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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 Nivo prinosa Promena u bp
17.07.2020 1w YoY u % 1w YoY
S&P 500 SAD 3.224,73 1,25% 8,05%
2y -0,67% 2,7 7,7
Dow Jones Industrial SAD 26.671,95 2,29% -2,01% Nemadka
NASDAQ SAD 10.503,19  -1,08% 28,32% 10y -0.45% 1.9 -16,0
Dax 30 Nemacka 12.919,61 2,26% 4,66% 2y -0,62% -1,3 6,7
Francuska
CAC 40 Francuska 5.069,42 1,99% -9,25% 10y _0’14% O,l _10’2
FTSE 100 Velika Britanija 6.290,30 3,20% -16,52%
5 2y -0,40% 2,6 9,3
NIKKEI 225 Japan 19.498,50 1,82% 5,72% Spanija
0, - -
Shanghai Composite Kina 2.796,63 -5,00% 9,63% 10y 0,41% 0.4 3.7
Izvor: Bloomberg. 2y 0,05% -3,3 9,7
Italija
10y 1,17% -5,6 -42.,4
1.3 | Kretanja na FX trzistu 2y -0,09% 1,7 -63,2
UK
EUR usD 10y 0,16% 0,8 -59,6
Promena EUR u % Promena USD u % 2y 0,15% -1,0 -166,5
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 0,63% -1,9 -141,8
0, 0, - 0, - 0,
EUR/USD | 1,1435 1,19% 1,87% |USD/EUR | 0,8744 1,20% 1,85% 2y 0.27% 13 1248
EUR/GBP | 0,9107 1,76% 1,00% |USD/GBP| 0,7963 0,53% -0,87% Kanada
10y 0,52% -2,4 -100,3
EUR/CHF | 11,0736 0,99% -3,16% |USD/CHF| 0,9388 -0,21% | -4,94%
EURMJPY = 122,39 | 132% | 0,87% |USDMPY | 107,03 | 0,11% | -0,98% Japan 2y -0,15% 1.2 4.2
EUR/CAD 11,5524 0,95% 6,05% |USD/CAD| 1,3575 -0,24% 4,09% 10y 0,01% -0,2 13,7
Izvor: Bloomberyg. lzvor: Bloomberg.
1.4 | Kamatne stope na trzi§tu novca*
LIBOR
o EURIBOR
é uUsD 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
OIN -0,55% -0,2 / 0,12% 2,0 -235,0 0,06% 0,0 -64,9 -0,69% -1,0 4,9
1M -0,51% -0,3 -10,9 0,18% 0,5 -211,8 0,07% -1,0 -65,3 -0,78% -0,7 3,9
3M -0,44% -0,3 -7,4 0,27% 0,3 -203,1 0,08% -1,6 -68,9 -0,69% -0,5 5,4
6M -0,35% -2,1 0,6 0,33% -1,2 -186,5 0,19% -3,6 -61,5 -0,65% -1,2 6,7
12M -0,29% -0,6 0,8 0,47% -1,0 -174.7 0,33% -4,3 -54,6 -0,52% -0,5 9,0
* EURIBOR i LIBOR za roénosti 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 %) Poslednja Datum Naredni O ¢ekivanje
promena (u p.p.) promene sastanak RKS za Q3 (u %)
Evropska centralna banka -0,5 -0,10 12.09.19. 10.09.20. -0,50
Federalne rezerve SAD 0,00-0,25 -1,00 15.03.20. 29.07.20. 0,25
Banka Engleske 0,10 -0,15 19.03.20. 06.08.20. 0,10
Banka Kanade 0,25 -0,50 27.03.20. 09.09.20. 0,25
svajcarska nacionalna banka -0,75 -0,50 15.01.15. 24.09.20. -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 1,19% prema
ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD kretao se u rasponu od
1,1299 do 1,1452 (tokom perioda trgovanja), odnosno od
1,1368 do 1,1435 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Evro je i &etvrtu nedelju uzastopno oja¢ao prema
dolaru. Prvu polovinu nedelje obelezile su vesti da je nekoliko
kompanija (Pfizer, BioNTech, Moderna inc) objavilo da je
postignut odredeni napredak u razvoju potencijalne vakcine
protiv COVID-19, §to je podstaklo optimizam na trZistu i
nesto veéi apetit prema riziku, pa je evro jatao prema
dolaru. Na ja¢anje evra dodatno su uticala i oéekivanja da
¢e na samitu EU koji pocinje krajem nedelje biti usvojen
zajednicki paket pomo¢i za ekonomski oporavak. Tako se
kurs EUR/USD u sredu tokom dana naSao na najviSem
nivou za prethodna ¢etiri meseca (1,1452 dolara za evro).
Medutim, ve¢ u drugoj polovini istog dana, nakon objavljenog
podatka koji ukazuje na nastavak oporavka americkog
proizvodnog sektora (industrijska proizvodnja u SAD
zabelezila je rast u junu 5,4%, iznad ocekivanih 4,3%), dolar je
ojacao i neutralisao deo gubitaka od pocetka nedelje.

