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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 Promena u b.p.
Indeks Drzava Nivo prinosa
S&P 500 SAD 3.900,86 -5,05% -7,98%
2y 0,96% 31,9 164,7
Dow Jones Industrial SAD 31.392,79 -4,58% -8,92% Nemacka
9 24,4 177
NASDAQ SAD 11.340,02 -5,60% -19,12% 1oy Lol ' 0
Dax 30 Nemacka 13.761,83 -4,83% -11,62% 2y 0,80% 35,0 146,2
Francuska
CAC 40 Francuska 6.187,23 -4,60% -5,49% 10y 2,09% 29,4 1979
* 1 1 i - 0, [0)
FTSE 100 Velika Britanija 7.317,52 2,86% 3,24% ) 2y 1.31% 411 1854
NIKKEI 225 Japan 27.824,29 0,23% -3,92% Spanija
- - - 10y 2,77% 34,0 238,7
Shanghai Composite* Kina 3.284,83 2,80% -9,03%
Izvor: Bloomberg. Italija 2y 1,67% 45,6 206,1
10y 3,76% 36,1 296,4
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y 2,05% 36,1 197,9
UK
EUR usD 10y 2,45% 29,2 170,0
Promena Promena 2y 3,07% 40,9 292,2
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 3,16% 22,1 172,6
- 0, - 0, o) 0,
EUR/USD | 1,0517 1,98% | -13,63% |USD/EUR | 0,9508 2,01% | 15,77% 2y 3.24% 32,7 293.0
EUR/GBP | 10,8543 -0,35% | -0,62% |USD/GBP| 0,8122 1,64% | 15,06% Kanada
10y 3,35% 28,4 197,7
EUR/CHF | 11,0399 0,71% -4,57% |USD/CHF| 0,9888 2,74% 10,49%
EURMPY = 141,25 | 0,65% | 6,00% |USD/PY | 13431 | 2,68% | 22,74% S 2y -0,08% 1.1 44
EUR/CAD 11,3438 -0,40% | -8,69% |USD/CAD| 1,2778 1,60% 5,73% 10y 0,25% 1,6 19,7
Izvor: Bloomberg. lzvor: Bloomberg.
14 | Kamatne stope na trziStu novca*
< EUR UsD GBP CHF
=}
§ ) Promena u b.p. ) Promena u b.p. ) Promena u b.p. ) Promena u b.p.
~ Nivo Nivo Nivo Nivo
1w YoY 1w YoY 1w YoY 1w YoY
OIN -0,58% 0,6 -2,0 0,75% -3,0 74,0 0,94% 0,1 89,0 -0,71% 0,1 1,8
1M -0,54% -0,1 1,0 1,26% N[N 123,7 1,21% 115 115,7 -0,71% 0,0 1,7
3M -0,30% 3,0 24,7 1,55% 8,2 152,7 1,42% 11,9 136,7 -0,70% 0,0 2,0
6M 0,08% 9,1 60,2 1,96% 8,9 192,7 1,79% 18,8 173,4 -0,71% 0,0 18
12M 0,68% 194 116,8 2,55% 12,3 - 2,32% 27,0 225,3 -0,71% 0,0 0,2
* EUR: €STR za O/N, EURIBOR za ostale ro¢nosti; USD: SOFR za O/N, CME Term SOFR Rates za ostale ro¢nosti;
GBP: SONIA za O/N, ICE Term SONIA Reference Rates za ostale ro¢nosti; CHF: SARON za O/N, SARON Compound Rates za ostale ro¢nosti.
15 Referentne kamatne stope vodeéih centralnih banaka*
Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
0,
RKS (u%) promena (u p.p.) promene sastanak RKS za T3 (u %)
Evropska centralna banka -0,50 -0,10 12.9. 2019. 21.7.2022. 0,00
Federalne rezerve SAD 1,50-1,75 0,75 15. 6. 2022. 27.7.2022. 2,75-3,00
Banka Engleske 1,00 0,25 5.5.2022 16. 6. 2022 1,50
Banka Kanade 1,50 0,50 1. 6.2022. 13.7.2022. 2,25
Narodna banka Svajcarske -0,25 0,50 16. 6. 2022. 22.9.2022. 0,00

