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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
15. 7. 2022. 1w YoY 1w YovY
S&P 500 SAD 3.863,16 -0,93% -11,40%
2y 0,44% -7.2 111,8
Dow Jones Industrial SAD 31.288,26 -0,16% -10,57% Nemacka
9 -21,2 14
NASDAQ SAD 11.452,42 -1,57% -21,25% 10y Sl S0 ' 6.3
Dax 30 Nemadgka 12.864,72 -1,16% -17,69% 2y 0,39% -8,6 104,8
Francuska
CAC40 Francuska 6.036,00 0,05% -7,04% 10y 1,74% -13,4 174,4
H 1 i - o, 0,
FTSE 100 Velika Britanija 7.159,01 0,52% 2,10% ) 2y 0.85% 7.2 137.3
NIKKEI 225 Japan 26.788,47 1,02% -5,27% Spanija
- - 10y 2,28% -12,8 197,6
Shanghai Composite Kina 3.228,06 -3,81% -9,44%
Izvor: Bloomberg. Italija 2y 1,64% 61,6 204,6
10y 3,27% -1,4 254,7
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y 1,92% -0,6 177,6
UK
EUR USD 10y 2,09% -14,2 142,7
Promena Promena 2y 3,13% 1,6 290,2
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 2,92% -16,3 162,0
R/USD | 1,0081 -0,85% | -14,59% |USD/EUR | 0,9921 0,87% | 17,10%
EUR/US , ,85% ,99% ' 70 070 2y 3,21% -6,5 276,2
EUR/GBP | 0,8504 0,53% | -0,39% |USD/GBP | 0,8435 1,38% | 16,62% Kanada
10y 3,07% -22,3 181,1
EUR/CHF | 0,9857 -0,89% | -9,12% |USD/CHF| 0,9778 -0,04% 6,41%
EURMPY = 139,68 | 0,89% | 7,54% |USD/JPY | 13855 | 1,75% | 2591% S 2y -0.07% 0.7 6.4
EUR/CAD 11,3140 -0,35% | -11,55% |USD/CAD| 1,3035 0,50% 3,56% 10y 0,23% -1,2 22,1
Izvor: Bloomberg. lzvor: Bloomberg.
1.4 | Kamatne stope na trziStu novca*
= EUR USD GBP CHF
o
g» ) Promena u b.p. ) Promena u b.p. ) Promena u b.p. ) Promena u b.p.
12 Nivo Nivo Nivo Nivo
1w YoY 1w YoY 1w YoY 1w YoY
OIN -0,58% -0,3 -1,6 1,54% 1,0 149,0 1,19% 0,0 114,0 -0,21% 0,3 51,7
M -0,32% 11,0 24,0 2,16% 29,4 2115 1,38% 12,7 132,6 -0,22% 10,8 51,0
3M 0,07% 15,9 62,0 2,55% 31,1 250,5 1,78% 14,0 172,8 -0,54% 3,1 18,3
6M 0,53% 21,0 104,5 3,03% 33,0 298,2 2,23% 17,1 217,5 -0,62% 19 10,4
12M 1,06% 8,5 154,4 3,32% 24,4 - 2,65% 13,0 256,0 -0,67% 1,0 52
* 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 vodedéih centralnih banaka*
Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
0,
RS Y promena (u p.p.) promene sastanak RKS za T3 (u %)
Evropska centralna banka -0,50 -0,10 12.9. 2019. 21.7.2022. 0,25
Federalne rezerve SAD 1,50-1,75 0,75 15. 6. 2022. 27.7.2022. 3,00-3,25
Banka Engleske 1,25 0,25 16. 6. 2022 4.8.2022 2,25
Banka Kanade 2,50 1,00 13.7.2022. 7.9.2022. 3,00
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 prema ameri¢kom
dolaru oslabio za 0,85%. Kurs EUR/USD se kretao u
rasponu od 0,9952 do 1,0184 (tokom perioda trgovanja),
odnosno od 0,9991 do 1,0082 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

