tajni period zavr§io na nivou
od 1,0888 dolara za evro, §to je ujedno i najniZza vrednost
ovog valutnog para (na kraju dana) za ovaj izvestajni
period.




FINANSIJSKA TRZISTA

Drzavne obveznice SAD

Tokom nedelje prinosi drzavnih obveznica SAD blago su
porasli na ro¢nostima iznad jedne godine. Prinos dvogodiSnje
obveznice povecan je za oko 2 b.p. (na 0,17%), kao i prinos
desetogodiSnje obveznice (na 0,66%0). Na ovakvo kretanje prinosa
tokom nedelje uticalo je postepeno ublazavanje restriktivnih mera
uvedenih tokom epidemije, kao i pozitivni rezultati pocetnog
testiranja jedne od vakcina protiv virusa korona koja se razvija u
SAD, sto je povecalo optimizam investitora. Takode, podaci ukazuju
na postepenu stabilizaciju ekonomske aktivnosti i stanja na trzistu
rada tokom maja, nakon snazne kontrakcije, posebno u usluZznom
sektoru, i rekordnog povecanja nezaposlenosti u prethodna dva
meseca.

U izvestaju sa sastanka FED-a odrzanog krajem aprila isti¢u se
ogromne pote$koce U svetskoj i ameri¢koj ekonomiji izazvane
epidemijom, te da ¢e put oporavka biti dug. FED navodi da ¢e
referentna stopa ostati na ovom nivou duze vreme, sve dok ne bude
uveren da je ekonomija SAD prebrodila trenutne izazove i da je
ponovo na putu da dostigne ciljeve FED-a — maksimalnu zaposlenost
i cenovnu stabilnost. Takode, navodi se da bi kupovine u okviru
programa QE u narednom periodu mogle biti koris¢ene tako da
prinosi drzavnih obveznica na kra¢em i srednjem delu krive ostanu
ispod odredenog nivoa, §to bi znac¢ilo da FED razmatra uvodenje
kontrole krive prinosa kao instrumenta monetarne politike. U
obrac¢anju Komitetu za bankarstvo gornjeg doma Kongresa SAD,
predsednik FED-a Pauel ponovo je rekao da je FED spreman da
preduzme sve mere koje ima na raspolaganju, §to ¢e mozda biti i
potrebno radi podrske ekonomiji SAD, koja se suodava S
posledicama epidemije, kao i da je moguce da ¢e s fiskalne strane
biti potrebni dodatni podsticaji.

Prema preliminarnim podacima za maj, kompozitni PMI indeks
u SAD iznosio je 36,4, §to je znatno iznad vrednosti od 27,0,
zabeleZene u aprilu, kada je ostvaren najvec¢i mese¢ni pad od kraja
2009. godine. Komponenta indeksa koja se odnosi na usluge
povecana je na 36,9 (sa 26,7 u aprilu), dok je komponenta indeksa
koja se odnosi na proizvodni sektor povec¢ana na 39,8 (sa 36,1 u
aprilu). Vrednosti indeksa i njegovih komponenata ukazuju na
postepenu stabilizaciju aktivnosti u privatnom sektoru SAD u maju,
odnosno na nesto manji pad nego u prethodnom mesecu, ali su i
dalje znatno ispod granice od 50,0, koja razdvaja ekspanziju od
kontrakcije, i u skladu su s vrednostima PMI indeksa $irom sveta
koje ukazuju na globalnu recesiju.

