83
oS

NARODNA BANKA SRBIJE

PREGLED DESAVANJA NA SVETSKOM

FINANSIJSKOM TRZISTU
25-29. maj 2020.

Sektor za monetarne i devizne operacije
Odeljenje za devizne rezerve
Odeljenje za operacije na otvorenom trziStu

Maj 2020.



FINANSIJSKA TRZISTA

I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vodeéih indeksa akcija 12 |Nivoi promena prinosa drzavnih
obveznica
Nivo indeksa Promena u % . .
Indeks Drzava 29, 5. 2020 Nivo prinosa PIEETE D02,
0 &b ; 1w YoY u % 1w YoY
S&P 500 SAD 3.044,31 3,01% 9,39%
2y -0,66% 3,1 -1,6
Dow Jones Industrial SAD 25.383,11 3,75% 1,02% Nemacka
NASDAQ SAD 948987 | 1,77% 25,74% 10y -0.45% 4.0 21,0
Dax 30 Nemacka 11.586,85 4,63% -6,13% 2y -0,55% -1,1 48
Francuska
CAC 40 Francuska 4.695,44 5,64% -15,95% 10y -0,08% 4,3 -30,4
FTSE 100 Velika Britanij 6.076,60 1,39% -15,43%
elika britanija (0] (0] ) 2y -0,35% 4.9 0.7
NIKKEI 225 Japan 19.498,50 7,31% 4,16% Spanija
1 % -6,2 -17,1
Shanghai Composite Kina 2.796,63 1,37% -2,14% 0y 0,56% ' '
lzvor: Bloomberg. 2y 0,37% -13,3 -24,4
Italija
10y 1,47% -12,0 -116,5
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y -0,04% 08 63,9
UK
Promena EUR u % Promena USD u % 2y 0,17% -0,4 -194,3
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 0,65% 0,7 -160,8
0, - [0) - 0, 0,
EUR/USD | 11,1098 1,93% 0,32% |USD/EUR | 0,9011 1,88% 0,32% 2y 0,28% 0.2 1247
EUR/GBP | 0,9010 0,70% 2,12% |USD/GBP | 0,8118 -1,20% 2,44% Kanada
10y 0,53% 2,8 -104,6
EUR/CHF | 1,0674 0,81% -4,81% |USD/CHF| 0,9618 -1,10% | -4,48%
EURWPY | 119,64 | 2,15% | -1,75% USDAPY | 107,81 | 0,22% | -1,43% Japan 2y e 2l L
EUR/CAD 11,5322 0,42% 1,80% |USD/CAD  1,3807 -1,48% 2,13% 10y 0,00% 0,6 9,3
Izvor: Bloomberyg. lzvor: Bloomberg.
1.4 | Kamatne stope na trziS§tu novca*
LIBOR
2 EURIBOR
8 usD GBP CHF
>Q
& 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
O/IN -0,54% -0,1 / 0,06% 2,0 -234,0 0,07% 0,0 -63,9 -0,66% 0,0 8,0
M -0,48% -0,9 -10,8 0,18% 0,9 -225,6 0,09% -2,3 -63,4 -0,76% -1,3 3,7
3M -0,31% -2,8 1,0 0,34% -2,5 -217,8 0,23% -2,6 -56,6 -0,65% -1,9 6,1
6M -0,16% -0,4 8,7 0,51% -6,0 -201,5 0,38% -4,6 -50,9 -0,60% -0,2 6,4
12M -0,09% 0,8 7,3 0,67% -0,8 -189,7 0,56% -3,0 -44,0 -0,48% -1,0 4,2
* 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*
Poslednja . Ocekivanje
o)
RKS (u %) promena (u p.p.) Datum promene Naredni 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. 18. 6. 2020. 0,10
Banka Kanade 0,25 -0,50 27. 3. 2020. 3. 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 1,93%
prema dolaru. Kurs EUR/USD kretao se u rasponu od
1,0871 do 1,1145 (tokom perioda trgovanja), odnosno od
1,0893 do 1,1098 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Drugu nedelju zaredom evro je ja¢ao prema dolaru.
Na pocetku nedelje nije bilo znatnije promene vrednosti kursa,
koji se kretao oko nivoa na kome je zavrsio prethodnu nedelju,
uz smanjeni obim transakcija jer su trzista u SAD bila
zatvorena zbog praznika. Veé¢ od sledeceg dana pa do kraja
nedelje evro je konstantno ja¢ao prema dolaru, pa se kurs
EUR/USD krajem nedelje nasao iznad nivoa od 1,1100
dolara za evro (prvi put nakon dva meseca).