Trend slabljenja evra prema dolaru nastavljen je i
tokom ove nedelje, a kurs EUR/USD se spustio na najniZe
nivoe za poslednje dve decenije. S druge strane, dolar
nastavlja da jaca prema vecéini valuta, pa indeks dolara
(vrednost dolara prema korpi valuta) belezi 20-godisnje
maksimume. Na pocetku nedelje evro je slabio, a u centru
paznje je bila zabrinutost oko buduéeg snabdevanja gasom u
Evropi, jer je gasovod Severni tok 1 privremeno zatvoren zbog
planiranog godisnjeg odrzavanja. Radovi bi trebalo da traju
deset dana (od 11. do 21. jula), ali jaca zabrinutost da bi
zatvaranje moglo biti produzeno zbog rata u Ukrajini.
Francuski ministar finansija je izjavio da se francuska vlada
priprema za potpuni prekid isporuke ruskog gasa, opisujuéi to
kao ,,najverovatniji scenario”.

Evro je nastavio da slabi i u utorak, pa je kurs
EUR/USD u jednom trenutku tokom dana dostigao paritet
nakon objave podataka da je ZEW indeks ekonomskih
oc¢ekivanja za Nemacku u julu smanjen za —25,8 poena, na
-53,8, dok je za zonu evra smanjen za —23,1 poena, na —-51,1.
ZEW indeks procene trenutne ekonomske situacije u Nemackoj
smanjen je za —18,2 poena, na —45,8, dok je za zonu evra pao sa
-26,4 na —44,4. Predsednik ZEW instituta izjavio je da su
trenutna energetska situacija, najavljeno povecanje kamatnih
stopa ECB-a i pogorsanje pandemijske situacije u Kini znatno
umanjili ekonomska océekivanja.

Tokom ove nedelje kurs EUR/USD se spustio ispod
pariteta, prvi put od 2002. godine

Kurs EUR/USD je u sredu nakratko pao ispod
pariteta prvi put od 2002. godine, spustivsi se do nivoa od
0,9998, nakon objavljivanja podataka o indeksu potrosackih
cena u junu u SAD. Godi$nja stopa rasta potrosackih cena u
SAD (CPI — Consumer Price Index) u junu je poveéana na
9,1%, $to je iznad oéekivanja (8,8%) i visine u maju (8,6%),
dostigavsi novi najvisi nivo za poslednjih vise od 40 godina.

Guverner centralne banke Francuske izjavio je da ,,ECB
pazljivo prati kurs evra jer je on vazan za cene” i da trenutni
nivo kursa vise govori o jakom dolaru nego o slabom evru.
Portparol ECB-a rekao je da ECB ne cilja odredeni devizni
kurs i da ,,pazi na uticaj kursa na inflaciju”, u skladu s
mandatom ECB-a za stabilnost cena.

U cetvrtak se vrednost valutnog para ponovo nasla
ispod pariteta, spustivsi se do nivoa od 0,9952 dolara za
evro. Na dodatno slabljenje evra uticala je poveéana politi¢ka
kriza u Italiji, jer je premijer Dragi ju¢e ponudio ostavku,
nakon §to je pokret Pet zvezdica (deo vladaju¢e vecine)
bojkotovao glasanje o poverenju vladi, rizikuju¢i njen pad.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izvestajnog perioda
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Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana
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Izvor: Bloomberg.

Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama

1.8

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana

10% 7,54%

5% 0,53% 0,89%

0%
506 -0,85%] -0,39% .0,89%. -0,35%
-10%

-9,12%
-15% —— -11,55%

-14,59%

-20%
usD GBP CHF JPY CAD

Izvor: Bloomberg.

Ipak, kurs EUR/USD se na kraju nedelje vratio
iznad pariteta, nakon $to je dolar oslabio jer je smanjeno
trzi$no vrednovanje visine povecanja referentne kamatne
stope na narednom sastanku FED-a. Trzi$ni ucesnici Sada
veéinom ocekuju povecanje od 0,75%, nakon spekulacija da
bi ono moglo iznositi i 1%.

