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FINANSIJSKA TRZISTA

I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vodeéih indeksa akcija 12 |Nivoi promena prinosa drzavnih
obveznica
el . Nivo indeksa Promena u % Nivo prinosa  ~ Promenau bp
18.06.2021 iw YoY u % w Yoy
P AD 4.166,4 -1,91% 33,74%
S&P 500 S 66,45 , () , o 2y -0.67% 16 2.0
Dow Jones Industrial SAD 33.290,08 -3,45% 27,65% Nemacka
10 -0,25% 2,5 15,8
NASDAQ SAD 14.030,38| -0,28% 41,11% y ?
Dax 30 Nemacka 15.448,04| -1,56% 25,78% 2y -0,65% 0.9 -8,4
Francuska
CAC 40 Francuska 6.569,16 -0,48% 32,48% 10y 0,16% 6,4 23,4
FTSE100 Velika Britanija 7.017,47 -1,63% 12,75% ) 2y -0,52% 37 13,4
NIKKEI 225 Japan 28.964,08 0,05% 29,56% Spanija
. . . 10y 0,45% 9,8 -5,8
Shanghai Composite Kina 3.525,10 -1,80% 19,93%
lzvor: Bloomberg. .. 2y -0,34% 6.4 -48,8
Italija
10y 0,87% 12,9 -50,6
1.3 | Kretanja na FX trziStu 2y 0,13% 7,7 16,5
UK
EUR usD 10y 0,75% 4.4 524
Promena EUR u % Promena USD u % 2y 0,26% 10,7 6,2
Kurs Kurs SAD
1w Yoy 1w YoY 10y 1,44% -1,3 73,2
- 0, [0) o) - 0,
EUR/USD | 1,1875 1,84% 6,08% |USD/EUR | 0,8421 2,41% 5,74% 2y 0,44% 12,8 141
EUR/GBP | 10,8593 0,20% -4,73% |USD/GBP | 0,7237 2,51% | -10,18% Kanada
10y 1,36% -0,3 84,1
EUR/CHF | 1,0944 0,61% 2,70% |USD/CHF| 0,9216 2,45% -3,18%
EURMPY = 130,90 | -1,35% | 9,40% |USD/PY | 11023 | 067% | 3,13% S 2y -0,12% 0.5 34
EUR/CAD 11,4770 0,38% -3,03% |USD/CAD| 1,2437 2,94% -8,61% 10y 0,05% 2,3 4,2
Izvor: Bloomberg. lzvor: Bloomberg.
1.4 | Kamatne stope na trzi§tu novca*
LIBOR
. EURIBOR
é uUsbD 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 -0,56% 0,3 -1,9 0,05% 4,0 -4,0 0,05% 0,0 -1,3 -0,73% 0,0 -6,6
1M -0,55% 0,3 -5,6 0,09% 1,8 -10,3 0,05% -0,3 -3,7 -0,80% 0,2 -2,6
3M -0,54% 0,4 -14.,8 0,13% 1,6 -18,1 0,08% -0,4 -9,1 -0,75% -0,1 -10,2
6M -0,51% 0,8 -29,8 0,16% 0,4 -26,9 0,11% 0,6 -20,0 -0,71% 0,2 -12,6
12M -0,49% 0,4 -35,5 0,24% 0,1 -34,4 0,18% 1.4 -31,8 -0,59% -0,2 -13,9
* 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 vodedih 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. 22.07.21. -0,50
Federalne rezerve SAD 0,00-0,25 -1,00 15.03.20. 28.07.21. 0,00-0,25
Banka Engleske 0,10 -0,15 19.03.20. 24.06.21. 0,10
Banka Kanade 0,25 -0,50 27.03.20. 14.07.21. 0,25
svajcarska nacionalna banka -0,75 -0,50 15.01.15. 23.09.21. -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 oslabio za 1,84%
prema americkom dolaru. Kurs EUR/USD kretao se u
rasponu od 1,1848 do 1,2147 (tokom perioda trgovanja),
odnosno od 1,1875 do 1,2124 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