* 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 1,98%
prema americkom dolaru. Kurs EUR/USD kretao se u
rasponu od 1,0506 do 1,0774 (tokom perioda trgovanja),
odnosno od 1,0517 do 1,0729 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

Paznja investitora ove nedelje bila je usmerena na
sastanak ECB-a u cetvrtak, od koje se ocekuje da pripremi
teren za povecanje kamatnih stopa na sastanku u julu. Postoje
odredene trzisne spekulacije da bi ECB mogla da pocne s
poveéanjem vec¢im od 50 b.p., nakon $to je inflacija u zoni evra
u maju ubrzala na jo$ jedan rekordni nivo.

U prvoj polovini nedelje nije bilo ve¢ih promena valutnog
para u uslovima opreznijeg trgovanja u ocekivanju sastanka
ECB-a. Dolar je blago ojacao prema korpi glavnih valuta (i
prema evru) u uslovima neSto smanjene spremnosti za
preuzimanje rizika na trziStu. Svetska banka je u utorak
smanjila svoju prognozu globalnog rasta za 2022. godinu za
skoro tre¢inu — na 2,9%, upozoravajuéi da je rat u Ukrajini
dodatno doprineo poremecajima izazvanim pandemijom. Pored
toga, dolar je nastavio da ima podrSku nakon S§to su snazni
podaci o zaposljavanju u SAD krajem prosle nedelje pojacali
ocekivanja da ¢e FED ostati na putu agresivnijeg povecanja
kamatnih stopa i u narednom periodu.

Evro je blago ojacao u sredu, dan pred sastanak ECB-a,
¢emu je doprineo i podatak da je BDP u zoni evra, prema
kona¢nim podacima, povecan za 0,6% u prvom tromesecju
2022. (preliminarna procena 0,3%), nakon rasta od 0,2% u
prethodnom tromesecju.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izve§tajnog perioda
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Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

U izveStajnom periodu evro oslabio prema dolaru
za 1,98%

1,25

Na ovonedeljnom sastanku ECB-a nije bilo promene
kamatnih stopa. ECB je saopS$tila da zavrSava svoj
dugotrajni stimulativni program kupovine aktive (od 1.
jula) i najavila da ée sledeeg meseca povecati kamatnu
stopu za 25 b.p., $to ¢e biti prvo povecanje od 2011. godine,
nakon cega ¢e uslediti potencijalno vele povelanje u
septembru, radi suzbijanja rastuce inflacije. ECB je saopstila
da fragmentacija, tj. razlika izmedu troSkova zaduzivanja za
razliCite evropske zemlje, ometa sprovodenje njene monetarne
politike. Ipak, nedostatak bilo kakvih detalja za plan o
reSavanju problema fragmentacije u zoni evra doprineo je da
evro oslabi prema dolaru. Pored toga, evro je oslabio jer je
deo trzi$nih ucesnika ocekivao nesto agresivniji pristup veé
na ovom sastanku, odnosno moguce povecanje od 50 b.p.
ve¢ na narednom sastanku u julu.

U petak je dolar nastavio da jaca, a trziSni ucesnici paznju
su usmerili na objavu najnovijih podataka o inflaciji u SAD.
Nakon $to su objavljeni podaci pokazali da inflacija u SAD
ne popusta, dolar je dodatno ojacao, pa se kurs EUR/USD
spustio blizu nivea od 1,05 dolara za evro. Godisnja stopa
rasta potroSackih cena u SAD (CPI — Consumer Price Index) u
SAD u maju je povecana na 8,6%, znatno iznad ocekivanja i
8,3% u aprilu, dostigavsi novi najvisi nivo za poslednjih 40
godina. Mesecna stopa inflacije iznosi 1,0%, Sto je takode
znatno vise od oc¢ekivanja (0,7%) i stope rasta u aprilu (0,3%).