Pored toga, investitori su iskoristili priliku za
realizaciju profita na ovom nivou kursa, pa je evro u petak
ojacao nadoknadivsi deo prethodnih gubitaka.

Kurs EUR/USD je izve$tajni period zavrSio na nivou
od 1,0081 americ¢ki dolar za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izveStajnog perioda, prinosi drzavnih obveznica
SAD porasli su kod obveznica ro¢nosti do dve godine, dok je pad
zabeleZen kod instrumenata rocnosti preko pet godina. Prinos
dvogodisnje obveznice povecan je za oko 2 b.p. (na 3,13%), dok
je prinos desetogodiSnje obveznice smanjen za oko 16 b.p. (na
2,92%).

Na kretanje prinosa tokom nedelje najvise su uticali podaci
o rastu potroSackih cena Kkoji su premasili o¢ekivanja i uticali na
dodatno invertovanje krive — prinosi drZzavnih obveznica SAD su
u sredu snaZzno povecani na delu krive do tri godine (rast od 22
b.p. na ro¢nostima od oko godinu dana), dok je na duZem delu
krive zabeleZen pad prinosa, usled daljeg rasta verovatnoce da
¢e do¢i do recesije. Krajem nedelje, trziSno vrednovanje visine
povecanja referentne kamatne stope na narednom sastanku
FED-a smanjeno je i veéina trZiSnih ucesnika ocekivala je
poveéanje od 75 b.p., Sto je uticalo na korekciju prinosa
kratkorocnih obveznica naniZe.

Godisnja stopa rasta potrosackih cena u SAD (CPI —
Consumer Price Index) u junu je povefana na 9,1%, iznad
ocekivanja (8,8%) i visine u maju (8,6%), dostigavsi novi najvisi
nivo za poslednjih 40 godina. Na dalje ubrzanje inflacije ponovo je
najvi$e uticao rast cena goriva (11,2% u junu, a 59,9% za poslednju
godinu dana) i hrane (1% u junu, a 10% medugodisnje). Cene
stanovanja, koje ucestvuju s treé¢inom u indeksu potroSackih cena,
poveéane su u junu za 0,6%, isto kao i u prethodnom mesecu.
Takode, zabelezen je znatan mesecni rast cena novih (0,7%) i
polovnih vozila (1,6%) 1 garderobe (0,8%). Stopa rasta
proizvodackih cena u SAD u junu je iznosila 11,3% u odnosu na
isti mesec prethodne godine, nesto iznad ocekivanja i stope rasta
u maju (10,7% i 10,9%, respektivno). Snazni inflatorni pritisci u
proizvodackim cenama ukazuju na to da neée doéi do brzog pada
potrosackih cena do kraja godine.

U drugoj polovini nedelje, nakon izjava ¢lana Saveta guvernera
FED-a Kristofera Valera i predsednika FED-a iz Sent Luisa Bularda,
koji su podrzali poveéanje referentne kamatne stope na sledecem
sastanku od 75 b.p. (a nisu iskljuéili ni veci porast ako podaci do
kraja meseca budu to opravdavali), trzi$ni u€esnici su odbacili ranije
spekulacije da bi povecanje moglo iznositi i 1%, te su prinosi
drzavnih obveznica SAD, posebno na kra¢em delu krive (dve i tri
godine) smanjeni.

Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u

1.9
% (benémark izdanja s pocetka perioda)
4,00
(8. 07. 22 15. 07. 22
3,50
3,13
3,00 - =
2,92
2,50
2,00
1,50
40
22 1,6
2 6.3
3m Bm 1g 2g 3g 5g 7g 10g
lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)
110 Znacajni pokazatelji privredne

aktivnosti SAD

Objavljena vrednost indeksa CP1 veca od o¢ekivane snazno
uticala na invertovanje krive prinosa

Maloprodaja u SAD u junu je poveéana za 1,0%. Medutim,
realna potros$nja, prilagodena za inflaciju, negativha je i prema
procenama Blumberga iznosi oko —1,0%. Industrijska proizvodnja
u SAD u junu neofekivano je pala za -0,2% u odnosu nha
prethodni mesec, nakon kontinuiranog rasta prethodnih pet meseci.