Tokom prve polovine nedelje nije bilo znatnijih
promena u kretanju valutnog para. Kurs EUR/USD
oscilirao je u uskom rasponu, oko nivoa od 1,2125 dolara za
evro. Glavna paznja investiotra ove nedelje bila je
usmerena na sastanak FED-a, na kome su investitori
oekivali da dobiju nove signale oko buduceg pravca
monetarne politike. Skoras$nji podaci, koji su ukazali na snazan
rast inflacije u SAD, povecali su o¢ekivanja uéesnika na trzistu
da bi FED ve¢ tokom narednog tromese¢ja (na sastanku u
avgustu ili septembru) mogao da najavi smanjenje obima
kupovine aktive u okviru programa kvantitativnih olaksica
(program QE).

Pored toga, objavljeno je da je maloprodaja u SAD u
maju smanjena za 1,3% u odnosu na prethodni mesec, dok
je ocekivan neSto manji pad, od 0,8%, kao posledica
o¢ekivanog smanjenja efekta direktnih isplata gradanima u
martu (po 1.400 dolara) i premestanja potro$nje stanovnistva iz
sektora dobara u sektor usluga. Proizvodacke cene u SAD u
maju poveéane su za 6,690 u odnosu na isti mesec
prethodne godine, $to je najveéi zabeleZeni godiSnji rast od
kada se prate ovi podaci (novembar 2010. godine), dok su u
odnosu na prethodni mesec proizvodacke cene povecane za
0,8%.

U izveStajnom periodu evro je oslabio prema
dolaru za 1,84%.

U sredu je zavrsen sastanak FED-a, na kome je FED
zadrzao dosadasnje mere, ali je signalizirao da bi do
normalizacije monetarne politike moglo do¢i ranije, najvise
usled rizika rastuce inflacije, ali i optimizma da ¢e se oporavak
trzista rada nastaviti. Vecina ucesnika sastanka FOMC-a —
13 ucesnika od ukupno 18 (u odnosu na sedam s prethodnog
sastanka) — sada ocekuju da ¢e referentna stopa biti povecana
tokom 2023. godine, a porasla su i o¢ekivanja da bi poveéanje
moglo da usledi ve¢ slede¢e godine (sedam ucéesnika, u odnosu
na samo cetiri u martu). Nakon objave izvestaja sa sastanka i
konferencije predsednika Pauela, snazno su porasli prinosi
drzavnih obveznica SAD (i drugih razvijenih zemalja),
narocito na duzim rokovima, dok je dolar ojac¢ao prema evru,
pa je bio na najvisem nivou u poslednjih Sest nedelja.

Pod uticajem sastanka FED-a dolar je nastavio da
dobija na vrednosti i naredna dva dana, dostigavsi najvisi
nivo od sredine aprila. AnalitiCari ocenjuju da ¢e razlika u
kamatnim stopama, koja je dominantno uticala na kretanje
kursa u prethodnom periodu, pozitivno uticati na vrednost
dolara u kratkom roku. Na jacanje dolara dodatno je uticalo
zatvaranje kratkih (short) pozicija koje su investitori prethodno
imali u ovoj valuti.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda

.. 1,2122
Oreveen, Oreveese O oeeves o . 1,2124

1,21

1,19
1,1875

1,17
.\Qo . \Q(\ & " § . . .
« . %. q. \Q. \1\. \V' \6). \b. \/\ . \%.
Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1,30
1,2300
1,20
1,1875
1,10 11192
1,1193
1,00
S N N A O O O S N AN NN N
Vv Vv U v Vv Vv Vv Vv Vv Vv Vv N 2 Vv
» g Y \3 \Y
NN R A R A S P N
Izvor: Bloomberg.
18 | Promena vrednosti evra u odnosu na
odabrane valute
mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
10% 9,40%
6,08%
5% 2,70%
0,20% 0.61% puy 0,38%
0% g — = p—
o - -
50 -1.84% -1,35% -3,03%
-4,73%
-10%
usD GBP CHF JPY CAD

Izvor: Bloomberg.