1,2177
1,20
1,15
1,10
1,05
1,0517
1,0358
1,00
N N N N N N N a a a a 0% a
YV Vv Vv Vv Vv Vv V' YV YV IV Vv KV
S \3‘ Q,AQ’ ‘)e,Q & 004 & .\@Q & @fb‘ &0‘ L &fp\
Izvor: Bloomberg.
18 | Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama
mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
5%
0,71% 0,65%
OO/D — — —
-0,35%0,62% . -0,40%
50 -1,98%)
-4,57%
-10% -8,69%
-15% -13,63%
usD GBP CHF JPY CAD

Izvor: Bloomberg.

Nakon ovakvih podataka, pala su u vodu o¢ekivanja da
je inflacija u SAD u martu dostigla vrhunac i da ¢e inflatorni
pritisci popustiti, odnosno da bi FED mogao biti manje
agresivan u zaostravanju monetarne politike. Nasuprot tome,
dodatno je povecan pritisak na FED da nastavi da snazno
poveéava referentnu kamatnu stopu i na narednim
sastancima, a jacaju i o¢ekivanja da ¢e tempo povecanja biti
ubrzan (na 75 b.p. po sastanku).

Kurs EUR/USD je izve$tajni period zavrSio na nivou
od 1,0517 americ¢kih dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Prinosi drzavnih obveznica SAD tokom nedelje ponovo su
snazno porasli duz cele Kkrive prinosa, a posebno kod
instrumenata krac¢e ro¢nosti. Prinos dvogodisnje obveznice
poveéan je za ¢ak 41 b.p. (na 3,07%), dok je prinos
desetogodiS$nje obveznice poveéan za 22 b.p. (na 3,16%0).

Najveéi rast prinosa zabeleZen je krajem nedelje (u petak),
nakon objave podataka koji ukazuju na nastavak snaznog rasta
potrosackih cena u SAD u maju, a izraZeni inflatorni pritisci i
oc¢ekivanja uticali su i na znatno pogorsanje sentimenta kod
potrosaca.

Godi$nja stopa rasta potrosackih cena u SAD (CPIl -
Consumer Price Index) u maju je poveéana na 8,6%, znatno
iznad ocekivanja i visine iz aprila od 8,3%, dostigav§i novi
najvisi nivo za poslednjih 40 godina. Mese¢na stopa inflacije bila
je 1,0%, takode znatno vise od odekivanja (0,7%) i stope rasta u
aprilu (0,3%). Godisnja stopa bazne inflacije, koja iskljucuje
volatilne kategorije hrane i energenata, iznosila je 6,0%, nakon 6,2%
u aprilu, dok je mese¢na stopa bila 0,6%, isto kao i u prethodnom
mesecu.

Na dalje ubrzanje inflacije u maju najvise je uticao rast cena
energenata, pre svega benzina (4,1%). Cene hrane povecane Su za
1,2% tokom meseca. Takode, zabelezen je znatan meseéni rast cena
stanovanja (0,6%, najbrze za poslednjih 30 godina), avio-karata
(12,6%) i usluga transporta (1,3%), kao i cena novih (1,0%) i
polovnih vozila (1,8%).

Ovi podaci bili su iznad svih ocekivanja i ukazuju na to da
vrhunac talasa inflacije verovatno jos nije prosao, odnosno da nema
znakova da ¢e do usporavanja do¢i ni u narednim mesecima.

Nastavak snaZnog rasta inflacije — godiSnja stopa 8,6%,
najvisa za poslednjih 40 godina

Indeks poverenja potrosaca Univerziteta iz Micigena,
prema preliminarnoj proceni za jun, smanjen je na najnizi nivo
ikada zabelezen, ukazuju¢i na veliko pogorSanje spremnosti na
potro$nju poéetkom ovog meseca, najvise usled daljeg snaznog rasta
inflacije (posebno hrane i energenata), koji utice na smanjenje
realnih zarada i planova za potrosnju.

Vrednost indeksa bila je 50,2, daleko ispod oéekivanja (58,1) i
vrednosti u maju (58,4). Komponenta procene trenutne situacije
smanjena je na 55,4 (sa 63,3 u maju), dok je komponenta o¢ekivanja
smanjena na 46,8 (sa 55,2). Dugoroéna inflaciona oc¢ekivanja (u
narednih pet do deset godina) u junu su povecana na 3,3%, kao i
oc¢ekivanja za narednu godinu dana, na 5,4% (sa 3,0% i 5,3%).