Indeks optimizma preduzetnika i malih preduzeéa (NFIB)
U junu je smanjen na 89,5, §to je najniZi nivo od podetka 2013.
godine, a vrednost indeksa nije povecana ni u jednom mesecu od
pocetka godine. Preduzetnici o¢ekuju pad obima prodaje, manji rast
prodajnih cena, dok su s druge strane namere za povecanje broja
radnika i dalje na visokom nivou, usled i dalje visokog broja
upraznjenih radnih mesta, posebno u preradivatkom, gradevinskom,
usluznom i maloprodajnom sektoru.

. . Ocekivani | Aktuelni | Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak @ podatak
Stopa rasta potrosackih cena, G/G Jun 8,8% 9,1% 8,6%
Maloprodaja, M/M Jun 0,9% 1,0% | -0,1%
Industrijska proizvodnja, M/M Jun 0,1% -02% | 0,0%
Izvor: Bloomberg.
111 Prinos generi¢kih dvogodiSnjih i deseto-
' godi$njih drZzavnih obveznica SAD, u %
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveStajnog perioda, prinosi nemackih drzavnih b Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
obveznica smanjeni su duz cele krive prinosa osim na delu do . u % (benémark izdanja s pocetka perioda)
$est meseci, gde su blago poveéani. Prinos nemacke dvogodiSnje 2,00
obveznice smanjen je za oko 7 b.p., na 0,44%, dok je prinos 08, 0722 15.07.22
desetogodiS$nje obveznice smanjen za oko 21 b.p., na 1,13%. 1,50
Prinosi su opali jer su investitori smanjili oéekivanja poveéanja
kamatnih stopa ECB-a, usled zabrinutosti oko potencijalnog 1,00
smanjenja ili prestanka isporuke ruskog gasa. 113

Prema istrazivanju koje je sproveo Blumberg, procene 0%
stopa rasta BDP-a u zoni evra iznose 2,7% za ovu godinu, 0,00 0,44
odnosno 1,3% i 1,9% za 2023. i 2024, respektivno, dok su /
prethodne procene iznosile 2,6%, 2,1% i 1,9%, respektivno. 050
Procene inflacije su poveéane za 2022. i za 2023. i iznose 7,5% 20
(prethodno 7,0%) i 3,4% (prethodno 2,8%), dok je procena za _28 e
2024. zadrzana na 2,0%. Ocekuje se da stopa na depozitne 40 ' -21,2
olaksice bude povecana na 0,25% u treCem tromesecju ove godine, 3m 6m 1g 29 39 49 59 69 79 8 9g 10g
na 0,75% u Cetvrtom i na 1,25% u prvom tromesecju 2023. i da lzvor: Bloomberg. Promena (u baznim poenima)
takva ostane do prvog tromesecja 2024, kada se ocekuje rast na
1,50%. U odnosu na prethodno istraZivanje odekuje se nesto brzi 113 Znacajni pokazatelji privredne
rast kamatnih stopa. ' aktivnosti zone evra

ZEW indeks ekonomskih oéekivanja za Nemac¢ku u julu Polazatel periog Otekivani | Aktuelni | Prethodni
smanjen je za -25,8 poena, ha 53,8, dok je za zonu evra smanjen podatak | podatak | podatak
za -23,1 poena, na -51,1. ZEW indeks procene trenutne ZEW indeks ekonomskih ogekivanja, sl | 405 | 538 | -280
ekonomske situacije u Nemackoj smanjen je za —18,2 poena, na Nematka ' ' '
-458, dok je za zonu evra pao sa —26,4 na —44.4. Inflaciona ZEW indeks trenutne ckonomske | 345 | -458 | -276
ocekivanja za zonu evra poveéana su za 6,8 poena u odnosu na jun, stuacije, Nematha
na —25,6 poena. Najveci broj analiticara ocekuje rast kratkoroénih Industrijska proizvodnja, M/M Maj 0,3% 0,8% | 0,5%

