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FINANSIJSKA TRZISTA

I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vodeéih indeksa akcija 12 |Nivoipromena prinosa drzavnih

obveznica
Nivo indeksa Promena u % . .
Indeks Driava Nivo prinosa PIEMENE U
24.07.2020 1w YoY u % 1w YoY
S&P 500 SAD 3.215,63 -0,28% 6,49%
- 2y -0,66% 1,1 11,6
Dow Jones Industrial SAD 26.469,89 -0,76% -2,93% Nemadka
NASDAQ SAD 10.363,18  -1,33% 24,53% 10y -0.45% 0.1 7.1
Dax 30 Nemacka 12.838,06 -0,63% 4,00% 2y -0,62% 0,3 9,6
Francuska
CAC 40 Francuska 4.956,43 -2,23% -11,28% 10y -0,15% -0,8 -3,2
FTSE 100 Velika Britanija 6.123,82 -2,65% -18,36%
5 2y -0,40% 0,0 11,8
NIKKEI 225 * Japan 19.498,50 0,24% 4,80% Spanija
[0) -
Shanghai Composite Kina 2.796,63 -0,54% 9,36% 10y 0,35% 5.8 0.7
* Vrednost indeksa NIKKEI 225 na 22.07.2020. zbog praznika u Japanu 2y -0,07% -12,7 2,2
Izvor: Bloomberg Italija
10y 1,00% -17,2 -49,5
1.3 | Kretanja na FX trzistu 2y -0,09% 0,3 -57,1
UK
EUR usD 10y 0,14% -1,9 -53,4
Promena EUR u % Promena USD u % 2y 0,15% 0,2 -167,0
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 0,59% 3,7 -1453
0, 0, - 0, - 0,
EUR/USD | 1,1635 1,75% 4,40% |USD/EUR | 0,8595 1,70% 4,21% 2y 0.27% 0.1 1153
EUR/GBP | 0,9100 -0,07% | 2,06% |USD/GBP| 0,7821 -1,78% | -2,24% Kanada
10y 0,50% -2,5 -94,4
EUR/CHF| 1,0733 -0,02% | -2,25% |USD/CHF| 0,9225 -1,74% | -6,36%
EURMPY = 122,98 | 048% | 205% |USDMPY | 10570 | -1.24% | -2.25% Japan 2y -0.14% . wl
EUR/CAD| 1,5625 0,65% 6,75% |USD/ICAD| 1,3429 -1,08% | 2,25% 10y 0,01% 0,1 16,6
Izvor: Bloomberg Izvor: Bloomberg
1.4 | Kamatne stope na trziStu novca *
LIBOR
o EURIBOR
§ usbD 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/N -0,55% 0,0 / 0,10% -2,0 -231,0 0,06% -0,1 -65,1 -0,70% -0,7 4,0
1M -0,51% -0,7 -11,2 0,17% -0,7 -208,9 0,07% 0,2 -64,7 -0,78% -0,5 Sh3
3M -0,45% -0,5 -7,2 0,25% -2,5 -202,0 0,08% 0,7 -69,9 -0,70% -0,3 59
6M -0,37% -2,2 -0,5 0,32% -1,5 -186,5 0,18% -1,1 -62,7 -0,66% -0,5 8,9
12M -0,29% -0,2 2,9 0,46% -11 -172,0 0,32% -1,4 -54,2 -0,52% -0,4 10,9
* EURIBOR i LIBOR za roénosti od 1 do 12 meseci a €STR, SOFR, SONIA i SARON za O/N
Izvor: Bloomberg
1.5 Referentne kamatne stope vodeéih centralnih banaka *
RKS (U %) Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
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 1,75% u
odnosu na ameri¢ki dolar. Kurs EUR/USD se kretao u
rasponu od 1,1403 do 1,1638 (tokom perioda trgovanja),
odnosno od 1,1439 do 1,1635 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

Na samom pocetku nedelje nije bilo znatnije promene
vrednosti valutnog para koji se kretao oko nivoa na kome je
zavrsio prethodni period. Fokus trziSnih ucesnika je bio
usmeren na samit lidera EU koji traje jo§ od kraja prethodne
nedelje, ali i dalje bez postignutog dogovora usled neslaganja
pre svega o strukturi i nacinu raspodele sredstava u okviru
paketa pomodi.