Podaci ukazuju na postepenu stabilizaciju ekonomske
aktivnosti i stanja na trZiStu rada tokom maja

U toku protekle nedelje (koja se zavrsila 16. maja), broj novih
prijava za pomo¢ u slucaju nezaposlenosti u SAD iznosio je 2,44
min, $to je u skladu sa ocekivanjima i nesto manje od 2,69 min u
nedelji pre ove. Broj prijava za poslednja dva meseca — od sredine
marta, kada je pocela epidemija u SAD i kada su preduzete mere na
njenom spre¢avanju, iznosi 38,6 min. Broj nezaposlenih koji se
kontinuirano prijavljuju za socijalnu pomo¢ u nedelji do 9. maja
povecéan je za 2,5 min, na 25,1 min, $to je ubedljivo najvecéi nivo
ikada zabelezen. lako se belezi pad prijava u vecini saveznih drzava
od kada je pocelo postepeno otvaranje ekonomije i ublazavanje
ograni¢enja, U nekim drzavama se i dalje belezi znatan rast, a
posebno u Kaliforniji, Njujorku i Vasingtonu. Ovi podaci ukazuju na
to da ¢e oporavak trzista rada biti veoma spor i postepen i da ce
nezaposlenost ostati visoka u duzem periodu, verovatno do kraja
naredne godine.

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u
' % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
0,80
= 15. 05. 20 22. 05. 20 0,66
0,60
0,40
0,20 0,17
0,00
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0
-10
3m 6m 1g 29 39 5g 79 109

promena (u baznim poenima)
Izvor: Bloomberg.

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

1.10

Ocekivani, Aktuelni | Prethodni

Pokazatelj Peri
okazatelj eriod podatak | podatak = podatak
K itni PM1 indeks u SAD .
omp92|tn| indeks u SAD, Maj i, 36,4 27,0
preliminarno
Pokazatelj poslovnih o¢ekivanja u Maj -40,0 431 -56,6

oblasti koje pokriva FED iz Filadelfije

Broj novih prijava za pomo¢ u slué¢aju .
) prijava za pomoc usiuCaIY o i 2400 | 2438 | 2687

nezaposlenosti, u hiljadama

Izvor: Bloomberg.

111 Prinos generi¢kih dvogodiSnjih i deseto-
godiSnjih drzavnih obveznica SAD, u %
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izvestajnog perioda, prinosi nemackih drzavnih
obveznica blago su porasli usled dogovora Nemacke i Francuske o
formiranju zajedni¢kog fonda za pomo¢ regionima zone evra
pogodenim virusom korona, kao i vesti o uspehu testiranja
vakcine. Prinos nemacke dvogodiSnje obveznice poveéan je za oko
5 b.p., na -0,69%0, a prinos desetogodiSnje obveznice za oko 4 b.p.,
na -0,49%.

Pocetkom izveStajnog perioda, prinosi drzavnih obveznica
najrazvijenijih zemalja zone evra zabelezili su rast, dok su prinosi
perifernih zemalja znatnije smanjeni, nakon §to su Nemacka i
Francuska objavile da su postigle dogovor o fondu vrednom 500
mird evra za pomoé¢ najugroZenijim regionima zone evra.
Predlozeno je da sredstva na finansijskom trzistu u ime EU obezbedi
Evropska komisija, kao deo budZeta za period od 2021. Dogovoru su
se najviSe usprotivile Austrija, Holandija, Finska i Danska, koje
smatraju da sredstva treba da se odobravaju u formi kredita, a ne
pomoci.

Nemacka i Francuska — dogovor o fondu od 500 mird evra

Prema preliminarnoj proceni za maj, kompozitni PMI
indeks zone evra poveéan je sa 13,6 na 30,5, $to je najvisa vrednost
u poslednja tri meseca. Komponenta indeksa koja se odnosi na
usluzni sektor povecana je sa 12,0 na 28,7, dok je komponenta
indeksa koja se odnosi na proizvodni sektor povecana sa 33,4 na 39,5.
Privreda zone evra i dalje se nalazi u najvecem padu koji je ikada
zabeleZen, kao posledica mera preduzetih radi kontrole $irenja virusa
korona, iako je usled otvaranja dela ekonomije stopa pada ublazena.
Glavni ekonomista IHS Markit-a Vilijamson rekao je poslovna
aktivnost u maju u zoni evra dalji opadala, ali da podaci ukazuju na to
da je pad dostigao svoju najvecu vrednost u aprilu. Medutim, i dalje
se ocekuje da BDP u T2 zabelezi veliki pad, od oko 10% u odnosu na
T1. Za celu 2020. ocekuje se pad BDP-a od oko 9%, dok ¢e za
potpuni oporavak biti potrebno nekoliko godina.