kamatnih stopa u SAD (85,3%, manje u odnosu na junskih 89,5%) i
zoni evra (89,3%, nesto manje u odnosu na junskih 90,1%). Nesto je
manji broj analiti¢ara koji o¢ekuju rast dugoro¢nih kamatnih stopa u
SAD (40,7%, prethodni mesec 51,4%) i Nemackoj (50,2%, 1.14
prethodni mesec 59,9%).

Izvor: Bloomberg.

Prinos generic¢kih dvogodis$njih i deseto-
oodiSnjih drzavnih obveznica Nemacke, U %0

2,00 O 2 O 10y
ZEW indeks ekonomskih ocekivanja za Nemacku u julu - .
smanjen za -25,8 poena, na -53,8 O RS IR 1,13
1,00 v
Industrijska proizvodnja u zoni evra u maju poveéana je za 5 0.44 052 .

. v . v R P T T e TN © T T T T ’ 0,36 i
0,8% u odnosu na prethodni mesec, $to je viSe od ocekivanja 0,50 e THvee o = O\O\O/O”‘O\O

(0,3%), nakon rasta od 0,5% u prethodnom mesecu (revidirano

sa 0,4%). U odnosu na maj prethodne godine, proizvodnja je veca 0.00
< 1 . R R R PO P O B

za 1,6% (ocekivano 0,3%, prethodno revidirano sa -2,0% na eV o AV QY \F oY B WY 6
—2,5%). Ipak, usled velikog pada u martu (-1,7%), industrijska
proizvodnja jo§ uvek se nije vratila na nivo pre rata u Ukrajini. 2,00
Mesecni rast je bio voden rastom proizvodnje potro$nih (2,7%), —_—D2) 10y
kapitalnih (2,5%) i trajnih potrosackih dobara (1,4%), 3to je 1.0
kompenzovalo pad proizvodnje energenata (—3,3%). U narednom 1,00
periodu se ne oc¢ekuje veci oporavak proizvodnje. 0.50

Politicka Kkriza u Italiji je poveéana, nakon Sto je premijer 0,00
Dragi u detvrtak ponudio ostavku, iako je italijanska vlada oeo

prethodno dobila poverenje u parlamentu. Razlog za ostavku bio je
to Sto je pokret Pet zvezdica, koji ima najveéi broj mesta u -1,00
parlamentu, bojkotovao glasanje o paketu mera pomo¢i. Italijanski

75 oOSpred 10y i 2y u bp
predsednik Matarela nije prihvatio ovu ostavku, u nameri da spreci 50
dalje sirenje krize u zemlji. Dragi ¢e se najverovatnije obratiti 2(5)

parlamentu pocetkom sledece nedelje, nakon cega ¢e ponovo N
uslediti glasanje o poverenju Vladi. N L L& S
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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 Océekivanje 80
(u %) (up.p.) | promene | sastanak (T3, %)* 70
Srbija (NBS) 2,75 0,25 | 7.7.2022. |11.8.2022. - 60
Ceska (CNB) 7,00 125 22.6.2022.| 4.8.2022. - 50
Poljska (NBP) 6,50 050 | 7.7.2022. | 7.9.2022. 7,00 40
Madarska (MNB) 9,75 2,00 12.7.2022. 26.7.2022. - 30
Rumunija (NBR) 4,75 1,00 |6.7.2022. | 5.8.2022. 5,25 20
Turska (CBRT) 14,00 -1,00  |23.6.2022.| 21.7.2022. 14,00 10
Rusija (CBR) 9,50 -1,50 | 10.6.2022.  22.7.2022. 8,63 o m E E & A A
Kina (PBoC) 4,35 20,25 23.10.2015, n/a 4,35 SRE CES POL MAD RUM TUR RUS KN
Izvor: Bloomberg / *T3 2022. godine —prosecne projekcije dostupne na osnovu Stopa inflacije -~ Donja gr. koridora
poslednjih raspolozivih anketa. - Gornja gr. koridora 4 Centralna vred. cilja