Nakon sto je u utorak konac¢no stigla vest da je postignut
dogovor lidera EU o paketu fiskalne pomoéi, evro je
znatnije ojacao u odnosu na dolar, pa je kurs EUR/USD u
sredu tokom dana premasio nivo od 1,1600 dolara za evro,
na kome se poslednji put nalazio pre skoro 2 godine. Na
samitu EU je usvojen dogovor o budzZetu za narednih 7 godina
(ukupne vrednosti preko 1.800 mlrd evra) a koji ukljucuje fond
za pomo¢ najugroZenijim zemljama i sektorima evrozone za
oporavak od posledica pandemije, vrednosti 750 mlrd evra.
Od tog iznosa, 390 mlrd evra se odnosi na bespovratnu pomo¢,
dok ¢e 360 mlrd evra biti dostupno u vidu povoljnih kredita.

Pozitivne vesti o potencijalnoj COVID-19 vakcini
ukljucujuéi 1 eksperimentalnu vakcinu protiv koronavirusa
koju su razvili AstraZeneca i Oksford Univerzitet, takode su
doprineli ukupnom trZiSnom optimizmu, odnosno jacanju
evra.

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

1.7 | Kurs EUR/USD poslednjih godinu dana

Evro je ojacao prema dolaru za 1,75% i zabeleZio
najviSu vrednost za poslednje skoro 2 godine

Sa druge strane, dolar je ove nedelje bio pod pritiskom
i gubio na vrednosti prema ve¢ini drugih valuta. Na to su
najvie uticale vesti o novom produbljavanju krize i ja¢anju
tenzija izmedju SAD i Kine (medusobne optuzbe za
$pijunazu i zatvaranja konzulata u Hjustonu i Cengdou),
odnosno zabrinutosti oko daljeg toka epidemije korona
virusa (nastavlja se konstantan rast novozarazenih Sirom SAD)
i njenog uticaja na tempo oporavka ameri¢ke ekonomije.
Takav razvoj situacije je pojacao averziju prema riziku kod
investitora koji su ovoga puta sigurnost trazili u drugim
wsafe haven® valutama i klasama aktive (JPY, zlato), a
prodavali dolar.

Poslednjeg dana ove nedelje, evro je dodatno ojacao
prema dolaru i uévrstio se na nivou iznad 1,1600 dolara za
evro, nakon sto su objavljeni ekonomski indikatori evrozone
ukazali na znatno brzi tempo oporavka u odnosu na
ekonomiju SAD, belezeé¢i vrednosti iznad ocekivanja
(kompozitni PMI indeks zone evra, povecan je u julu sa 48,5
na 54,8, sto je najvisa vrednost za poslednje dve godine;
kompozitni PMI indeks u Nemackoj povecéan sa 47,0 u junu na
55,5 u julu, §to je najvisa vrednost za 23 meseca; kompozitni
PMI indeks u Francuskoj iznosi 57,6 u julu, $to je najvisa
vrednost u poslednjih 30 meseci).

1,19
1,1635
1,15
1,1145
1,11
1,07
1,0667
1,03
I I R I TR R S RS S S
O 8% R & S & ¢ @'b" RO (o’b\ ~ N
Izvor: Bloomberg
18 | Promena vrednosti evra u odnosu na
odabrane valute
m Promena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
8,00% 6,75%
4,40%
0,
4,00% 1.75% 2.06% 2.05%
0,48%) 0,65%)
0'00% - - —- |
-0,07% -0,02%
-4,00% -2,25%
usD GBP CHF JPY CAD

Izvor: Bloomberg

Istovremeno, kompozitni PMI indeks SAD u julu takode
belezi rast, ali znatno umereniji: sa 47,9 u junu na 50,0 tokom
ovog meseca i nalazi se na granici koji razdvaja ekspanziju
od kontrakcije.