U izvestajnom periodu evro je ojacao prema
dolaru za 1,19%

U drugoj polovini nedelje, vrednost valutnog para je nesto
vise oscilirala i menjala smer kretanja. Evro je ponovo jacao
zbog optimizma u pogledu razvoja vakcine i oekivanja da
¢e se posti¢i dogovor o paketu pomoéi, dok su, s druge
strane, vesti 0 novom ja¢anju tenzija na relaciji SAD-Kina,
kao i nastavak poveéanja broja aktivnih slu¢ajeva COVID-
19, pre svega u SAD, ali i globalno, dovodile do povremenog
smanjenja optimizma i ja¢anja dolara.

Pored samita EU, u drugoj polovini nedelje fokus trzi$nih
ucesnika bio je usmeren na redovni sastanak ECB-a, odnosno
ekonomske pokazatelje o stanju ekonomije SAD.

Na sastanku ECB-a nije bilo promene mera monetarne
politike, dok se u izvestaju sa sastanka navodi da ekonomski
pokazatelji i rezultati anketa ukazuju na znatniji oporavak
ekonomske aktivnosti u zoni evra u maju i junu (nakon velikog
pada u aprilu), ali da je oporavak jo§ uvek u pocetnoj fazi i
neravnomeran po sektorima.

Maloprodaja u SAD rasla je drugi mesec zaredom, u junu
7,5%, iznad ocekivanih 5,0%, ali manje nego prethodnog
meseca (18,2%). Broj novih prijava za pomo¢ U slucaju
nezaposlenosti u SAD (Initial Jobless Claims) u toku nedelje,
koja se zavrsila 11. jula, neznatno je smanjen u odnosu na
nedelju pre i iznosio je 1,3 miliona (iznad ocekivanih 1,25
miliona), ali je broj nezaposlenih koji se kontinuirano
prijavljuju za socijalnu pomo¢ smanjen vise od ocekivanja (sa
18,06 miliona na 17,34 miliona).

lako ekonomija SAD pokazuje znakove ubrzanog
oporavka nakon najnizih nivoa zabelezenih u aprilu, novo
ubrzano sirenje epidemije poslednjih nedelja i ponovno
uvodenje restriktivnin mera povecava rizike, pa se sve vise
ocekuju nesto skromniji znakovi oporavka u predstoje¢im
mesecima.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda

1,15
1,1435
1,14 /)-—o—/o
o " 1,1368
1,13 Oreennl, & gy o)
1,12
@:\o\ ’\:\o\ <z>.~\°\ g\o\ .\QQ\ ,3:\0\ ,\u:\o\ \6\0\ ,@Q\ ,(\\Q\

Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1,19
1,1463
115 1,1435
1,1225
1,11
1,07
1,0667
1,03
RO R R R R
N P A R RN AN

lzvor: Bloomberg.

18 Promena vrednosti evra u odnosu na
odabrane valute

m Promena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana

8,00%
6,05%

0,
4,00% 1,87% 1,76%

1,19% 1.00% 0,99% 1.32% 0,879 0,95%
000y N [ .| e
-4,00% -3,16%
usD GBP CHF JPY CAD

Izvor: Bloomberg.

