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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 4.169,48 0,87% -2,75%
2y 2,71% -20,2 251,0
Dow Jones Industrial SAD 34.098,16 0,86% 0,54% Nemacka
9 -1 141
NASDAQ SAD 12.226,58 1,28% -5,01% 1oy A 6.9 0
Dax 30 Nemacka 15.922,38 0,26% 13,90% 2y 2,85% -19,8 264.,5
Francuska
CAC40 Francuska 7.491,50 -1,13% 15,11% 10y 2,88% -15,8 148,4
H 1 i - o, 0,
FTSE 100 Velika Britanija 7.870,57 0,55% 4,81% ) 2y 2.98% 17,8 248 8
NIKKEI 225 Japan 28.856,44 1,02% 7,48% Spanija
R R 10y 3,36% -16,1 145,6
Shanghai Composite Kina 3.323,28 0,67% 11,69%
Izvor: Bloomberyg. talija 2y 3,30% -17,0 266,3
10y 4,17% -17,7 146,0
1.3 | Kretanja na deviznom trziStu 2y 3,79% 3,9 2243
UK
EUR USD 10y 3,72% -3,9 184,2
Promena Promena 2y 4,07% -11,0 145,7
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 3,43% -14,9 60,3
0, 0, - 0, - 0,
EUR/USD | 1,1031 0,47% 4,93% |USD/EUR | 0,9065 0,47% 4,71% 2y 3.65% 7.9 1131
EUR/GBP | 0,8772 -0,68% | 4,00% |USD/GBP| 0,7952 -1,16% | -0,88% Kanada
10y 2,84% -9,6 5,3
EUR/CHF| 0,9843 0,42% | -3,54% |USD/CHF | 0,8923 -0,04% | -8,07%
EURMPY = 150,02 | 1.87% | 895% |USD/JPY | 136,08 | 145% | 3,90% S 2y -0,04% 0.2 16
EUR/CAD| 1,4949 0,55% | 11,07% |USD/CAD | 1,3552 0,07% 5,84% 10y 0,39% -8,1 16,4
Izvor: Bloomberg. lzvor: Bloomberg.
1.4 | Kamatne stope na trziStu novca*
< EUR USD GBP CHF
Q
>§ ) 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 2,89% -0,8 347,7 4,81% 1,0 453,0 4,18% 0,2 349,0 1,42% 1,3 212,7
M 3,05% 9,6 357,4 5,02% 4.8 427,7 4,34% 6,4 342,6 1,41% 1,6 211,8
3M 3,27% 0,4 370,3 5,08% 14 400,7 4,50% 3,3 341,3 1,14% 43 185,1
6M 3,65% 4,4 388,7 5,08% -0,9 356,1 4,70% 1,6 331,7 0,92% 43 162,8
12M 3,88% 2,6 376,2 4,81% -7,3 270,1 4,81% -0,3 302,0 0,36% 52 107,4
* 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.
1.5 Referentne kamatne stope vodeéih centralnih banaka*
Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
0,
RKS (u%) promena (u p.p.) promene sastanak RKS za T2 (u %)
Evropska centralna banka 3,25* 0,50 4.5.2023. 15. 6. 2023. 3,50
Federalne rezerve SAD 5,00-5,25 0,25 3.5.2023. 14. 6. 2023 5,00-5,25
Banka Engleske 4,25 0,25 23. 3. 2023. 11. 5. 2023. 4,50
Banka Kanade 4,50 0,25 25.1.2023. 7.6.2023. 4,50
Narodna banka gvajcarske 1,50 0,50 23. 3. 2023. 22.6.2023. 1,75

* RKS na poslednji dan izvestajnog perioda; kamatna stopa na depozitne olaksice za ECB (RKS je 3,75%).
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Kurs EUR/USD

U izveStajnom periodu evro je ojacao za 0,47%
prema americkom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u
rasponu od 1,0963 do 1,1095 (tokom perioda trgovanja),
odnosno od 1,0968 do 1,1041 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

Tokom ovog izvestajnog perioda paznja trzi$nih ucesnika
bila je usmerena na objave podataka o inflaciji i ekonomskom
rastu iz SAD i zone evra pre redovnih sastanaka FED-a i
ECB-a pocetkom maja. Ocekivanja trziSta su da ¢ée naredne
nedelje FED povecati stope za jo$ 25 b.p., a moguce je da ih
ECB poveca i za 50 b.p.