Kurs EUR/USD je izve$tajni period zavrSio na nivou
od 1,1635 americ¢kih dolara za evro, $to je i maksimalna
vrednost na zatvaranju za ¢itav period i najvisa vrednost
valutnog para od oktobra 2018. godine.
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Drzavne obveznice SAD

Prinosi drzavnih obveznica SAD se tokom izveStajnog
perioda nisu znadajnije menjali. Prinos 2g. obveznice ostao je
nepromenjen na 0,15%, dok je prinos 10g. obveznice smanjen za
skoro 4 b.p. (na 0,59%).

Na kretanje prinosa tokom nedelje najvise je uticao veliki
rast broja novozaraZenih, kao i nastavak politi¢kih i trgovinskih
tenzija izmedu Kine i SAD. Sa druge strane, objavljeni podaci
ukazuju na nastavak solidnog oporavka ekonomije SAD, ali uz
rast slabosti trzista radne snage, usled Siremja pandemije i
sporijeg otvaranja privrede od planiranog.

Pokazatelj nacionalne ekonomske aktivnosti i inflatornih
pritisaka FED-a iz Cikaga u junu je imao vrednost od 4,11, u
skladu sa ocekivanjima (o¢ekivano 4,0), dok je podatak za maj
revidiran navise, na 3,5, sa inicijalnih 2,61. Pozitivna vrednost
pokazatelja ukazuje na stopu ekonomskog rasta iznad trenda,
kao i na jacanje inflatornih pritisaka. Od ukupno 85 pojedina¢nih
indikatora, koje ulaze u vrednost ovog pokazatelja, 54 je imalo
pozitivan doprinos u junu, dok je 31 indikator negativno uticao na
vrednost ovog pokazatelja, pri ¢emu su najveci pozitivan doprinos
imale grupe indikatora koje se odnose na proizvodnju i zaposlenost.
Podaci ukazuju na blagi oporavak ekonomske aktivnosti u maju i
junu, nakon kontrakcije u martu i aprilu.

Vodeéi indikator ekonomske aktivnosti u SAD u junu je
povecan 2,0% u odnosu na prethodni mesec, blago ispod ocekivanja
(2,1%), dok je stopa rasta u maju revidirana navise sa 2,8% na 3,2%.
Rast indeksa belezi se drugi mesec zaredom, nakon snaznog pada u
martu i aprilu (-7,5% i -6,3%, respektivno) i ukazuje na umereni
oporavak ekonomske aktivnosti u SAD u narednim mesecima.

1.9 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD u %
: (benémark izdanja sa pocetka perioda)
0,90
e 17. 07. 20 24. 07. 20
0,60
0,59
0,30
0,15
0,00
10
0,2
0
-10 -3,7
3m 6m 1g 29 39 59 79 10g

Izvor: Bloomberg promena (u baznim poenima)

110 Znacajni pokazatelji privredne

aktivnosti SAD

Odekivani = Aktuelni | Prethodni

Indikator Period podatak | podatak = podatak
Pokazatelj nacionalne aktivnosti FED-a
iz Cikaga
Broj novih prijava za pomo¢ u sluéaju
nezaposlenosti, u 000

Jun 40 41 35
18.Jul 1.300 1.416 1.307

PMI kompozitni indeks, preliminarno | Jul - 50,0 479

Izvor: Bloomberg

111 Prinos generic¢kih 2y i 10y drZzavnih
' obveznica SAD u %
Nastavak tenzija izmedu SAD i Kine i ubrzano Sirenje
epidemije dodatno su poveéali neizvesnost na trzistu 0.90 —om oy
0,61 0,58 0,59