Poslednjeg dana ove nedelje poceo je dugoocekivani
samit EU, pa je evro jacao prema dolaru i ponovo se
pribliZio ¢etvoromeseénom maksimumu, jer trzi$ni ucesnici
ofekuju postizanje dogovora o paketu pomocéi ukupne
vrednosti 750 milijardi evra, uprkos i dalje prisutnom
neslaganju pojedinih zemalja EU 0 njegovoj strukturi i na¢inu
raspodele.

Kurs EUR/USD je izvestajni period zavr§io na nivou

od 1,1435 americkih dolara za evro, $to je i maksimalna
vrednost na zatvaranju za €itav period.




FINANSIJSKA TRZISTA

Drzavne obveznice SAD

Prinosi drzavnih obveznica SAD tokom nedelje blago su
smanjeni duz cele krive prinosa. Prinos dvogodisnje obveznice
smanjen je za 1 b.p. (na 0,15%), a prinos desetogodi$nje
obveznice za oko 2 b.p. (na 0,63%).

Na kretanje prinosa tokom nedelje najviSe je uticalo
povecanje tenzija izmedu SAD i Kine, kao i nastavak ubrzanog
Sirenja epidemije u SAD i globalno, ali i ohrabrujuée vesti o
napretku u razvoju vakcine protiv virusa korona i serija
pozitivnih ekonomskih podataka u SAD za jun, koji su se znatno
oporavili u odnosu na najniZe nivoe zabeleZene tokom aprila.

Predsednik SAD Tramp izdao je naredbu o prekidu specijalnih
odnosa SAD sa Hongkongom (koji su uvedeni 1992) i potpisao je
zakon kojim se kaZnjavaju Kineski zvani¢nici odgovorni za
razbijanje protesta u Honkongu, nakon ¢ega je Kina najavila da ¢e
odgovoriti kontramerama.

Stopa rasta potrosackih cena (CPIl — Consumer Price Index) u
junu je iznosila 0,6% u odnosu na prethodni mesec, Cime je
zabelezen rast prvi put od februara i najveéi mese¢ni rast od 2012,
dok je stopa inflacije za poslednju godinu dana povecana sa 0,1% u
maju na 0,6%, Sto je u skladu sa oéekivanjima, najvise usled rasta
cena energenata i hrane. Stopa bazne inflacije (Core CPI), koja
iskljucuje cene volatilnih komponenti — hrane i energenata, u junu je
iznosila 0,2%, sto je takode prvo povecanje od februara, odnosno
1,2% za poslednju godinu, koliko je iznosila i na kraju maja. Najvise
su porasle cene koje su prethodno bile najvise pogodene merama
izolacije — iznajmljivanja vozila i osiguranje motornih vozila, avio-
-karte i no¢enja u hotelima. S druge strane, cene zakupa nekretnina
povecane su za samo 0,1%, najmanje od aprila 2011, sto je
ogranicilo brzi rast bazne inflacije.

Ponovno povecanje tenzija SAD i Kine, ubrzano Sirenje
epidemije i objava solidnih ekonomskih podataka u SAD

Industrijska proizvodnja u junu porasla je za 5,4% u odnosu na
prethodni mesec, nakon rasta od 1,4% u maju, ukazujuéi na nastavak
postepenog oporavka aktivnosti u proizvodnom sektoru SAD, nakon
snaznog pada u martu i aprilu izazvanog zatvaranjem veceg dela
privrede usled epidemije. Industrijska proizvodnja u junu ostvarila je
najve¢i meseéni rast od 1959. godine, ali je i dalje za 10,9% ispod
nivoa iz februara. Proizvodnja preradivackog sektora, koja ¢ini tri
Cetvrtine industrijske proizvodnje, povecana je za 7,2%, pri ¢emu je
rast bio narocito izraZzen u automobilskoj industriji. Aktivnost u
komunalnom sektoru takode je poveéana (4,2%), a u rudarskom
sektoru smanjena (—2,9%), peti mesec zaredom. Proizvodnja nafte i
gasa smanjena je za 18% tokom juna, nakon §to je u maju zabeleZen
pad od 36,9%. Iskoris¢enost kapaciteta povecana je za 3,5 p.p., ha
68,6%, ali je i dalje znatno ispod nivoa zabelezenog u februaru
(76,8%), pre pocetka epidemije u SAD.