Uprkos zaostravanju odnosa izmedu Kine i SAD u vezi s
politickim tenzijama oko Hongkonga, tokom nedelje je
zabelezen porast optimizma kod investitora (risk-on
sentiment), nakon vesti o daljem napretku u razvoju vakcine
protiv virusa korona, kao i daljeg ublazavanja restrikcija u
vodec¢im svetskim ekonomijama (SAD, Japan, V. Britanija...) i
ocekivanja znakova ekonomskog oporavka. Pojedina Zarista
virusa korona u Evropi, poput Spanije i ltalije, nastavljaju sa
olakSavanjem mera i postepeno otvaraju bitne sektore
ekonomija, kao sto je turizam, na vreme pred nastupajucu
letnju sezonu.

U izveStajnom periodu evro ojacao prema dolaru
za 1,93%

Najvedi rast evro je ostvario u drugoj polovini nedelje,
nakon $to je Evropska komisija predstavila detalje plana
EU fonda za oporavak pod nazivom Next Generation EU, u
iznosu od 750 mlrd evra. Od navedenog iznosa, 500 mird
evra bila bi bespovratna pomo¢ najteze pogodenim drzavama
¢lanicama, dok bi se 250 mlird evra dodeljivalo kao povoljni
zajmovi. Fond bi bio usko vezan za budzet EU, a predlog
Evropske komisije je povecanje budZeta za oko 10%, na 1.100
mird evra.

Optimizam na trzistu je donekle bio ograni¢en nastavkom
tenzija na relaciji SAD-Kina. Kineski kongres je usvojio
predlog zakona o nacionalnoj bezbednosti koji se odnosi na
Hongkong, $to je izazvalo nezadovoljstvo administracije SAD
i dodatno povecalo tenzije izmedu SAD i Kine i odredenu
bojazan na trzistu da ¢ée doc¢i do drasti¢nijeg pogorSanja
odnosa. Medutim, u svom govoru u petak, predsednik SAD
Tramp saopstio je da, zbog odluke Kine, ukida postojeci
specijalni  trgovinski status Hongkonga ($to je i bilo
o¢ekivano), ali nije najavio povladenje iz trgovinskog
sporazuma SAD-Kina, kao ni nove sankcije prema kineskim
zvani¢nicima, §to je na trziStu protumaceno kao ublazavanje
tona od strane SAD i doprinelo odrzavanju prisutnog risk-on
sentimenta, odnosno prodaji dolara u Kkorist drugih rizi¢nijih
valuta, ukljuéujuéi i evro.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda

1,12

1,1098

1,10

o)
1,09 Cyeeees

1,08
» » » » » » » » » »
& & & & P & & & P P
%. \q. 'LQ. W\. 'ﬁ. ’fb. f&. ’9. 'ﬁ)' 'L%.
lzvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1,08

1,04
& S G S S S o 9 Q Q N N Q (\)
N N N N’ N’ N’ N N % G Vv a9 a4 %
3 X <
SR R PO i I
lzvor: Bloomberg.
1g | Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama
= Promena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
4.00% 1 939 2,12% 2,15% 1,80%
- 0,70% 0,81% - 0,42%
0,00% - — — - —
-0,32%
-4.00% -1,75%
-4,81%
-8,00%
usD GBP CHF JPY CAD

Izvor: Bloomberg.

Takode, evro je krajem nedelje dodatno profitirao zbog
zauzimanja/zatvaranja pozicija na trzistu na kraju meseca, pa je
kurs EUR/USD u petak tokom dana dostigao maksimalnu
vrednost u ovom periodu od 1,1145 dolara za evro.