Broj novih prijava za pomoé U sluéaju nezaposlenosti u 060 OO OO
SAD je u toku protekle nedelje (koja se zavrsila 18. jula) iznosio
1,42 miliona, znatno vise od ocekivanja (1,30 min) i 1,31 min u 0.30
nedelji pre. To je bio prvi nedeljni rast u broju prijava nakon eeee e s O"“?,lS 0,14 015 0,15
nedelje koja se zavrsila 28. marta, kada je dostignut i rekordan 7 - -
broj od 6,87 min prijava usled zatvaranja neesencijalnih delatnosti. 0,00
Broj nezaposlenih koji se kontinuirano prijavljuju za socijalnu \,,_,"\ \Q’\ \6\"\ \Q,“\ \ﬁ’\ @.’\“\ ‘iﬁ\ &"\ ,ﬁ,*‘\ m‘,"\
pomo¢ u nedelji pre (do 11. jula) smanjen je sa 17,34 min na 16,20
miliona. Ovi podaci ukazuju da je stanje na trzi§tu rada SAD i 00 —_y —1gy
dalje slabo, uz veliki broj otkaza zaposlenima, usled nastavka 2,50
Sirenja epidemije i sSmanjene traZnje. 200 b

Kompozitni PMI indeks u SAD, prema preliminarnim 150 [
podacima za jul, poveéan je na 50,0, $to je najvisi nivo u poslednjih '
Sest meseci, a nakon 47,9 u junu. Komponenta indeksa koja se 1,00
odnosi na usluge povecana je na 49,6 (sa 47,9 u junu), dok je 0.50
komponenta indeksa koja se odnosi na proizvodni sektor povec¢ana
na 51,3 (sa 49,8 u junu), obe ispod o¢ekivanja (51,0 i 52,0). lako je 0.00
stabilizacija poslovne aktivnosti dobra vest, izostanak rasta je 7000  OSPred10yizyubp
razoCaravaju¢i deo. Ocekivanja za buduéa kretanja su 30,00
poboljSana, ali ogranifena usled neizvesnosti oko kretanja -10,00 -
andemije, kao i politi¢ke neizvesnosti, gde je preostalo manje SEERN TR I R T SN SO, S SO SR S S
(F))d 100 déna do izb%rau SADu novembrug. P : TR FS TS S S
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Drzavne obveznice Nemacke

Na kraju izvestajnog perioda prinosi nemadkih drZavnih
obveznica nisu se znadajnije promenili u odnosu na kraj
prethodnog perioda. Nakon pada prinosa pocetkom nedelje do
koga je doslo usled vefe neizvesnosti zbog ubrzanja Sirenja
virusa u SAD, kao i zaoStravanja odnosa SAD i Kine, krajem
nedelje zabeleZen je rast prinosa nakon objave podataka o PMI
kompozitnom indeksu za zonu evra. Prinos nemacke 2g.
obveznice poveéan je za oko 1b.p, na -0,66%, dok je prinos 10g.
nepromenjen i iznosi -0,45%.

Na sastanku lidera EU postignut je dogovor o budZetu za
narednih 7 godina (vrednom preko 1800 mlird evra) koji ukljuduje
paket pomo¢i najugrozZenijim zemljama i sektorima za oporavak
od pandemije korona virusa. Dogovoreno je da iznos tog paketa
bude 750 mlrd evra, od &ega bi se 390 mlird evra raspodelilo u vidu
bespovratne pomo¢i, a 360 mird evra u vidu povoljnih kredita.
Sredstva ¢e prikupljati EU emisijom zajedni¢kih obveznica od 2021.
do 2026.9. Oko 70% fonda rasporedi¢e se tokom naredne dve
godine, a preostalih 30% u 2023.9. O¢ekuje se da najveci korisnici
fonda budu Italija i Spanija.

Prinosi perifernih zemalja zone evra zabelezili su dalji pad
tokom ove nedelje usled rasta optimizma nakon postignutog
dogovora na nivou EU, pa je 10g italijanska drzavna obveznica
ispod 1% prvi put od pocetka krize izazvane korona virusom.