Maloprodaja je tokom juna povecéana za 7,5%, nakon rasta od
¢ak 18,2% u prethodnom mesecu. Rast je najve¢im delom posledica
daljeg ukidanja restrikcija i otvaranja velikog broja prodavnica, kao i
vladinih stimulativnih mera. Ipak, procenjuje se da je potro$nja
stanovniStva, koje ¢ini viSe od dve tre¢ine privredne aktivnosti SAD,
od aprila do juna smanjena za ¢ak 35% (anualizovano), §to je
doprinelo smanjenju BDP-a od oko 31% u istom periodu. Takode,
vladin program pomo¢i nezaposlenima zavriava se 31. jula, $to ¢e
negativno uticati na potro$nju stanovni$tva u narednim mesecima.

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD,
' u % (ben¢mark izdanja sa pocetka perioda)
0,90
e 10. 07. 20 17. 07. 20
0,63,
0,60
0,30
0,15
0,00
10
0
-1,0 -1,9
-10
3m 6m 19 29 3g 59 79 10g

promena (u baznim poenima)
lzvor: Bloomberg.

110 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

Indikator Period Odekivani = Aktuelni ' Prethodni
podatak = podatak | podatak

Stopa rasta potroSackih cena, YoY Jun 0,6% 0,6% 0,1%

Stopa rasta industrijske proizvodnje,

0 0 9
MoM Jun 43% 54% 1,4%

Stopa rasta maloprodaje, MoM Jun 5,0% 7,5% 18,2%

Izvor: Bloomberg.

111 Prinos generi¢kih dvogodis$njih i deseto-
' godisSnji drzavnih obveznica SAD, u %
0,90 O 2y O 10y
0,62 0,63 062 0,63
Orevvipenens OvnrvveesOree ' .
0.60 O Lo O ...O__o——o—o___o
0,30
0,15 016 0,15
Oeeoes Oeooses Oeeeen Oreveee O eoeee C— e —_—
0,00
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o AT @Y oY @) Y e e A
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izvesStajnog perioda prinosi nemackih drzavnih
obveznica blago su porasli. Do veéeg rasta prinosa doslo je
pocetkom nedelje usled optimizma u vezi s napretkom oko
razvoja vakcine protiv virusa korona i o¢ekivanog ekonomskog
oporavka tokom treéeg tromeseéja. Ipak, do kraja nedelje
prinosi su delimi¢no korigovani pred sastanak EU, na kome se
raspravljalo o visini i strukturi paketa pomo¢i, i nakon sastanka
i konferencije ECB-a. Prinos nemacke dvogodi$nje obveznice
povecan je za oko 3 b.p, na -0,67%, a prinos desetogodiSnje
obveznice za oko 2 b.p, na —-0,45%.

ECB je na sastanku zadrzala kamatnu stopu na depozitne
olaksice na —0,50%, kao i ostale referentne kamatne stope, na
postoje¢im nivoima i ocekuje da one ostanu na trenutnom ili nizem
nivou sve dok u svojim projekcijama ECB ne bude ocekivala
inflaciju od nesto ispod 2%. Nije bilo izmena u obimu i strukturi
programa kupovina aktive (PEPP i APP). U izvestaju sa sastanka
navodi se da ekonomski pokazatelji i rezultati anketa ukazuju na
znatniji oporavak ekonomske aktivnosti u zoni evra u maju i junu,
nakon drasti¢nog pada u aprilu. Ipak, pokazatelji su i dalje ispod
nivoa na kom su bili pre krize, dok oporavak nije ravhomeran po
sektorima i regionima, uz znatnu neizvesnost dinamike buduceg
oporavka. Rizici su ocenjeni kao asimetri¢ni nadole.

Predsednik ECB-a Kristin Lagard rekla je na konferenciji
nakon sastanka da ECB planira kupovinu aktive u okviru programa
PEPP u punom obimu, osim u slu¢aju znatno brzeg oporavka od
o¢ekivanog. Takode, rekla je i da za sada nema potrebe za
izmenama tiering multiplikatora (trenutno iznosi 6), te da ta opcija i
nije razmatrana.