Izvor: Bloomberg/sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak)

DeSavanja na lokalnim trziStima

Centralna banka Madarske je 12. jula odrzala vanredni
sastanak Monetarnog odbora, na kom je odluCeno da se Promena lokalnih valuta izabranih
referentnavsto.pa p.oveéawzva .200Vb.p.., na nivo od 9,75%, §to je u 2.3 zemalja u razvoju prema evru
skladu sa oc¢ekivanjima trzi$nih uc¢esnika. Realna referentna stopa
trenutno se nalazi na nivou od -1,95%. Stope na depozitne i
kreditne olakSice povecane su u istom obimu, za po 200 b.p., na 559,
nivo od 9,25% i 12,25%, respektivno. Podse¢amo, ovo povecanje 45%
jednako je poslednjem povecanju stope na jednonedeljne depozite i
u skladu je s izjavama zvani¢nika o izjednacavanju ovih dveju 25%
stopa. Stopa inflacije u Madarskoj u junu je zabeleZila nivo od 15% 12,999
11,7% YoY (1,5% MoM), dok je bazna inflacija iznad ukupne 5 0.97% 4
stope inflacije i nalazi se na nivou od 13,8% YoY. 5y | — 4 A A

Rejting agencija Fitch je 13. jula povecala kreditni rejting 155 A
Hrvatske na BBB+ sa BBB. Pored toga, 15. jula agencija
Moody’s je povecala kreditni rejting Hrvatske za dva nivoa, na 25%
Baa2 (sa Bal). Prema izveStajima rejting agencija, na odluku je 35%
najviSe uticalo usvajanje zakonskih akata koji su formalizovali -45% 4
donosenje odluke o usvajanju evra kao nacionalne valute u B8% D  ©ZK  PLN HUF RON TRY RUB CNY
Hrvatskoj pocev od 1. januara 2023. godine, koju je 12. jula doneo 1w promena 4 YoY promena
Evropski savet za ekonomska i finansijska pitanja. Izvor: Bloomberg, osim zaRSD (srednji kurs NBS)

BDP u Kini je smanjen za 2,6% QoQ, odnosno za 0,4% YoY,
$to su najlosiji podaci od pocetka 2020. godine, kada je pocela
epidemija u Kini. Ovako lo8i podaci posledica su mera zatvaranja i Prinosi drZavnih obveznica u lokalnoj

o . . X : 2.4 - e < :
ogranicenja krevt.zinja tokom. veceg dela drugog jtrome.s.eCJa, kao i valuti (priblizna ro¢nost: deset godina)
problema na trziStu nekretnina. Ipak, podaci za jun bili su znatno

bolji, usled popustanja restriktivnih mera. Belezi se rast

35%

aprecijacija

»
»

obprec.gr'ac.f}'a-

industrijske proizvodnje od 3,9% u odnosu na isti mesec prosle Emitent (dospece) Prinos Promena u b.p.
godine, kao i rast maloprodaje od 3,4%, dok je stopa (u%) Iw YoY
nezaposlenosti smanjena na 5,5% (sa 5,9% u maju). Srbija (2032) 7,390 26,0 402,0
Stopa inflacije u Rumuniji je u junu iznosila 15,05% YoY Ceska (2032) 4,473 -3,6 273,9
(0,76% MoM), §to je iznad podatka iz maja posmatrajuci Poljska (2032) 6,710 4,9 505,2
medugodisnju promenu (14,49% YoY), ali ispod podatka iz maja Madarska (2032) 9,079 48,1 6238
posmartrajuél promenu na meseénor‘r} 1‘11V0u (1,18% MO.M). Rumunija_(2032) 9.159 193 5477
Podgece}mo, centra,lna banka Rumunije je na sastanku u julu Turska (2031) 18,140 10 144.0
neocekivano povecala referentnu kamatnu stopu za 100 b.p. ”
Realna referentna stopa trenutno se nalazi na nivou od —10,3%. Rl_ls“a (2051 15,9856 616,5 9255
Stopa inflacije u Ceskoj za jun je iznosila 17,2% YoV (1,6%  Kina (20%2) 2,785 -5,2 -16,7
MoM) i nalazi se blago iznad ocekivanja trziSnih ucesnika 17,1% Izvor: Bloomberg , osim za Tursku (Reuters).
YoY (1,5% MoM), kao i iznad podatka iz maja, kada je iznosila 16% * Podatak od 25.2. (poslednji raspolozivi podatak pre zabrane
YoY. Realna referentna stopa se nalazi na nivou od —10,2%. trgovanja drzavnim HoV Rusije).
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III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda, cena zlata je smanjena za
2,16% i kretala se u rasponu od 1.704,69 do 1.738,02 dolara po
unci (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite London).