Postignut dogovor EU o paketu pomo¢i drZavama i
sektorima za ublaZavanje posledica pandemije

Kompozitni PMI indeks zone evra, prema preliminarnoj
proceni za jul, povecan je sa 48,5 na 54,8, §to je najvisa vrednost
indeksa u poslednje dve godine. Komponenta indeksa koja se odnosi
na usluzni sektor povecana je sa 48,3 na 55,1, dok je komponenta
koja se odnosi na proizvodni sektor povecana sa 48,9 na 54,0. Rast
vrednosti indeksa tre¢i mesec zaredom (nakon 13,6 koliko je iznosio
u aprilu) posledica je dalje relaksacije mera i otvaranja privrede u
zoni evra. Poslovna ocekivanja beleze rast, uz rast novih
porudzbina, dok pad zaposlenosti usporava, ali je i dalje prisutan,
posebno u proizvodnom sektoru. Glavni ekonomista, Vilijamson,
rekao je da izvesStaji kompanija predstavljaju dobar znak za tre¢i
kvartal, ukazuju¢i na snazan oporavak nakon velikog pada u drugom
kvartalu. Glavni rizik je da ¢e inicijalno brzi oporavak usporiti u
narednom periodu. Rast nezaposlenosti, uz i dalje prisutne odredene
mere socijalnog distanciranja, uticate na manju traznju i sporiji
ekonomski rast.

Poverenje potrosata u zoni evra, prema preliminarnim
podacima za jul, iznosi -15, ispod vrednosti indeksa u junu od -14,7,
¢ime je zaustavljen oporavak zapocet u maju. Vrednost indeksa u
aprilu bila je najniza od pocetka godine i iznosila je -22.

Clan ECB, lzabel Snabel, rekla je da ¢e program PEPP
najverovatnije biti iskoris¢en u potpunosti. Isti¢e da su rizici i dalje
asimetri¢ni na dole. Manji obim kupovine bio bi mogu¢ u slucaju
dosta brzeg od oc¢ekivanog ekonomskog oporavka, ali da za sada to
nije slu¢aj. Ne treba pridavati mnogo znac¢aja nedeljnim podacima o
kupovini obveznica, koji mogu da variraju i zbog sezonskog faktora.
Tokom letnjeg perioda manja je aktivnost i na primarnom i na
sekundarnom trzi$tu, §to moze uticati na manji obim kupovina ECB.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
1.12 » . . » .
(bené¢mark izdanja sa pocetka perioda)
0,20
17 07.20 24. 07. 20
-0,40
0,45
-0,60 \\/\
0,66
-0,80
10
1,1 0.1

-10
3m  6m 19 29 39 4q 59 69 79 89 9g 10g
Izvor: Bloomberg promena (u baznim poenima)

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra

1.13

Odekivani = Aktuelni | Prethodni

LLCF IR podatak | podatak | podatak
Gfk m'deks poverenja potro$aca, Avg 45 03 94
Nemacka
Indeks poverenja potrosaca, zona evra, Jul -12,0 -15,0 -14,7
PMI kompozitni indeks, zona evra, Jul 511 54,8 185

preliminarno

Izvor: Bloomberg

1 Prinos generickih 2y i 10y drzavnih
: obveznica Nemacke u %

-0,20

0,40
' O...
e Is Oeen, Ot Osennns, O_O\o——-o/o
0,46 -0,45
-0,49
0,60
OerreeOrreeeOneernsyonnee O+t s OOy 0
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0,69
0,80
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0,40

2y 10y

0,00
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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)
15
RKS  Promena  Datum Naredni Ocekivanje
(u%)* | (up.p.) promene sastanak (kraj Q3, %0)* 12
Srbija (NBS) 1,25 -0,25 11.6.20 13.8.20
9
Ceska (CNB) 0,25 -0,75 7.5.20 6.8.20 0,05
Poljska (NBP) 0,10 -0,40 28.5.20 9.9.20 0,10 6 N
Madarska (MNB) 0,60 -0,15 23.6.20 25.8.20 - — -_ _— A
Rumunija (NBR) 1,75 0,25 29.5.20 nia 1,63 - Ao = = =
Turska (CBRT) 8,25 -0,50 21.5.20 20.8.20 8,00 0 SRB CES POL  MADP RUM TUR RUS KIN
Rusija (CBR) 4,25 -1,00 19.6.20 18.9.20 4,00 Stopa inflacije - Donja gr. koridora
Kina (PBoC) 4,35 -0,25 23.10.15 n/a 4,35 - Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja
Izvor: Bloomberg / * jos uvek nisu realizovane sve ankete za Q3; Izvor: Bloomberg/sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak)