Dolar je dodatno ojac¢ao nakon sto je u petak predsednik
FED-a iz Sent Luisa Bulard izjavio da je zaokret centralne
banke ka brzem zatezanju monetarne politike prirodan
odgovor na ekonomski rast i, narocito, inflaciju, koja raste
brze od ocekivanja, a nakon otvaranja ekonomije.

Kurs EUR/USD je izvestajni period zavrsio na nivou
od 1,1875 americkih dolara za evro, $to je i najniza
vrednost na zatvaranju za izvestajni period.
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Drzavne obveznice SAD

Prinosi drzavnih obveznica SAD tokom izvestajnog perioda
znatnije su porasli na sredi$njem delu krive, dok su kod HoV
dospeéa dneznatno smanjeni, tako da je smanjen nagib krive.
Prinos dvogodis$njice obveznice povecan je za oko 11 b.p. (na
0,269%0), dok je prinos desetogodiSnje obveznice smanjen za oko 1
b.p. (na 1,44%).

Na kretanje prinosa tokom nedelje najviSe je uticao
sastanak FED-a, kao i izjava predsednika FED-a iz Sent Luisa
Bularda da bi prvo povecanje referentne kamatne stope moglo
uslediti ve¢ tokom sledece godine, §to je uticalo na rast prinosa
drzavnih obveznica SAD, pre svega na srednjem delu krive.

FED je, na sastanku koji je zavrSen sredinom nedelje,
zadrzao dosadasnje mere, ali je signalizirao da bi do
normalizacije monetarne politike moglo doéi ranije, najvise usled
rizika rastu¢e inflacije, ali i optimizma da ¢e se oporavak trzista rada
nastaviti.

FED je ponovo poveéao projekcije stopa rasta BDP-a i
inflacije (u odnosu na projekcije iz marta), posebno za tekucu
godinu, dok su projekcije stope nezaposlenosti ostale skoro
nepromenjene. Usled toga, vecina ¢lanova FOMC-a — 13 ¢lanova od
ukupno 18 — sada ocekuje da ¢e referentna stopa biti povecana
tokom 2023. godine, a porasla su i ocekivanja da bi do povecanja
moglo do¢i ve¢ slede¢e godine (sedam ¢lanova, u odnosu na samo
etiri u martu). Projektovana referentna stopa za 2023. povecana je
na 0,6% (sa sadasnjih 0,1%), dok je u dugom roku ostala
nepromenjena, na 2,5%.

Na konferenciji za stampu nakon sastanka, predsednik FED-a
Pauel rekao je da ¢e FED zadrzati ekspanzivnu monetarnu politiku i
u narednom periodu, jer je ekonomija SAD i dalje daleko od
dostizanja ciljeva FED, iako se beleZi napredak.

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD u %
' (benémark izdanja s pocetka perioda)
2,00
1. 06. 21 18. 06. 21
1,50 1,445
1,00
0,50
0,26
0,00
20 10,7
10
0
-10 =1,3
3m 6m 1g 29 3g 59 79 10g

Izvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

110 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

Indikator Period Odekivani Aktuelni Prethodni
podatak  podatak  podatak

Maloprodaja, MoM Maj -0,8% -1,3% 0,9%
Stopa rasta proizvodackih cena, YoY Maj 6,2% 6,6% 6,2%

Industrijska proizvodnja, MoM Maj 0,7% 0,8% 0,1%

Izvor: Bloomberg.

Povecan je broj ¢lanova FOMC-a koji ocekuju poveéanje
referentne kamatne stope u 2023, kao i tokom 2022. godine.