Na pad cene zlata u posmatranoj nedelji uticali su: strah
investitora od globalnog usporavanja privrednog rasta jer
centralne banke S$irom sveta poostravaju ponudu novca
(podizanje nivoa referentnih kamatnih stopa vise od oc¢ekivanja
u Svajcarskoj, Kanadi, JuZnoj Koreji i Novom Zelandu);
zabrinutost da bi zbog rastuée inflacije u SAD FED mogao
podicéi referentnu kamatnu stopu (oéekivanja pocetkom nedelje
da bi FED na sastanku krajem jula mogao poveéati kamatnu
stopu za ¢ak 19%6), kao i ja¢anje vrednosti dolara.

Cena zlata smanjena za 2,16% i na kraju izveStajnog
perioda iznosila 1.704,69 dolara po unci

Na ograni¢enja daljeg pada cene zlata u posmatranoj
nedelji uticali su: pove¢anje uvoza neobradenog bakra u Kinu
usled zabeleZenog rasta proizvodnje; upozorenja MMF-a da
visoka inflacija i nestaSice energije u Evropi prete ulasku u
recesiju mnogim ekonomijama, uz moguénost izazivanja
globalne energetske krize; pobolj$anje sentimenta potrosaca u
SAD, uz oéekivanja krajem nedelje da je izglednije da ¢e FED na
sastanku u julu povecati stopu za 0,75%, pre nego za 1%, §to se
znatno odrazilo na konsolidovanje cene zlata.

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 3,44%, koja se kretala u rasponu od 105,14 do
112,39 dolara po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Na pad cena nafte u posmatranoj nedelji uticali su: strah od
usporavanja privrednog rasta, uz moguéu recesiju na
globalnom nivou; najave novih mera zabrane u vise kineskih
gradova zbhog Sirenja visokozarazne podvarijante omikron virusa
korona; povratak norveskih tokova prirodnog gasa i nafte u
Evropu nakon neplaniranih isklju¢enja, izves§taj Medunarodne
agencije za energetiku (IEA) o reviziji rasta traznje za naftom
nanize za ovu i 2023. godinu, kao i izveStaj Americke agencije
za informacije o energetici (EIA) o rastu zaliha nafte u SAD.

Cena nafte smanjena za 3,44% i na kraju posmatranog
perioda iznosila 109,09 dolara po barelu

Na ogranifenje daljeg pada cena nafte uticali su:
zabrinutost u vezi sa ogranicenom ponudom i snabdevanjem;
najave potpunog zatvaranja gasovoda Severni tok od 11. do
21. jula zbog radova na godisnjem odrZavanju (uz zabrinutost
da Gasprom nece nastaviti isporuku kada se odrzavanje zavrsi),
odsustvo konkretnog dogovora sa sastanaka predsednika
SAD i arapskih lidera u regionu Bliskog istoka oko povecanja
proizvodnje nafte, kao i ofekivanja da Saudijska Arabija i
Ujedinjeni Arapski Emirati nefe povecavati proizvodnju
nafte pre narednog sastanka OPEC+.

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