DeSavanja na lokalnim trziStima

Centralna banka Madarske (MNB) je na sastanku 21. jula
smanjila referentnu stopu za 15 b.p. na 0,60%. Stope na O/N Promena lokalnih valuta izabranih
depozitne olaksice i kreditne olaksice su zadrzane na nivou od -0,05% 2.3 zemalja u razvoju prema evru
i 1,85%, respektivno. Dok je smanjenje referentne stope bilo
ocekivano od strane trzista, komunikacija MNB u naknadno 8%
objavljenom saopstenju nije bila o¢ekivana. Naime, MNB je objavila
da namerava da zapocne kupovinu madarskih obveznica u % 1.6% 1.6% 2.1%
forintama u dugoroénom segmentu krive prinosa (ro¢nosti 15G i f . . . .
preko 15G) MNB je ovu qd_luku donelavnajpre sa C|I_Jerr_1 poboljsanja o A A A 704 16% 21%
transmisije monetarne politike, nakon $to se smanjenje referentne A R
stope na sastanku u junu nije ujednaceno prenelo duz krive prinosa
(zabelezeno je smanjenje prinosa u kratkoro¢nom i povecanje prinosa -10%
u dugoro¢nom segmentu krive). Ovaj signal MNB je pozitivno uticao
na trziSte drzavnih HoV u lokalnoj valuti - prinosi na 15G i 20G
obveznice su smanjeni za 49 b.p. i 53 b.p., respektivno.

Centralna banka Rusije (CBR) je na sastanku 24. jula smanjila A
referentnu stopu za 25 b.p. na nivo od 4,25%, dok su trzista  ?®® sp czk PLN  HUF  RON TRY RUB  CNY
ocekivala smanjenje stope u ve¢em obimu (consensus: -50 b.p.).
Guverner CBR Elvira Nabiullina je u izjavi nakon sastanka najavila
mogucnost daljeg smanjenja stope na narednim sastancima. Uprkos
umerenijoj relaksaciji monetarne politike od ocekivane, rublja je
tokom izvestajnog perioda oslabila za 1,6% u odnosu na evro, u

aprecijacija

»

deprecijacija

-16% A

1w promena AYOY promena

Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS)

uslovima neizvesnosti na poI_J_u_ g_eopohucklhwtvenzua (pogorsanje Prinosi desetogodignjih dr¥avnih
odnosa sa SAD), kao i promenljivih izgleda na trzistu nafte. 24 b - lokalnoi valuti
Centralna banka Kine (PBoC) je na sastanku 20. jula o¢ekivano obveéznica U lokalnoj valull
zadrZala 1Y LPR stopu (Loan Prime Rate) na nivou 3,85% i 5Y Prinos Promena u b.p.
LPR stopu na nivou od 4,65%. Centralna banka Turske (CBRT) je u%
: / (u %) 1w YoY
na sastanku 23. jula ocekivano zadrzala referentnu stopu na -
nepromenjenom nivou od 8,25%. Nakon sto je objavljen podatak o S"Pia B 05 66,1
stopi inflacije u junu (12,6%), realna stopa u Turskoj je smanjena  CeSka 0,886 -4,2 -44,4
jos$ dublje u negativnu teritoriju (trenutno -435 b.p.). Poljska 1,355 46 658
VUkrgjlna je sredinom izvestajnog perioda prodala evrool_ave_znlce Madarska 2,066 273 0.9
ro¢nosti 12,5G u ukupnom iznosu od 2 mird. dolara, po stopi prinosa -
od 7,25%, $to je za 50 b.p. ispod IPT (Initial Price Thoughts), pri ~ Rumunija 3,848 -200 ~34.5
¢emu je zabeleZena traznja investitora u iznosu od 6,3 mird. evra. Turska 11,950 -24,0 -377,0
_Lokalr]e valute zemalja tzv. Centraln_o_evropske trojke (CE3 - Rusija 5,800 20 1440
Poljska, Ceska, Madarska) veoma pozitivno su reagovale na :
Kina 2,861 -9,3 -30,3