Izvestajni period kurs EUR/USD zavrs$io je na nivou od
1,1098 dolara za evro, $to je ujedno i najvisa vrednost ovog
valutnog para (na kraju dana) za ovaj izvestajni period.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izvestajnog perioda, prinosi drzavnih obveznica
SAD ostali su na gotovo nepromenjenom nivou duz cele krive
prinosa. Prinos dvogodis$nje obveznice smanjen je za 0,4 b.p. (na
0,17%), a prinos desetogodi$nje obveznice — za 0,7 b.p. (na
0,65%).

Prvog dana izvestajnog perioda, trzista u SAD su bila zatvorena
zbog praznika. Na kretanje prinosa tokom nedelje najvise su
uticale politicke tenzije izmedu SAD i Kine. Kako se navodi i
izveStaju FED-a o tekuéim ekonomskim uslovima, mnogi trzi$ni
ucesnici ofekuju da se ukupna aktivnost oporavi kada se
ekonomija ponovo otvori, s tim da buduéi izgledi ostaju veoma
neizvesni (vedina je pesimisticna oko potencijalne stope
oporavka). Podaci ukazuju na smazan i Siroko rasprostranjen
pad ekonomske aktivnosti u prvom tromesecju, a ofekuje se da
¢e se pun efekat krize izazvane epidemijom osetiti u drugom
tromesedju, uz znatno slabljenje inflatornih pritisaka u SAD i
stopu inflacije daleko od ciljanog nivoa FED-a (2%0).

Predsednik FED-a iz Njujorka Vilijams izjavio je da bi s
postoje¢im merama monetarne politike u SAD mogla biti
komplementarna ,kontrola krive prinosa”, koja se kao instrument
monetarne politike primenjuje u nekim drzavama, kao i da FED
ozbiljno razmatra upotrebu tog instrumenta. Kontrola krive prinosa
podrazumeva ciljanje nivoa prinosa drzavnih obveznica odredenih
ro¢nosti kako bi se obezbedilo da oni ostanu na niskom nivou, nakon
Sto je referenta kamatna stopa ve¢ smanjena na nivo blizu 0%. S
druge strane, predsednik FED-a iz Sent Luisa Dzejms Bulard rekao
je da ¢e FED u narednom periodu razmotriti uvodenje ovog
instrumenta, ali da to nije hitno i da takva mera ne bi imala veliki
uticaj u ovom trenutku, jer investitori ve¢ sada oc¢ekuju da ¢e prinosi
drzavnih obveznica ostati na niskom nivou duze vreme.

Ostar pad ekonomske aktivnosti, zaposlenosti i inflacije od
pocetka godine

Prema drugoj proceni za prvo tromese¢je 2020. godine, BDP
SAD smanjen je za 5,0% u odnosu na prethodno tromesedje
(anualizovana stopa), §to je najveéi tromese¢ni pad od prvog
tromesec¢ja 2009. godine, vise od preliminarne procene (—4,8%), a
nakon rasta od 2,1% u poslednjem tromese¢ju prosle godine.

Broj novih prijava za pomo¢ u slu¢aju nezaposlenosti u SAD u
toku nedelje koja se zavrsila 23. maja iznosio je 2,12 min, $to je u
skladu sa oéekivanjima i nesto manje od 2,45 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 za njeno
spreavanje, iznosio je preko 40 min. lako se i dalje belezi snazan
rast novih prijava, podaci ukazuju na to da se trziste rada u SAD
oporavlja i da se Amerikanci postepeno vracaju na posao od kada je
pocelo ublazavanje ograni¢enja. Ipak, ocekuje se da ¢e stopa
nezaposlenosti u maju biti pove¢ana na oko 20% i da ¢e ostati na
visokom nivou u duzem periodu, verovatno do kraja naredne godine.