Dalje ubrzanje inflacije i poveéanje inflatornih ocekivanja
dodatno poveéava pritisak na FED da nastavi da snaZno
poveéava referentnu kamatnu stopu i na narednim sastancima,
nakon ve¢ najavljenih poveéanja od po 50 b.p. u junu i julu, a ne
mogu se iskljuditi ni poveéanja od 75 b.p. po sastanku. Ipak,
visoka inflacija, zajedno s velikim padom optimizma kod potrosaca,
predstavlja nezgodnu kombinaciju podataka i ukazuje na poveéani
rizik od recesije ili stagflacije, jer ¢e poostravanje monetarne
politike biti sprovedeno u uslovima ocekivanog usporavanja
ekonomske aktivnosti.

1.9 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u
% (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
4,00
— 3. 06. 22 10. 06. 22
3,50
3,07 3,16
3,00
2,50
2,00
1,50
1,
EB 40,9
40 22,1
20
0
3m Bm 1g 2g 3g 5g 7g 10g
promena (u baznim poenima)
Izvor: Bloomberg.
1.10 | Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD
. . O¢ekivani | Aktuelni | Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak @ podatak
Stopa rasta potrosackih cena, G/G Maj 8,3% 8,6% 8,3%

Indeks poverenja potro$ac¢a Univerziteta

iz Micigena, preliminarno

Jun 58,1 50,2 58,4

Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju
nezaposlenosti, u hiljadama

4.jun 206 229 202

Izvor: Bloomberg.

1.11

Prinos generi¢kih dvogodis$njih i deseto-
oodiSnjih drZzavnih obveznica SAD. u %
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveStajnog perioda, prinosi nemackih drzavnih N0 Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke,
obveznica snazno su porasli duz cele krive prinosa, osim na . u % (benémark izdanja s pocetka perioda)
najkra¢em delu, gde je rast bio blazi. Prinos nemacke 2,00
dvogodi¥nje obveznice poveéan je za oko 32 b.p., na 0,96%, dok 03, 06.22 10. 06. 22 151
je prinos desetogodi§nje obveznice poveéan za oko 25 b.p., na 150
1,51%. Prinosi su porasli u ¢etvrtak nakon sastanka ECB-a na 1,00 0.9 —
kome je najavljen pocetak poveéanja kamatnih stopa, kao i u
petak nakon objave podataka o inflaciji u SAD u maju koji su 0,50
bili iznad oéekivanja.

0,00

Na sastanku ECB-a, referentna kamatna stopa, kao i kamatna
stopa na kreditne i depozitne olaksice zadrzane su na istom nivou — 0,50
0%, 0,25% i —0,50%, respektivno. ECB namerava da poveca 41,00
kamatnu stopu za 25 b.p. na sastanku u julu, dok ée poveéanje 40 3L via
na sastanku u septembru meozZda biti i u veéem obimu ako 20 ’
inflatorni izgledi ostanu na trenutnim nivoima ili se pogorsaju. 0
Nakon toga, ECB oc&ekuje postepena, ali dalja povecanja kamatnih 3m 6m 1g 29 3y 49 59 69 79 8y 9y 109
stopa u zavisnosti od ekonomskih podataka i procena inflacije u lzvor: Bloomberg, “P'0Mena (ubaznim poenima)
srednjem roku.