Ekonomski pokazatelji (PMI i ZEW) ukazuju na rast
optimizma nakon ublaZavanja restriktivnih mera

ZEW indeks ocekivanja u Nemackoj u maju je poveéan za
22,8 poena, na 51,0, Sto je drugo uzastopno povecanje i najvisi
nivo za poslednjih vise od pet godina, dok je ZEW indeks ocekivanja
u zoni evra povecan za 20,8 poena, na 46,0. Nasuprot tome, indeks
procene trenutne situacije nastavio je da blago opada, sa —91,5 na
—93,5 za Nemacku, $to je najnizi nivo od 2003, i sa —93,9 na —95,0
za zonu evra. PoboljSanje ocekivanja posledica je pocetka ukidanja
mera izolacije, rasta cena akcija, uz stimulativne monetarne i
fiskalne mere. Predsednik ZEW instituta Vambah izjavio je da raste
optimizam da ¢e do¢i do ekonomskog zaokreta nakon leta i da se
ocekuje da privredni rast ponovo ubrza u cCetvrtom tromesecju.
Medutim, isti¢e da ¢e proces povratka na nivo pre krize biti dug, te
da ¢e se tek 2022. ekonomska aktivnost vratiti na nivo iz 2019.

Prema istrazivanju Bloomberg-a, BDP u zoni evra zabeleZice
pad od 7,6% u 2020, dok se za naredne dve godine o¢ekuje rast
od 5,1% i 1,8%. Nakon pada BDP-a u prvom tromese¢ju od 3,8%, u
drugom tromese¢ju ove godine ocekuje se pad od 12,4%, dok se u
treCem tromesecju oéekuje rast od 9,1%. Procene inflacije iznose
0,4%, 1,2% i 1,5% u ovoj i naredne dve godine, dok su procene
bazne inflacije 0,9%, 1,0% i 1,3%. Ocekuje se da do kraja treéeg
tromesecja 2022. (do kraja perioda na koji se odnosi istraZivanje)
stopa na depozitne olakSice ostane na nivou od —0,50%.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
1.12 » . . » .
(benémark izdanja s pocetka perioda)
-0,20
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-0,40
049 A
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1
060 T 0,69
A
)
1
-0,80
-1.4
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-10
3m 6m 1g 29 39 49 59 69 79 89 99 10g
promena (u baznim poenima)
lzvor: Bloomberg.

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra

1.13

Prethodni
podatak

Ocdekivani = Aktuelni

Period podatak

Indikator podatak

Kompozitni PMI indeks, zona evra, Maj 270 305 136

preliminarno
lnde.ks.poverenja potrosada, zona evra, Maj 28 188 20
preliminarno
ZEW indesk ocekivanja, zona evra Maj - 46,0 25,2

Izvor: Bloomberg.
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II Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

21 Referentne kamatne stope centralnih
' banaka zemalja u razvoju
RKS Promena = Datum Naredni Ocekivanje
(u%)**  (up.p.) promene sastanak @ (kraj T2, %)*
Srbija (NBS) 1,50 -0,25 9. 4. 2020. |11. 6. 2020. 1,38
Ceska (CNB) 0,25 -0,75 7.5.2020. 24.6.2020. -
Poljska (NBP) 0,50 0,50 | 8.4.2020. | 3.6.2020. 0,50
Madarska (MNB) | 0,90 -0,15 | 24.5.2016. 26.5. 2020. -
Rumunija (NBR) 2,00 050 [20.3.2020. n/a -
Turska (CBRT) 8,25 0,50  21.5.2020. 25. 6. 2020. -
Rusija (CBR) 5,50 0,50 | 24.4.2020. 19. 6. 2020. 5,00
Kina (PBoC) 435 | 025 2236115' nia 435

Izvor: Bloomberg / * jo$ uvek nisu realizovane sve ankete za T2.