Proizvodacke cene u SAD u maju povecane su za 6,6% u
odnosu na isti mesec prethodne godine, $to je najveéi zabelezeni
godisnji rast od kada se prate ovi podaci. U odnosu na prethodni
mesec, prozvodacke cene su poveéane za 0,8%. Iskljucujuci
volatilne kategorije hrane i energije, godi$nji rast iznosio je 5,3%,
Sto je takode najveci rast od kada se pocelo s pracenjem ove mere
inflacije (avgust 2014).

Maloprodaja u SAD u maju smanjena je za 1,3% u odnosu
na prethodni mesec, kada je povecana za 0,9% (revidirano sa 0,0%),
dok je o¢ekivan nesto manji pad, od 0,8%, kao posledica o¢ekivanog
smanjenja efekta direktnih isplata gradanima u martu (po 1.400
dolara). Poslednji podaci potvrduju da se potro$nja stanovniStva
premesta iz sektora dobara u sektor usluga, gde se o¢ekuje znatan
rast tokom leta usled popustanja restriktivnih mera i uspesnog
procesa Vvakcinacije. Maloprodaja bez automobila, benzina,
gradevinskog materijala i prehrambenih usluga (tzv. kontrolna
grupa), koja najpribliznije oslikava komponentu potrosnje
stanovniStva u BDP-u, smanjena je za 0,7%, nakon pada od 0,4% u
aprilu (revidirano sa —1,5%). Uprkos ve¢em padu u maju, revidirani
podaci naviSe za prethodna dva meseca (u aprilu sa 0,0% na 0,9% i
martu sa 10,7% na 11,3%) i dalje ukazuju na rast realne potrosnje,
kao i rast BDP-a od preko 10% u drugom tromese¢ju.

111 Prinos generi¢kih dvogodisnjih i deseto-
' godisnjih drzavnih obveznica SAD, u %
2,50
e 2/ O 10y
2,00
1,58
1,49 !
.......... Y 1,44
1,50 | OO O G s e OO 01
1,00
0,50 0.16 0,25
Oeeeen O eeeee Oeveee Oreeeee O__o_—o———O—O’_’o
0,00
S & S & & & & & &
A YN \Q\ \,\.\ \b‘.\ \ﬁ.\ \@\ (\.\ \%.\
2,00
—_—2y =10y
1,50
1,00
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveStajnog perioda prinosi nemackih drzavnih
obveznica blago su porasli duz cele krive. Prinos nemacke
dvogodisnje obveznice povecan je za 2 b.p., na -0,67%, a prinos
desetogodiSnje obveznice za 3 b.p., na -0,25%. Prinosi su
najve¢im delom porasli nakon sastanka FED na kome je
signalizirano da bi do normalizacije monetarne politike moglo
doéi ranije nego $to je ocekivano.

Industrijska proizvodnja u zoni evra u aprilu visa je za 0,8%
nego u prethodnom mesecu, dok je u odnosu na isti mesec prethodne
godine povecana za &ak 39,3%. Rast proizvodnje medu velikim
ekonomijama bio je neujednacen: proizvodnja u Nemackoj, narocito
automobilska industrija, znatno je pogodena nestaSicama
poluprovodnickih &ipova, $to je rezultiralo padom industrijske
proizvodnje; u Spaniji i ltaliji nastavila je da raste industrijska
proizvodnje, dok je proizvodnja u Francuskoj stagnirala. 1zgledi za
naredni period ostaju pozitivni, pa se u drugom tromese¢ju moze
ocekivati pozitivan doprinos proizvodnje rastu BDP-a.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
1.12 » . . » .

(benémark izdanja s pocetka perioda)
0,00

1. 06.21 18. 06. 21
-0,20
-0,25
-0,40
-0,60
0,67
-0,80
10
1,6 2,5

-10
3m 6m 1g 2g 3g 4g 59 69 79 8g 9g 109
promena (u baznim poenima)

lzvor: Bloomberg.

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra

1.13

Analiti¢ari najveéih banaka ne o¢ekuju promene
kamatnih stopa ECB-a do sredine 2024. godine.