Bez promene monetarne politike ECB,
ECB SPF - pad BDP-a 8,3% u 2020.

Prema istrazivanju profesionalnih prognozera (The ECB Survey
of Professional Forecasters), koje ECB koristi prilikom donosenja
odluka, navodi se da ucesnici oekuju snazan negativan uticaj na
ekonomsku aktivnost i sentiment u zoni evra, dok se povratak na
nivo pre krize ne ocekuje pre leta 2021. Kao najvedi rizici isti¢u se
rizik novog talasa virusa korona, posebno tokom jeseni i zime, kao i
prerani prestanak stimulativnih fiskalnih mera. Deo ucesnika kao
rizik vidi vecée i dugotrajnije slabosti potro$nje i investicija i, kao
posledicu toga, rast nesolventnosti. Nekoliko njih kao rizik isti¢e i
politi¢ku nestabilnost usled recesije. U¢esnici oéekuju inflaciju od
0,4% u ovoj i 1,0% i 1,3% u naredne dve godine, odnosno pad
BDP-a u 2020. od 8,3% i rast od 5,7% i 2,4% tokom 2021. i 2022.

ZEW indeks o¢ekivanja u Nemackoj u julu smanjen je za 4,1
poen, na 59,3, dok je ZEW indeks procene trenutne situacije
povecéan drugi put od januara 2020, sa —83,1 na —80,9. Pogorsanje
ocekivanja ukazuje na usporavanje oporavka ekonomske aktivnosti
tokom letnjih meseci, nakon inicijalnog brzeg oporavka u maju i
junu.

Industrijska proizvodnja u zoni evra povecana je za 12,4% u
maju, usled otvaranja ekonomije i ublazavanja restriktivnih mera.
Rast je bio manji od oéekivanja (15,0%), a usledio je nakon pada od
18,2% prethodnom mesecu (revidirano sa —17,1%). Na godisnjem
nivou, industrijska proizvodnja je i dalje za 20,9% niza. NeSto
sporiji oporavak industrijske proizvodnje posledica je i dalje
prisutnih restrikcija na pocetku meseca, kao i niskog nivoa novih
porudzbina.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
1.12 » . . » .
(benémark izdanja s pocetka perioda)
-0,20
e 10. 07. 20 17. 07. 20
0,40 -0,45
-0,67
-0,60
-0,80
10 2.7 1o
o
-10
3m 6m 1g 2g 3g ag 5¢g 69 79 8g 9g 10g

promena (u baznim poenima)

lzvor: Bloomberg.

1.13

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra

Odekivani | Aktuelni |Prethodni

Indikator Period podatak | podatak | podatak
Industrijska proizvodnja, zona evra, Maj 15,0% 12.4% 18.2%
MoM
ZEW indeks ofekivanja, Nemacka Jul 60,0 59,3 63,4
Stopa rasta cena, zona evra, Yoy, Jun 0.3% 0.3% 0.3%

finalno

Izvor: Bloomberg.

1.14

-0,20

Prinos generi¢kih dvogodisnjih i deseto-
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II Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

21 Referentne kamatne stope centralnih 99 Inflacija u zemljama u razvoju
: banaka zemalja u razvoju : (u %, YoY)
RKS | Promena Datum Naredni Ocekivanje 12
(u%)*  (up.p.) promene sastanak @ (kraj Q3, %)* 12
Srbija (NBS) 1,25 -0,25 11.6.20 13.8.20
Ce¥ka (CNB) 0,25 0,75 7.5.20 6.8.20 0,05 9
Poljska (NBP) 0,10 -0,40 28.5.20 9.9.20 0,10 6 -
Madarska (MNB) = 0,60** -0,15 21.7.20 25.8.20 - - _ —_ _ A A
Rumunija (NBR) | 1,75 025 | 29520 nla 1,63 1A T 4 A . ~— é
Turska (CBRT) 8,25 050 | 21520 | 23.7.20 8,00 0 —
Rusija (CBR) 4,50 -1,00 19.6.20 24.7.20 4,00 SRB CES PoL MAB  RUM TUR R_US KIN
. Stopa inflacije - Donja gr. koridora
Kina (PBoC) 4,35 025 | 231015 n/a 435 - Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja

Izvor: Bloomberg / * jo$ uvek nisu realizovane sve ankete za Q3; ** Odluka MNB je

L AR AR Izvor: Bloomberg / sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).
doneta 21. jula i detaljnije ¢e biti obradena u narednom izvestaju.