Neto kupovina aktive u okviru programa APP (Asset 1.13 an_lcalnl _pokazatelll privredne
Purchase Programme) bi¢e zavrSena 1. jula ove godine. Sredstva aktivnosti zone evra
od dospeca instrumenata kupljenih u okviru programa QE, kao i do i | Otekivani | Aktuelni | Prethodni
sada, bice reinvestirana u duzem periodu nakon pocetka povecanja Pokazatel] Period |~ odatak | podatak | podatak
kamatnih stopa. U okviru programa I_DEPP_(Pgndgmlc _Emergengy Industrijske poradzbine, M/M, Nematka| April| 0.4% | -2.79| -42%
Purchase Programme) HoV c¢e se reinvestirati najmanje do kraja
2024. 1I\?edmuisltérliajiska proizvodnja, M/M, April 1.2% 0.7% | -3.7%

ECB je revidirala znatno naniZe projekcije rasta BDP-a Stopa rasta BDP-a, T/T, finalno,
zone evra za 2022. godinu (sa 3,7% na 2,8%), kao i za 2023. zona evra TH| 03% | 06% | 03%
godinu (sa 2,8% na 2,1%), dok je projekcija rasta za 2024. lzvor: Bloomberg.
korigovana naviSe (sa 1,6% na 2,1%). Projekcija inflacije ponovo
je revidirana navise za sve tri godine, i to znatnije za 2022. (sa o Prinos generickih dvogodisnjih i deseto-
5,1% na 6,8%) i 2023. (sa 2,1% na 3,5%), dok je korekcija za 2024. : godiSnjih drZavnih obveznica Nemacke, u %
bila umerenija (sa 1,9% na 2,1%).

1,80
ECB namerava da povec¢a kamatnu stopu za 25 b.p. na —o—2y =10y

sastanku u julu, dok ¢e povecanje na sastanku u 1,40 O____O\O/o/o/liz
e

septembru mozZda biti i vece o
1,00

0,97
Industrijska proizvodnja u Nemackoj poveéana je za 0,7% 060 | Oreeeet O-—O—O—‘O/O/O

u aprilu, Sto je ispod ofekivanja (1,2%), nakon smanjenja od g0 > o

3,7% u martu. U odnosu na isti mesec prethodne godine, pad 0,20

proizvodnje je iznosio 2,2%. Problemi u lancima snabdevanja & @& & &S5 S S
usporavaju proizvodnju, a ni u narednom periodu ne ocekuje se AN S A . v e
bitnije poboljsanje situacije. Industrijska proizvodnja je za oko 2%

ispod nivoa iz prvog tromesecja ove godine i uprkos rastu usluznog 190 —_—2y —— 10y

sektora s povlacenjem restrikcija u vezi s koronom nemacka 1,00

privreda neée zabeleziti vece stope rasta ni u drugom tromesecju.
0,50
Prema kona¢nim podacima, BDP u zoni evra poveéan je za

0,6% u prvom tromesec¢ju 2022. (preliminarna procena 0,3%), 0,00
nakon rasta od 0,2% u prethodnom tromesecju (revidirano sa

0,3%). Na rast BDP-a najvise su uticali zalihe i neto trgovina, dok 0.50

je potro$nja stanovni$tva smanjena. Glavni razlog vece revizije 100

prelimir'larnih podataka bilo je ukljucivanje podatgka iz Irske, koja je 80 Lspred 10y i 2y u bp \
zabelezila rast od ¢ak 10,8% u prvom tromese¢ju (nakon pada od 28

6,2% u prethodnom tromese¢ju), doprinoseci rastu BDP-a zone evra 20

od 0,4 p.p. Ako se isklju¢e volatilni podaci iz Irske, privreda zone 0

evra raste po stopi od 0,3%, $to je manje od 0,5%, koliko bi rast G A AL A S LS SN

p P 270, ] \ D70, \?o N I O N I &o* &”‘ & &

iznosio u prvom tromesecju.
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II Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

21 Referentne kamatne stope centralnih 29 Inflacija u zemljama u razvoju
: banaka zemalja u razvoju ' (u %, YoY)

RKS Promena Datum Naredni Ocekivanje 30

(u %) (up.p.) promene sastanak (T2, %)* 70
Srbija (NBS) 2,50 0,50 9.6.2022. | 7.7.2022. . 60
Ceska (CNB) 5,75 0,75 5.5.2022. |22.6.2022. 6,50 50
Poljska (NBP) 6,00 0,75 8.6.2022. | 7.7.2022. 6,75 0
Madarska 5,90 050 | 31.5.2022. 28.6.2022. 7,50 30
(MNB) 2
(R,\‘IJQ"FE)””"" 3,75 075 | 10.5.2022. | 6.7.2022. 5,25 10