Stopa inflacije u zoni evra, prema finalnoj proceni, iznosila je
2,0% u maju, u skladu s preliminarnom procenom, dok je mera
bazne inflacije povecana sa 0,9% na 1,0%.

Prema istrazivanju koje je sproveo Blumberg, stopa rasta
BDP-a u zoni evra iznosi¢e 4,3% u 2021. godini, 4,2% u 2022. i
2,0% u 2023. godini. U drugom tromese¢ju 2021. oéekuje se rast
BDP-a od 1,4%, a u treCem tromesec¢ju 2021. rast od 2,3%. Procene
inflacije iznose 1,8% za ovu godinu, dok za 2022. i 2023. iznose
1,4%. Ocekuje se da do kraja tre¢eg tromeseéja 2023. godine
(perioda na koji se odnosi istrazivanje) stopa na depozitne olaksice
ostane na nivou od —0,50%.

U istrazivanju ECB (Survey of Monetary Analysts — SMA)
navodi se da analiti¢ari najvecih banaka oGekuju poveéanje stope na
depozitne olaksice sredinom 2024. godine. Najveca verovatnoca
daje se za povecanje stope od 10 b.p. (48,9%). Analiti¢ari o¢ekuju
da ¢e stopa biti postepeno povecavana do sredine 2025. godine,
kada viSe nece biti negativna, odnosno iznosi¢e 0%. Nakon toga, do
kraja 2026. godine ne predvidaju se promene stope, dok se oéekuje
dugoroéna stopa od 1%. Analitiari oekuju da kratkoro¢ne stope
(ESTR) ostanu gotovo nepromenjene do pocetka 2024. godine (ispod
—50 b.p.), nakon ¢ega bi mogao da usledi postepen rast. Ne o¢ekuje
se promena forward guidance-a (ECB ocekuje da kamatne stope
ostanu na trenutnom ili nizem nivou sve dok ECB u svojim
projekcijama ne bude ocekivala inflaciju od ne$to ispod 2%) do
poCetka 2023. godine. AnalitiCari ocekuju zavrSetak programa
kupovine aktive PEPP do kraja marta 2022, odnosno reinvestiranje
do kraja 2023. godine. Ne oc¢ekuje se promena obima kupovine do
tada, a ocekuje se da program bude iskori¢en gotovo u punom
obimu (1.792 milijarde). Takode, oCekuje Se zavrSetak programa
kupovine aktive u okviru APP do kraja 2023, uz reinvestiranje
narednih osam tromesec¢ja.

Indikator Period Odekivani Aktuelni Prethodni

podatak  podatak = podatak

Stopa bazne inflacije, YoY, zona evra,
finalno

Stopa rasta proizvodackih cena, YoY,

Nemacka

Maj 0,9% 1,0% 0,9%
Maj 6,4% 7,2% 5,2%

Industrijska proizvodnja, MoM, zona evra,  Apr 0,4% 0,8% 0,4%

Izvor: Bloomberg.

L Prinos generi¢kih dvogodi$njih i deseto-
' godiSnjih drzavnih obveznica Nemacke, U %
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II Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