Stopa rasta PCE deflatora u SAD u aprilu je iznosila —0,5% u
odnosu na prethodni mesec, odnosno +0,5% za poslednju godinu
dana (nakon 1,3% na kraju marta), $to je najnizi nivo ovog
pokazatelja ikada zabelezen. Bazni PCE indeks je smanjen za 0,4%,
dok je u odnosu na isti mesec prethodne godine stopa rasta baznog
PCE indeksa iznosila 1,0% (nakon 1,7% na kraju februara).

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u
' % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
0,80
22 . 05. 20 29. 05. 20
0,65
0,60
0,40
0,17
0,20
—
°.98
0
0,4 0,7
-10
3m 6m 19 29 3g 5g 79 10g

promena (u baznim poenima)
Izvor: Bloomberg.

110 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

., Oc&ekivani Aktuelni Prethodni
Period

FOLEPEIE] podatak podatak @ podatak

Stopa rasta BDP, t/t, anualizovano | T1 -4,8% -5,0% -4,8%

Broj novih prijava za pomo¢ u

slu¢aju nezaposlenosti, u hiljadama 23.maj 2.100 2.123 2.446

PCE deflator, m/m April | -0,6% -0,5% -0,2%

Izvor: Bloomberg.

111 Prinos generi¢kih dvogodis$njih i deseto-

' godisnjih drzavnih obveznica SAD. u %
1,00

O 2\ O 1 0y
0,80 0,70
0,66

© SO Oeeees Oreooes Oreeeee 0/0_0_0\085
0,60
0,40

2,00 :
1,50
1,00
0,50

0,00
70,00 OSpred 10y i 2y u bp

30,00 M/\ w

-10,00
@ 2 @ 2 2 2 Q2 S D D O
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izvestajnog perioda, prinosi nemackih drzavnih Kriva prinosa drZavnih obveznica Nemaéke
obveznica blago su porasli. Rast prinosa posledica je porasta 1.12 < . . < .
optimizma kod investitora, nakon daljeg ublazavanja (bencmark izdanja s pocetka perioda)
restrikcija, kao i oéekivanja dodatnih stimulativnih mera -0.20
ECB-a. Prinos nemacke dvogodisnje obveznice poveéan je za 3 22/ 05/20 20/05/20
b.p., na-0,66%, a prinos desetogodi$nje obveznice —za 4 b.p., na -0.40

—0,45%. -0,45_A
IFO indeks poslovne klime u Nema&koj u maju je poveéan, sa 0,60 0.6 /
NN

74,2 na 79,5 (oCekivano 78,5), pre svega usled ublazavanja
restrikcija povezanih s virusom korona i ponovnog otvaranja 0,80
najveéeg dela maloprodajnih objekata. Rast beleze svi glavni
sektori, pri ¢emu je on naglaseniji u trgovini i uslugama nego u

proizvodackom sektoru. Podaci ukazuju na to da je ekonomska L0

aktivnost dostigla najnizi nivo tokom aprila i da se od tada 0 31 4,0

oporavlja. Medutim, oporavak ¢e biti spor, a u prilog tome govori 0

rastuca nezaposlenost, kao i visok nivo korporativnog duga. " am em 1g 2 35 49 59 63 79 8 99 10
Evropska komisija je predstavila detalje nacrta fonda za lzvor: Bloomberg, " CMe"® (U baznim poenima)

oporavak pod nazivom Next Generation EU u iznosu od 750 mlrd

evra, §to je oko 5,4% BDP-a EU za 2019. godinu. U vidu 113 Znacajni pokazatelji privredne

nepovratnih sredstava (grantova) bilo bi obezbedeno 500 mlrd evra, ' aktivnosti zone evra

a u vidu zajmova 250 mlrd evra. Sredstva bi bila isplacena u periodu oteivani] Aktuelni | Prethodni

od 2021. do 2024. godine, sa akcentom na ltaliju i Spaniju i Pokazatel] Period| " oatak | podatak | podatak

generalno isto¢ne ¢lanice EEJ.._Evropsk_a komlsu_a sre?stv!ma ovog IFO indeks poslovne Klime, _

fonda namerava da: 1) podrzi investicije u zemljama ¢lanicama; 2) Nematka Maj | 785 | 795 | 742

stimuli§e privatna ulaganja podrskom za likvidnost i 3) obezbedi Indeks ekonomskog sentimenta, | .| , .