- b E  x  ®  ® & A A A

Turska (CBRT) | 14,00 1,00 | 16.12.2021. 23.6.2022. 14,00 sRE " CES POl mAB RUM ~TUR " RUS KN
Rusija (CBR) 9,50 -1,50 10.6.2022. 22.7.2022. 9,50 Stopa inflacije ~ Donja gr. koridora
Kina (PBoC) 4,35 -0,25 23.10. 2015. n/a 4,35 - Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja
lzvor: Bloomberg / *T3 2022. godine — proseéne projekcije dostupne na osnovu Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).

poslednjih raspolozivih anketa).

DeSavanja na lokalnim trziStima

Centralna banka Poljske 8. juna povecala je referentnu . . .
kamatnu stopu za 75 b.p., na nivo od 6,00% (najvisi nivo od 2008. 23 Pr ome.na lOkal“fh valuta izabranih
godine), sto je u skladu sa ocekivanjima trZi$nih ucesnika. Stope zemalja u razvoju prema evru
na depozitne i kreditne olakSice takode su poveéane za po 75 b.p.,
na nivo od 5,50% i 6,50%, respektivno. Predstavnici Banke istakli 50%
su da je odluka doneta radi smanjenja inflacije u srednjem roku i 20% A
ograni¢enja inflatornih odekivanja. U saopstenju nakon sastanka
navodi se da c¢e naredne odluke zavisiti od daljeg razvoja 0%
geopolitickih tenzija u Ukrajini, kao i inflacionih izgleda i izgleda 11,56%
privrednog rasta. Oc¢ekuje se smanjenje privrednog rasta u 10%
drugom tromesecju ove godine, pri ¢emu isti¢u da ¢e rast ipak ostati ' ' ' '
.povoljan”. Realna referentna kamatna stopa nalazi se duboko u  -10% Le% -2,08%
negativnoj zoni, na nivou od —-7,9%. S druge strane, predstavnici -20%

Banke istakli su da bi jacanje zlota moglo da uti¢e na smanjenje -30%

inflacije. Guverner Adam Glapinski je na konferenciji za medije 40%

istakao da se priblizava kraj ciklusa pooStravanja monetarne 0%

politike, pri ¢emu je dodao da bi krajem naredne godine moglo biti RSD CZK PLN HUF RON TRY RUB CNY
prostora ¢ak i za smanjenje referentne stope. Guverner je naveo da 1w promena 4 YoY promena

ée se stopa inflacije stabilizovati tokom leta, nakon &ega se ocekuje Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).
njeno postepeno smanjenje.

Madarska je 8. juna na medunarodnom finansijskom trzistu
emitovala triple-tranche evroobveznice, od ¢ega dve u dolarima 2.4
ro¢nosti sedam i 12 godina u ukupnom iznosu od 3,0 mird dolara i
jednu u evrima roé¢nosti devet godina, u iznosu od 750 min evra.

30%

aprecijacija

A
1,29%
0% - T 1

»
»

deprecijacija

A

Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
valuti (pribliZzna ro¢nost: deset godina)

. Prinos Promena u b.p.

Evroobveznice u dolarima ro¢nosti sedam i 12 godina emitovane su ~ Emitent (dospece) (U %) w YoY
po stopi prinosa od 5,46% (T+240, kuponska stopa 5,25%) i 5,83% Srbija (2032) 6,800 -3.0 3210
(T+280, kuponska stopa 5,50%), respektivno. Stopa prinosa na Ceska (2032) 4,606 64.0 361,0
evroobveznicu u evrima iznosila je 4,50% (MS+250, kuponska stopa Poljska (2032) 6,641 51,7 538.8
4,25%). U slucaju sve tri evroobveznice stopa prinosa je smanjena Madarska (2032) 7130 571 4912
za 15 b.p. u odnosu na IPT (Initial price thoughts). Rumunija (2032) 8114 28,0 514.4