2.2

Inflacija u zemljama u razvoju

(u %, YoY)
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Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).

DeSavanja na lokalnim trziStima

Centralna banka Turske je na sastanku Monetarnog odbora
odrzanom 21. maja smanjila referentnu stopu (IW Repo Rate) za
50 b.p., na nivo od 8,25%. Na poslednjih devet uzastopnih sastanaka
Monetarnog odbora, za manje od godinu dana, referentna stopa
kumulativno je smanjena za 15,75 p.p. (sa 24,00% na 8,25%).
Odluka je doneta u uslovima znatne deprecijacije domace valute,
koja je u prethodnom periodu dostigla najnizi istorijski nivo
prema dolaru (7,2681 lira po dolaru), nakon Cega je zabelezen njen
umereni oporavak. Centralna banka Turske je u prethodnom periodu
preduzela set mera koje su imale za cilj sprecavanje dalje
deprecijacije domace valute, uklju¢ujuc¢i meru o privremenoj zabrani
trgovanja devizama za nekoliko inostranih institucija, pove¢an obim
deviznih intervencij i pokretanje pregovora o uspostavljanju deviznih
svop linija sa centralnim bankama Japana i Velike Britanije, kao i
pregovora o prosirenju postojecih svop linija sa centralnim bankama
Kine i Katara. Turska lira je nakon uvodenja pomenutih mera blago
ojacala prema dolaru, dok je od pocetka godine ona ipak oslabila
prema dolaru za oko 12,2%. Nakon smanjenja referentne stope,
realna kamatna stopa u Turskoj dodatno je smanjena, na nivo od
—2,7%, $to je €ini jednom od najnizih realnih stopa na svetu (stopa
inflacije u Turskoj je u aprilu iznosila 10,94%).

Rumunija je 19. maja emitovala evroobveznice u evrima,
rocnosti pet i deset godina u ukupnom iznosu od 3,3 mlrd evra (od
cega je 1,3 mlrd evra prikupljeno prodajom petogodisnjih
evroobveznica, dok su preostale 2,0 mlrd evra prikupljene po osnovu
prodaje desetogodisnjih evroobveznica). Ostvarene stope prinosa su
bile na nivou od 2,78% (5Y) i 3,63% (10Y), odnosno 305 i 375 b.p.
iznad Mid Swap stope, respektivno. Finalne stope prinosa bile su za
oko 50 b.p. ispod /nitial Price Thoughts (IPT) stopa najavljenih kroz
inicijalne smernice.

Centralna banka Kine je na sastanku Monetarnog odbora
odrzanom 20. maja zadrZala kamatnu stopu 1Y Loan Prime Rate
(LPR) na nivou od 3,85% (ben¢mark stopa za pozajmice banaka),
nakon $to je na sastanku Monetarnog odbora u aprilu ona smanjena za
20 b.p., ¢ime je ova centralna banka napravila pauzu u procesu
ublazavanja monetarne politike. Takode, Vlada Kine je krajem
izveStajnog perioda objavila da ¢e napustiti viSedecenijsku praksu
ciljanja godiSnje stope rasta BDP-a, kao i da ¢e u narednom periodu
fokus biti na odrzavanju zaposlenosti i investicija.