91 Referentne kamatne stope centralnih 99 Inflacija u zemljama u razvoju
' banaka zemalja u razvoju ' (u %, YoY)
RKS Promena = Datum Naredni Ocekivanje 18
(u %)* (up.p.) promene | sastanak = (kraj Q3, %)* 16
Srbija (NBS) 1,00 025 | 101220 8721 1,00 o
Ceska (CNB) 0,25 -0,75 7.5.20 23.6.21 0,45 10
Poljska (NBP) 0,10 -0,40 28.5.20 8.7.21 0,10 8 -
Madarska (MNB) | 0,60 -0,15 21720 | 22.6.21 0,90 i - e A A
Rumunija (NBR) | 1,25 025 | 15121 | 7.7.21 1,25 ., A T A A 71 - A
Turska (CBRT) 19,00 2,00 18321 | 14721 18,15 0 —
Rusija (CBR) 5,50 0,50 11.6.21 23.7.21 5,60 2 srRe  CES POL MAD RUM TUR RUS KN
Kina (PBoC) 4,35 -0,25 23.10.15 n/a 4,35 Stopa inflacije - Donja gr. koridora
Izvor: Bloomberg/ *T3 2021. godine — proseéne projekcije dostupne na osnovu anketa iz - Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja
maja 2021, osim za Srbiju (anketa iz aprila). Izvor: Bloomberg / sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak)
A4 [ o o o\ o
Desavanja na lokalnim trzistima
Centralna banka Turske (CBRT) na sastanku Monetarnog ) ) )
odbora odrzanom 17. juna zadrZala je referentnu stopu na 23 Prom(a:na IOkaIn!h valuta izabranih
nepromenjenom nivou od 19%, $to je u skladu sa oc¢ekivanjima zemalja u razvoju prema evru
trziSta. Nakon rasta stope inflacije u Turskoj sedam meseci
uzastopno, u maju je smanjena, s nivoa od 17,1% YoY na nivo od 15% -
16,6% YoY. Uzimajuéi u obzir jo§ uvek visok nivo inflacije i 10% :§
inflacionih oc¢ekivanja, CBRT u saopStenju navodi da ¢e se =
»odluéno” voditi restriktivan stav monetarne politike sve dok se 5% A A g
ne zabelezi znatan pad stope inflacije, u skladu s projekcijama u 0% — { ®
. . . - . A A
aprilskom izvestaju o inflaciji. Guverner Centralne banke Turske 5% 220/ 1.9%
Sahap Kavcioglu izjavio je da je inflacija dostigla svoj maksimum u eR0 ' o
aprilu i sada se ocekuje njen pad na 12,2% do kraja godine. Realna %% A 3
kamatna stopa u Turskoj na nivou je od 2,41%, §to je u skladu sa  -15% §
zvani¢nim smernicama povodom vodenja monetarne politike CBRT ., =3
(pozitivna realna referentna stopa). ©
-25% A

U toku izvestajnog perioda objavljen je finalni podatak o stopi
inflacije u Poljskoj za maj, koja je iznosila 4,7% YoY, &to je blago  -30%
ispod preliminarno objavljene stope inflacije od 4,8% YoY, ali iznad
nivoa iz aprila ove godine (4,3% YoY).

Stopa rasta industrijske proizvodnje u aprilu u Rumuniji iznosila
je 2,7% na mese¢nom nivou, odnosno 63,2% medugodisnje, $to je
iznad nivoa iz marta ove godine (2,1% MoM / 14,5% YoY), kao i

RSD CzZK PLN HUF RON TRY RUB CNY
1w promena AYoY promena

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

iznad ocekivanja trzista (59,3% Y0Y). Znatno poveéanje stope rasta 2.4 Prinosi drzavnih obveznica u lo_kalnol
industrijske proizvodnje u odnosu na april prosle godine duguje se pre valuti (ronost priblizna 10 godina)
svega delovanju efekta baze (niska baza zbog mera zatvaranja u
aprilu 202_0. godi_n_e). . _ N o o Emitent (dospece) Prinos Promena u b.p.
Rast industrijske proizvodnje u Kini u maju iznosio je 8,8% (u %) 1w YoY
medugodi$nje, $to je ispod nivoa zabelezenog u aprilu ove godine  Srbija (2032) 3,530 1.0 -31.0
(9,8%), kao i ispod ocekivanja trzista (9,2%). Rast maloprodaje U ¢egka 2031) 1,635 11 774
Kini u maju iznosio je 12,4% me_dugodlsme, Stovje ;natpo |s:pf)d Poljska (2030) 1755 33 32.4
rasta iz aprila ove godine (17,7%) i takode ispod o¢ekivanja trziSta
(13,6%). Ispod olekivanja bio je i rast investicija u osnovna Madarska(2033) 2:869 16,1 57,5
sredstva, koji iznosi 15,4% medugodisnje za prvih pet meseci ove ~ Rumunija (2030) 3,296 47 -61,6
godine (ocekivano: 16,9%). Umereniji pokazatelji u maju u Turska(2031) 17,230 -13,0 548,0
poredenju sa aprilom ukazuju na dalju normalizaciju ekonomskih  |Rusija (2030) 7,130 -4,0 157,0
indikatora u Kini, kao rezultat postepenog povecavanja baznog efekta  kina (2030) 3,145 01 28.9