DeSavanja na lokalnim trziStima

Pocetkom izveStajnog perioda objavljen je podatak o rastu . . .
industrijske proizvodnje u Rumuniji, koji je u maju iznosio —28,0% 23 Promena lokalnih valuta izabranih
medugodisnje (iznad —38,7% iz aprila), pri ¢emu je jedini sektor koji zemalja u razvoju prema evru
je zabelezio povecanje proizvodnje bila duvanska industrija. Takode,
objavljen je i podatak o rastu industrijske proizvodnje u Rusiji, koji je
U junu iznosio —9,4% medugodisnje (blago iznad -9,6% iz maja).

Stopa rasta BDP-a Kine je u drugom tromeseéju 2020. godine
iznosila 3,2%, $to je znatno iznad ocekivanja trzista (2,4%0) i 0% ; ; ; ;
predstavlja oporavak u odnosu na podatak iz prvog tromesecja A
(-6,8%). Na tromese¢nom hivou, stopa rasta BDP-a iznosila je 11,5% -4% A A -2.400%
(oCekivano 9,6%), $to predstavlja oporavak u odnosu na podatak iz
prvog tromese¢ja (—10,0%). Medutim, uprkos oporavku rasta BDP-a
Kine, domaca potros$nja i investicione aktivnosti ostale su slabe, u -12%
uslovima Soka izazvanog S$irenjem virusa korona. Rast industrijske A
proizvodnje u Kini u junu iznosio je 4,8% medugodisnje, $to je iznad -16%
podatka od maja (4,4%) i iznad oc¢ekivanja trziSta (4,7%), dok je 0% A
maloprodaja u junu opala za 1,8% medugodis$nje, §to predstavlja tek RSD CzZK PLN HUF RON TRY RUB CNY
umeren oporavak u odnosu na podatak iz maja (-2,8%) i znatno
slabiji podatak u odnosu na ocekivanja (0,3%). Trzi§ta o¢ekuju da
kreatori ekonomskih politika u Kini nastave s pruzanjem podrske
domacoj privredi i u drugoj polovini godine, nakon sto je do sada
sproveden niz stimulativnih mera — pojacana potrosnja drzave, 24 Prinosi desetogodiSnjih drZavnih
poreske olaksice, smanjenje kamatnih stopa i stopa obavezne rezerve. ' obveznica u lokalnoj valuti

Sredinom izvestajnog perioda objavljena je i stopa inflacije u
Hrvatskoj, koja je u junu iznosila —0,2% YoY (iznad —0,6% iz maja), .
¢ime je ostala u negativnoj teritoriji tre¢i mesec zaredom. (U %)

Centralna banka Poljske (NBP) na sastanku 14. jula o¢ekivano je
zadrZala referentnu stopu na nepromenjenom nivou od 0,10%, nakon  Srbija 3,068 3,7 -631
Sto je na sastanku u maju ona iznenada smanjena za 40 b.p. NBP je  etka 0,928 16,6
objavila i nove prognoze ekonomskih pokazatelja za Poljsku, prema
kojima se ocekuje da stopa inflacije u 2020. godini bude na nivou od
3,3% YoY (prethodno oc¢ekivano 3,7% YoY). Takode, promenjena je ~ Madarska 2,339 2,8 -6,6
projekcija stope rasta BDP-a Poljske, koja se u 2020. i 2021. godini
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Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).

Promena u b.p.