23 Promena lokalnih valuta izabranih
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Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS)
54 Prinosi desetogodiSnjih drZavnih
' obveznica u lokalnoj valuti
Prinos Promena u b.p.
(u %) w YoY
Srbija 3,126 25,5 -163,8
Celka 0,800 0,4 99,0
Poljska 1,422 12,6 -143,1
Madarska 1,981 5,8 -118,3
Rumunija 4,529 11,9 -42,3
Turska 12,190 -68,0 -707,0
Rusija 5,470 -18,0 -242,0
Kina 2,578 7.8 73,6

Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Reuters).
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III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda, cena zlata je zabelezila pad od
0,76%. Cena zlata se kretala u rasponu od 1.724,20 do 1.747,81
dolar po finoj unci zlata (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Do polovine nedelje na rast cene zlata uticalo je obracanje
predsednika FED-a Pauela u Komitetu za bankarstvo gornjeg doma
Kongresa SAD, gde je, pored ostalog, re¢eno da bi moglo do¢i do
pada cena razli¢itih klasa aktive, da bi oporavak ekonomske
aktivnosti u SAD i povratak na nivo pre epidemije mogao do¢i tek
krajem 2021. godine, kao i to da je oporavak uslovljen eventualnim
pronalaskom vakcine protiv virusa korona.

Cena zlata zabelezila pad od 0,76% i na kraju izvestajnog
perioda iznosila 1.735,37 dolara po unci

U ¢etvrtak je cena zlata opala usled jac¢anja dolara, dok je
krajem izvestajnog perioda cena porasla.

Generalno, u proteklom periodu rast cene i poveéana
traznja za zlatom podstaknuti su brojnim faktorima: snaznim
fiskalnim i monetarnim podsticajima, spekulacijama da bi
kamatne stope u SAD mogle preéi u negativnu teritoriju, straha
da su cene akcija znatno precenjene i da bi ponovo moglo do¢i do
njihove korekcije nanize (Sto uzrokuje kupovinu zlata radi
diversifikacije), objave losih ekonomskih podataka na globalnom
nivou, straha od nastavka Sirenja pandemije (iako su investitori
ohrabreni postepenim otvaranjem vode¢ih ekonomija), kao i
ponovnog povecanja tenzija izmedu SAD i Kine.

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

Nafta

Tokom izveStajnog perioda cena nafte tipa brent porasla je
za 9,55%. Ona se kretala u rasponu od 33,40 dolara po barelu do
35,06 dolara po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Cena nafte je, uz odredene oscilacije, tokom posmatranog
izvestajnog perioda zabelezila rast. Na to su znatno uticali znaci o
jacanju traznje za sirovom naftom, prvenstveno iz Kine, koja
povecava aktivnost rafinerija za preradu nafte Kkoje su zbog
pandemije bile zatvorene. Prema podacima Nacionalhog zavoda za
statistiku, Kina je proslog meseca preradila ukupno 53,85 min tona
sirove nafte. OPEC+ i zemlje proizvodaci nafte koje nisu ¢lanice
ali su podrzale sporazum o0 smanjenju obima proizvodnje
zajedno rade na rebalansu trZista nafte, u uslovima postepenog
rasta traznje usled povecanja optimizma u pogledu ponovnog
otvaranja ekonomija Sirom Sveta i smanjene proizvodnje od strane
glavnih proizvodaca nafte.

~Cena nafte porasia za 9,55% I na Kraju posmatranog
perioda iznosila 34,52 dolara po barelu

Nakon tromesecne obustavljene proizvodnje, rafinerije u Indiji,
tre¢oj najvecoj azijskoj ekonomiji, zapocele su preradu sirove nafte,
pribavljene po diskontnim cenama od Saudijske Arabije, koja je,
uprkos zalaganju za smanjenje proizvodnje, u aprilu pretekla Irak,
koji je do tada bio vode¢i dobavljac sirove nafte za Indiju.

Krajem nedelje cena nafte je opala usled pojacanih tenzija
izmedu SAD i Kine, uz povecanu zabrinutost oko tempa oporavka
traznje za naftom.

3.2 | Cene nafte tipa brent (USD po barelu)
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lzvor: Bloomberg.