postizanje dogovora lidera EU o planu za oporavak ekonomije.
Tokom izvestajnog perioda je u odnosu na evro najznadajnije Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Reuters)
ojac¢ala madarska forinta (2,1%), a zatim i ¢eSka kruna i poljski

zlot za po 1,6%.
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III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda cena zlata je zabeleZila rast od
5,12%. Cena zlata se kretala u rasponu od 1.816,14 do 1.900,46
ameri¢kih dolara po finoj unci zlata (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

Na rast cene zlata, tokom posmatrane nedelje uticali su
sledeé¢i faktori: smanjena sklonost invesitora ka riziku uz
poveéanu traznju za ulaganjem u zlato kao najsigurniju aktivu,
izraZene tenzije izmedu SAD i Kine (koje kulminiraju zatvaranjem
konzulata na obe strane), zabrinutosti oko daljeg toka epidemije
korona virusa, dugotrajno niske kamatne stope, S§iroko
rasprostranjene monetarne i fiskalne stimulacije, kao i znadajan
pad vrednosti ameri¢kog dolara.

Cena zlata je zabelezila rast od 5,12% i na kraju
izvesStajnog perioda je iznosila 1.900,46 USD/Oz

Cena zlata nastavlja trend rasta koji je posebno bio izrazen
tokom posmatrane nedelje (rast od oko 5%). Krajem nedelje cena
je presla nivo od 1.900 dolara po unci i pribliZava se maksimalnoj
istorijskoj ceni od oko 1.920 USD/Oz iz septembra 2011. godine
(od pocetka tekuce godine cena zlata je zabelezila rast od skoro
25%).

Nakon posmatranog izveStajnog perioda, cena zlata je

zabelezila istorijski maksimum od 1.981,26 USD/Oz.

Citigroup banka u svom izveStaju, o¢ekuje da ¢ée cena zlata
dosti¢i rekord u narednih 6-9 meseci. U izvestaju se navodi da se
daje oko 30% Sanse da ¢ée ve¢ u oktobru cena zlata preéi nivo od
2.000 USD za uncu.

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

Nafta

Tokom izveStajnog perioda zabeleZen je pad cene nafte
tipa Brent od 0,42%. Cena nafte tipa Brent se kretala u rasponu
od 42,81 do 43,67 ameri¢kih dolara po barelu (vrednost na kraju
dana, Bloomberg Composite London).

Na pad cena nafte, tokom posmatrane nedelje, uticali su
sledeéi faktori: uvoz nafte treée svetske ekonomije (Japana)
nizi je za oko 15% u odnosu na godinu dana ranije (ali je visi
nego pre nekoliko meseci), veoma losa zdravstvena situacija u
svetu, kao i pad potrainje benzina u SAD usled povecanja
inficiranih korona virusom. Takode, broj aktivnih naftnih
busotina u SAD belezi pad ve¢ jedanaestu sedmicu zaredom.

Cena nafte je zabeleZila pad od 0,42% i na kraju
posmatranog perioda je iznosila 42,94 USD/bbl

S druge strane, OPEC+ belezi veéi kredibilitet jer se
sporazum o proizvodnji nafte uglavhom dobro sprovodi, $to je
pokazao i sastanak na tehni¢kom nivou od prosle sedmice.
Ameri¢ki institut za naftu (American Petroleum Institute - API)
objavio je da su zalihe sirove nafte u SAD neocekivano porasle.

Na povremeni rast cena nafte uticale su vesti da je svet sve
blizi pronalasku prve vakcine protiv korona virusa, kao i
usvajanje podsticajnih mera u EU.

3.2 Dated Brent OIL (USD po barelu)
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