novac za poboljsanje zdravstvenog sistema. Fond bi bio finansiran zonaevra 4 06 67,5 64,9

emitovanjem c')vae.znlca .dospeca od 2028. do_2058v.wg.od|ne, cime bi Stopa rasta cena, zona evra, Maj | 01% | 01% | 04%

EU postala najveéi neto izdavalac na evropskim trzistima obveznica preliminarno

u periodu 2020-2024, s godisnjom emisijom od oko 150 mlrd evra. Izvor: Bloomberg.

Ako se ima u vidu obim planiranog zaduzivanja i na¢in kori$¢enja
sredstava fonda (u najvecoj meri grantovi perifernim zemljama), u
pitanje se dovodi moguénost o¢uvanja najviseg rejtinga AAA za EU
kao izdavaoca.

Prinos generi¢kih dvogodis$njih i deseto-
1.14 | oodisnjih drZzavnih obveznica Nemacke, u %

-0,20
Evropska komisija predstavila detalje fonda za —2y =010y
oporavak u iznosu od 750 mlrd evra -0,40
O e Oeeeee Oreeens Oreeeee Oeeees 0,41 0,45
Pokazatelj ekonomskog sentimenta u zoni evra u maju je 060 R ——
povecan sa 64,9 na 67,5, nakon istorijskog pada u aprilu. Povecanje OrerrrOeeeesOrnniigaaess Qunnes 063 066
je bilo manje od ocekivanog, s obzirom na to da su ponovno -0,80 0.08
otvaranje ekonomija i pocetak rada fabrika upucéivali na vece
poboljsanje sentimenta. Sentiment je poboljsan u industrijskom -1,00
sektoru, sa —32,5 na —25,7, dok je u usluznom sektoru dodatno & @& @& & & & @ @& & @
pogorsan, sa —38,6 na —43,6, uprkos ublazavanju restriktivnih mera, S L . . S .
ukazujuéi na to oporavak nece biti brz. Medu najve¢im privredama 0,40
u zoni evra, vrednost pokazatelja je porasla u Austriji, Holandiji, 2y 10y
Nemackoj i Spaniji, dok je pad zabelezen u Francuskoj. 0,00
Stopa inflacije u zoni evra smanjena je u maju na 0,1%, u A
skladu sa o¢ekivanjima, nakon 0,3% u aprilu, pre svega kao 0,40
posledica daljeg pada cena energenata (-12,0% u odnosu na isti
mesec prethodne godine). Bazna inflacija iznosila je 0,9%, nesto -0.80
iznad ocekivanja (0,8%), a u skladu s podatkom iz prethodnog
meseca. Medutim, usled problema s prikupljanjem podataka, podaci -1,20
o inflaciji za april i maj manje su validni nego inace. Deflatorni 90,00 ospred 10y i 2y u bp
karakter krize ukazuje na to da ¢e ECB duzi vremenski period voditi 50,00
ekspanzivnu monetarnu politiku, kao i da se moze ocekivati da ve¢ 10,00 MW%
sledec¢e nedelje poveca obim kupovina u okviru programa PEPP. IR I I IR R S R R R
STV LLFST S LSO
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II Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