U izvestajnom periodu objavljene su stope inflacije u Rusiji, Turska (2031) 22.860 -50,0 3710
Rumuniji, Ceskoj i Madarskoj. Stope inflacije u maju su iznosile Rusija (2031) 15,085* 6165 9255
17,1% YoY, 14,49% YoY, 16% YoY i 10,7% YoY, respektivno. U Kina (2032) 2,804 1,2 33,4
svim navedenim zemljama stopa inflacije nalazi se iznad podatka Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Reuters).

iz aprila i iznad o€ekivanja trZiSnih ucesnika, osim u Rusiji, gde je  * podatak od 25. 2. 2022. (poslednji raspolozivi podatak pre zabrane
stopa inflacije smanjena u odnosu na podatak iz aprila, a nalazi se trgovanja drzavnim HoV Rusije).
i ispod oéekivanja trzi$nih uéesnika.
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III Kretanja na trzistima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda, cena zlata je porasla za 1,13%
i kretala se u rasponu od 1.842,33 do 1.871,83 dolara po unci
(vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite London).

Na rast cene zlata u posmatranoj nedelji uticali su: poveéani
geopoliti¢ki rizici; objavljivanje smanjenih prognoza globalnog
rasta za 2022. Svetske banke i OECD-a, uz odekivanja da bi
MMPF u julu mogao dodatno smanjiti svoju prognozu (treé¢i put u
2022); zabrinutost zbog inflacije Sirom sveta (uz najvisi nivo u
SAD od decembra 1981); kao i pad vrednosti indeksa poverenja
potrosac¢a Univerziteta iz Mi¢igena za jun na najnizi nivo ikada
zabelezen. Ministarstvo finansija SAD stavilo je do znanja da
transakcije u vezi sa zlatom koje ukljuéuju Rusiju mogu biti
sankcionisane ako se koriste u smeru zaobilaZenja sankcija SAD.

Cena zlata porasla za 1,13% i na kraju izveStajnog perioda
iznosila 1.871,83 dolara po unci

Na ogranifenje daljeg rasta cene zlata u posmatranoj
nedelji uticali su: ocekivanja da ée FED znatno agresivnije
nastaviti s podizanjem nivoa referentne kamatne stope; bolji od
ocekivanih podataka s trzi§ta rada SAD za maj; jacanje
vrednosti dolara, kao i poveanje stopa prinosa na drZavne
obveznice SAD.

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

Nafta

Tokom izveStajnog perioda, zabeleZen je rast cene nafte
tipa brent od 1,04%, koja se kretala u rasponu od 123,56 do
127,18 dolara po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Na rast cena nafte u posmatranoj nedelji uticali su:
povecéanje traznje za naftom, uz egrani¢enu ponudu na trzistu i
zabrinutost oko snabdevanja; sankcije EU prema Rusiji na
uvoz nafte pomorskim putem koje obuhvataju 2/3 uvoza ruske
nafte, a do kraja godine i 90%; poveéane prodajne cene nafte iz
Saudijske Arabije za isporuke u julu kupcima u Aziji i Evropi;
nemogucénost OPEC+ da poveéa proizvodnju nafte;
nestabilnost proizvodnje libijske nafte, kao i pove¢ana traznja
za gorivom pred letnju sezonu u SAD i EU.

Cena nafte porasla za 1,04% i na kraju posmatranog
perioda iznosila 125,80 dolara po barelu

Na ograni¢enje daljeg rasta cena nafte u posmatranoj
nedelji uticali su: strah od usporavanja privrednog rasta na
globalnom nivou; najave spremnosti Omana, Saudijske Arabije
i Ujedinjenih Arapskih Emirata da poveéaju proizvodnju nafte
da bi se nadoknadilo smanjenje dotoka nafte iz Rusije, ako bude
potrebno; izvestaji Americkog instituta za naftu (API) i
Ameri¢ke agencije za informacije o energetici (EIA) o
povecéanju zaliha nafte u SAD; vesti da su delovi Sangaja
nametnuli nove mere zatvaranja zbog virusa korona, kao i
povecanje broja operativnih naftnih i gasnih platformi u SAD,
po podacima kompanije Baker Hughes.

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