iz proSle godine. Istovremeno, slabiji podaci u poredenju sa
ofekivanjima trZi§ta ukazuju na neizvesnost ekonomskih izgleda
u Kini.

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

Zlato

Tokom izvestajnog perioda cena zlata je smanjena za
5,70% i kretala se u rasponu od 1.770,77 do 1.864,22 americka
dolara po finoj unci zlata (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Na pad cene zlata u posmatranom periodu uticali su slede¢i
faktori: optimizam u pogledu uspe$ne vakcinacije, uz nastavak
ekonomskog oporavka u svetu; odluka najbogatijih drzava na
sastanku G7 da doniraju milijardu vakcina siromasnijem delu
sveta; poruke iz sektora finansija SAD da je inflacija prolazna;
odrzavanje redovnog sastanka FED-a na kome je signalizirano
zatezanje monetarne politike ranije nego $to se o¢ekivalo.

3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)

Cena zlata je smanjena za 5,70% i na kraju izvestajnog
perioda iznosila je 1.772,07 USD/Oz.

Na ogranifenje pada cene zlata u posmatranom periodu
uticali su sledecéi faktori: povecana inflatorna o¢ekivanja usled
zabrinutosti trzi$nih u¢esnika zbog rasta potroesackih cena u SAD
viSe nego $to se ocekivalo pros$log meseca, kao i usporavanje
rasta stopa prinosa na obveznice SAD, koji trenutno
predstavljaju glavnog saveznika rasta cene plemenitih metala,
podsti¢u¢i atraktivnost ulaganja u zlato, uz smanjenje
oportunitetnih troskova ¢uvanja zlata.

Nafta

Tokom izvestajnog perioda cena nafte tipa brent porasla
je za 1,19% i kretala se u rasponu od 72,70 do 73,87 americkih
dolara po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite
London).

Na rast cena nafte u posmatranom periodu uticali su sledeéi
faktori: optimizam zbog globalne stope vakcinacije i poveéanja
broja putovanja; projekcije Medunarodne agencije za
energetiku (IEA) da ée rast potraznje za naftom biti brzi od
ponude i da OPEC+ treba da uveéa svoju proizvodnju radi
uspostavljanja ravnoteze na trZi§tu; odluka najbogatijih
drzava na sastanku G7 da doniraju milijardu vakcina
siromasnijem delu sveta; izveStaj Ameri¢kog instituta za naftu
(API) o padu nivoa zaliha sirove nafte u SAD znatno je podrzao
rast cena nafte do novih najvisih nivoa zabelezenih 2018; pauza
u razgovorima SAD i Irana o obnovi nuklearnog sporazuma
zbog predsednickih izbora u Iranu.
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Izvor: Bloomberg.

3.2 | Cena naft tipa brent (USD po barelu)

Cena nafte je porasla za 1,19% i na kraju posmatranog
perioda iznosila je 73,18 USD/bbl.

Na ogranicenje rasta cena nafte uticali su sledeéi faktori:
vesti 0 smanjenju uvoza nafte u Kini tokom maja; veliki rast
cena nafte u prethodnom periodu pruzio je moguénost jednom
broju investitora da uknjiZze profit; zabrinutost zbog vesti o
snaZznom porastu novozaraZenih u Ujedinjenom Kraljevstvu);
povecanje broja aktivnih naftnih platformi u SAD, prema
podacima americke kompanije Baker Hughes.
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Izvor: Bloomberg.