Referentne kamatne stope centralnih Inflacija u zemljama u razvoju
2.1 - - 2.2
banaka zemalja u razvoju (U %, YoY)
RKS Promena = Datum Naredni Ocekivanje 12
(u%)**  (up.p.) promene sastanak (kraj T2, %)* 10
Srbija (NBS) 1,50 0,25 | 9.4.2020. 11.6.2020. 1,38 8
Ce3ka (CNB) 0,25 -0,75 | 7.5.2020. |24. 6. 2020. 0,25 5 -
Poljska (NBP) 0,10 -0,40  28.5.2020. 16. 6. 2020. - . - _ A N
Madarska (MNB) 0,90 -0,15 | 24.5.2016. 23. 6. 2020. 0,90 A = Q A ry - A
Rumunija (NBR) 1,75 0,25 29.5.2020.  nla 1,63 21 = A - . -
Turska (CBRT) 8,25 -0,50 21.5.2020. 25. 6. 2020. 8,00 0 SRB GES POL MAP RUM TUR RUS KIN
Rusija (CBR) 5,50 -0,50 |24.4.2020.|19. 6. 2020. 5,00 Stopa inflacije - Donja gr. koridora
] 23.10. - Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja
Kina (PBoC) 4,35 -0.25 2015, nfa 4,35 Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).
Izvor: Bloomberg (jo§ uvek nisu realizovane sve ankete za T2).
4 L3 L3 W o\ o
DesSavanja na lokalnim trzisStima
Centralna banka Poljske je na sastanku Monetarnog odbora Promena lokalnih valuta izabranih
odrzanom 28. maja smanjila referentnu stopu za 40 b.p., na nivo 2.3 zemalja u razvoju prema evru
od 0,10%, $to je njen istorijski minimum. Takode, smanjena je i
stopa na kreditne olakSice za 50 b.p., na nivo od 0,50%, dok je 12%
stopa na depozitne olaksice zadrZana na nepromenjenom nivou
(0,00%). Centralna banka Poljske je tako na poslednja tri uzastopna 8% 2
sastanka (od marta ove godine) smanjila referentnu stopu =
kumulativno za 1,40 p.p. (sa 1,50% na 0,10%). Odluka je doneta u 4%, o o
uslovima negativnog delovanja Sirenja virusa korona na ekonomiju 1.09%1.43% <
Poljske, pri ¢emu je guverner Adam Glapinski istakao da ¢e centralna 0% —A— . : :
banka preduzeti sve neophodne mere kako bi podrzala domacu A o
ekonomiju. Pored toga, ova centralna banka nedavno je pocela sa -4% A A B ‘1“?% §
sprovodenjem programa kupovine drzavnih HoV Poljske u domacoj A )
valuti, kao i sprovodenjem dugoro¢nih repo operacija, pri ¢emu Su -8% A 3
predstavnici banke ranije istakli da bi program QE, u slucaju njegove ©
potpune iskoris¢enosti, dostigao nivo od oko 8,4% BDP-a. A2 sD czk  PLN HUF  RON T‘;Y RUB  CNY

Centralna banka Rumunije je na sastanku Monetarnog odbora
odrzanom poslednjeg dana izvestajnog perioda smanjila referentnu
stopu za 25 b.p., na nivo od 1,75%, kao i stopu na kreditne i
depozitne olaksice na nivo od 2,25% i 1,25%, respektivno. Odluka

1w promena 4YoY promena
Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS)

0 smanjenju referentne stope doneta je kako bi se osigurala cenovna i 2.4 Prln0s1_deset020dlsn_]1h dr_zavnlh
finansijska stabilnost, kao i podrzala ekonomija Rumunije u uslovima obveznica u lokalnoj valuti

negativnog delovanja Sirenja virusa korona. Podse¢amo da je ova

centralna banka na vanrednom sastanku u martu veé smanjila
Promena u b.p.

referentnu stopu za 50 b.p., na nivo od 2,00%, uz smanjenje P”E‘OS

raspona osnovnih kamatnih stopa sa +1,0 p.p. na 0,5 p.p. u (u%) 1w YoY
odnosu na referentnu kamatng stopu. Takode, ranije je zapoceto _i Srbija 3,335 20,9 -139,5
sprovo@en]e_programa ku_poylne Vdrzavmh I-l()V u d()vmaCOJ valuti, etk 0608 102 1031
kako bi se uticalo na smanjenje troskova zaduzivanja drzave.