1w YoY

-53,4
Poljska 1,309 -1,1 -94,3

X : : . 1 . Rumunija 4,048 -0,4 473
o¢ekuje na nivou od -5,7% (prethodno ocekivano 3,2%) i 4,4%
(prethodno oéekivano 3,0%), respektivno. Turska 12,190 -20,0 -415,0
Poslednjeg dana izvestajnog perioda, Parlament Ukrajine je na  Rusija 5,820 4.0 -155.0
predlog predsednika potvrdio imenovanje novog guvernera centralne i
Kina 2,954 7,0 22,2

banke Ukrajine (NBU). Naime, funkciju guvernera NBU preuzece
Kirilo Sevéenko, koji ¢e na tom mestu zameniti Jakiva Smolija, koji Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Reuters)
je ranije podneo ostavku na tu funkciju zbog, kako je naveo,

sistematskih politickih pritisaka kojima je bio izloZen.




FINANSIJSKA TRZISTA

III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izveStajnog perioda cena zlata je porasla za 0,74%.
Cena zlata se kretala u rasponu od 1.801,28 do 1.812,61 americki
dolar po finoj unci zlata (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Na rast cene zlata, uz manje oscilacije, tokom posmatrane
nedelje uticali su sledeci faktori: sve loSija zdravstvena situacija
u svetu, koja bi mogla znatno usporiti proces otvaranja
ekonomija Sirom sveta, ali i ponovno zatvaranje delova tih
ekonomija, obnovljene tenzije na relaciji SAD-Kina, dugotrajno
niske kamatne stope, kao i Siroko rasprostranjene novcéane i
fiskalne stimulacije.

Cena zlata je porasla za 0,74% i na kraju izveStajnog perioda
iznosila je 1.807,87 americ¢kih dolara po unci zlata

Visok nivo cene zlata iznad 1.800 ameri¢kih dolara po finoj
unci zlata trenutno predstavlja izvesnu prepreku daljem rastu
vrednosti ovog plemenitog metala. To verovatno neée biti slucaj
u narednom periodu, kada Kongres SAD zapo¢ne raspravu o
novom paketu pomoéi, jer ¢e uskoro iste¢i pojedini programi za
podr$ku kompanijama i domacinstvima u SAD. Republikanci
smatraju da naredni paket pomoc¢i treba da iznosi oko hiljadu
milijardi dolara, dok se demokrate zalazu da iznos bude i trostruko
veci. To je vazna stavka za cenu zlata, koja, da bi rasla, mora da
vidi da postoji dovoljna koli¢ina dolara u ponudi. Vrednost valute
SAD mogla bi da klizi nadole s najavama Stampanja dolara, §to bi
podrzalo rast cene zlata, zajedno s loSom zdravstvenom situacijom
u svetu.

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

Nafta

Tokom izvestajnog perioda cena nafte tipa brent je porasla
za 0,42%. Cena nafte tipa brent kretala se u rasponu od 41,98 do
43,70 americ¢kih dolara po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Na rast cena nafte do sredine posmatrane nedelje uticali su
sledec¢i faktori: smanjen obim proizvodnje zemalja ¢lanica grupe
OPECH+, podaci American Petroleum Institute (API) o padu nivoa
zaliha sirove nafte u SAD (za 8,32 miliona barela tokom prethodne
nedelje, u poredenju sa o¢ekivanjima), nedeljne procene US Energy
Information Administration (EIA) o kori§éenju kapaciteta i
smanjenju skladistenja sirove nafte u SAD, kao i revidirane
procene International Energy Agency (IEA) o0 povecanju traznje za
naftom u 2020. godini.

Cena nafte je porasla za 0,42% i na kraju posmatranog
perioda iznosila je 43,12 dolara po barelu

Cena nafte blago pada od sredine nedelje nakon tehni¢kog
sastanaka Joint Ministerial Monitoring Committee (JMMC),

organizacije OPEC+. Ministar energetike S. Arabije izjavio je
da ée OPEC+ nastaviti da sprovodi plan za postepeno otvaranje
dodatne proizvodnje u avgustu, od najmanje milion barela dnevno
za snabdevanje trzista, $to bi se jedva osetilo u uslovima oporavka
traznje od virusa korona. On podrzava ideju da OPEC+ poc¢ne da
deluje kao centralna banka za naftu, preciznije da JMMC deluje
kao naftni FOMC.

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