Tokom izvestajnog perioda, objavljeni su i ekonomski pokazatelji ~ Poliska 1,165 -25,7 -155,6

za pojedine zemlje u regionu srednje i isto¢ne Evrope. Naime, Madarska 1,894 87 1157
konac'na stopa rasta BDP-a Ma.(via-rske u T1 2020. godl_ne'blla.je Rumunija 4016 513 845
na nivou od 2,2% medugodi$nje (u skladu s preliminarnim

podacima), $to je ispod nivoa od 4,5% iz T4 2019. godine. Objavljena  Turska 12,240 5,0 -668,0
je i stopa rasta BDP-a Hrvatske, koja je u T1 2020. godine bilana  Rusija 5,550 8,0 -243,0

. on . o . .

nivou od 0,4%, ispod nivoa od 2,5% iz T4 2019. godine, kao i Kina 2 684 106 60.4

konaé¢na stopa rasta BDP-a Poljske, koja je u T1 2020. godine :
revidirana naviSe, na nivo od 2,0%, 3to je iznad nivoa od 1,9% iz Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Reuters).
T4 prosle godine.




FINANSIJSKA TRZISTA

III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda, cena zlata je smanjena za
0,10%. Ona se kretala u rasponu od 1.708,13 do 1.733,63
dolara po finoj unci zlata (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

U prvoj polovini nedelje, zabelezen je pad cene zlata,
usled rasta nade za uspehom vakcine Novavax, kao i
ublaZavanja ranije uvedenih mera zbog pandemije. Postepena
normalizacija Zivota u velikim ekonomijama, poput SAD, Japana i
UK, unosila je pozitivno raspolozenje medu uéesnicima na trzistu i
njihovu spremnost za investiranje u riziénije Klase aktive.

Cena zlata smanjena za 0,10%

U drugoj polovini nedelje, cena zlata je rasla pod uticajem
jac¢anja tenzija izmedu SAD i Kine. lIzglasan je novi Zakon o
nacionalnoj bezbednosti za Hongkong, preko koga Kina namerava
da uspostavi ¢vrst pravni sistem i mehanizam za zastitu nacionalne
bezbednosti. Usvajanje Zakona izazvalo je nezadovoljstvo
administracije SAD i dodatno je povecalo tenzije izmedu SAD i
Kine. Predsednik SAD izjavio je da je Hongkong izgubio status
politi¢ke autonomije u odnosu na Kinu, $to ¢e uticati i na specijalni
trgovinski status koji Hongkong ima u SAD. Sve ovo je uticalo na
povecanje geopoliti¢kih tenzija, a time i na rast traznje za zlatom.
Poslednjeg dana posmatrane nedelje cena zlata je iznosila
1.733,63 dolara po unci.

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 6,11%. Cena nafte tipa brent kretala se u rasponu od 33,22
do 36,63 dolara po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Prva dva dana, cena nafte je rasla, podrzana ocekivanjima da
proizvodaci smanjuju obim proizvodnje i ponude sirove nafte, dok
traznja za gorivom raste usled ublazavanja mera, otvaranja
ekonomija i povecanja broj automobila na putevima.

Cena nafte porasla za 6,11% i na kraju posmatranog
perioda iznosila 36,63 dolara po barelu

Sredinom nedelje cena nafte je smanjena nakon
iznenadujuéeg povecanja zaliha sirove nafte u SAD. Ameri¢ki
institut za naftu objavio je podatak da je rast zaliha iznosio 8,7 min
u poredenju sa o¢ekivanjima za smanjenje od 1,9 min barela nafte.

Kretanje cene nafte do kraja nedelje bilo je pod uticajem
tenzija na relaciji SAD—Kina, kao i neizvesnog stava Rusije u
pogledu nastavka ambicioznog plana ograni¢enja proizvodnje.
Krajem nedelje, zvani¢nici Rusije i Saudijske Arabije slozili su se
da c¢e biti potrebna ,uska koordinacija” uz vazne zajednicke
napore da bi se postigao sporazum na nivou OPEC+. Vest o
moguéem pomeranju sastanka OPEC+ na raniji datum (od 9. na 4.
jun) pojacalo je oCekivanja da ¢e se posti¢i dogovor 0 produzenju
smanjenja proizvodnje, pa je cena nafte rasla.

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