Evro je u ponedeljak oja¢ao prema dolaru nakon
podataka o IFO indeksu poslovne klime u Nemackoj, koji je
zabelezio bolje rezultate od ocekivanja. IFO indeks poslovne
klime nastavio je da raste Sesti mesec zaredom i u aprilu je
povecan na 93,6 (o¢ekivano 93,4, prethodno 93,2).

U utorak je na trziStu bila izraZena averzija prema
riziku i pojacana traZnja za valutama sigurnog utoclista,
poput dolara i jena, usled obnovljenih zabrinutosti za bankarski
sektor i izglede za globalnu ekonomiju. Akcije First Republic
Bank oslabile su u utorak gotovo 50% nakon §to je banka
prijavila pad depozita za viSe od 100 mlrd dolara u prvom
tromesecju. Slabi ekonomski podaci o poverenju potrosaca
u SAD i proizvodnom indeksu FED-a iz Ri¢monda dodatno
su doprineli privla¢nosti dolara kao valute sigurnog utocista, pa
je kurs EUR/USD na kraju dana u utorak zavrS$io na nivou od
1,0968 dolara za evro (najnizi nivo za izvestajni period).

U izveStajnom periodu evro ojacao prema dolaru
za 0,47%

Medutim, ve¢ narednog dana kod investitora jac¢a apetit
prema riziku. Akcije drugih banaka u SAD nisu zabelezile
veéi pad i veruje se da je situacija sa First Republic Bank
izolovan slucaj. Nemacko ministarstvo ekonomije podiglo je
prognozu rasta za ovu godinu na 0,4% (sa 0,2%) usled boljeg
oporavka proizvodnog sektora, dok se za slede¢u godinu
oc¢ekuje ubrzanje rasta na 1,6%. U takvim okolnostima evro je
ponovo ojacao prema dolaru i nadoknadio gubitke
ostvarene prethodnog dana, a vrednost valutnog para vratila
se blizu jednogodisnjeg maksimuma.

Kurs je na tom nivou ostao i tokom veceg dela dana u
cetvrtak, ali je krajem dana dolar ponovo ojacao. lako je
privredni rast u SAD u prvom tromesecju usporio vise nego sto
se ocekivalo (1,1% na godiSnjem nivou, ocekivano 1,9%)
veruje se da to nece odvratiti FED od povecanja kamatnih
stopa sledece nedelje, jer je podatak o inflaciji u okviru
izveStaja o BDP-u neocekivano poveéan. Cene rashoda za
osnovnu licnu potro$nju (core PCE) porasle su za 4,9% u prva
tri meseca ove godine, viSe od ocekivanih 4,7%.

U petak su objavljeni ekonomski podaci dali razlicite
slika privrednog rasta i inflacije Sirom zone evra, podizuci
neizvesnost oko veli¢ine ocekivanog povecanja kamatnih stopa
ECB-a slede¢e nedelje. Preliminarni podaci pokazuju da je
BDP u zoni evra povecan za 0,1% u prvom tromesecju, ispod
ocekivana 0,2%, $to je pojacalo oCekivanja na trzistu da ce
ECB sledece nedelje povecati kamatne stope za ,,samo” 25 b.p.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izvestajnog perioda

1,12

1,11
1,1034 1,1041 1,1031

10 /\/\O/Q
Q.. .,-O' ---- Qeessee Oeeee"*

1,09 ‘g

1,08
$ $
. .QQ 'bQ .°Q .
\b‘ \«. \% \g. "9 (L\. '»b‘ (ﬁ). l&’ ’9. {&.
Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1,15
1,1031
1,1056
1,10
1,0513
1,05

1,00

Izvor: Bloomberg.

Promena vrednosti evra prema odabranim

1.8

valutama

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
15%
11,07%

10% 8,95%
o 4,93% 4.00%
1,87%
0,47%. . 0,42% .87% 0,55%
OO/U — — - —

-0,68%
-5% -3,54%
usD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

S druge strane, podaci o inflaciji u SAD objavljeni u
petak pokazuju znakove usporavanja, ali i da se bazna
inflacija i dalje nalazi na visokom nivou. Indeks cena li¢ne
potrosnje (PCE) u SAD porastao je za 0,1% u martu (nakon
rasta od 0,3% u februaru). U odnosu na isti mesec prethodne
godine rast iznosi 4,2% (nakon 5,1% u februaru). Bazni
indeks cena li¢ne potrosnje (PCE) u martu je porastao za
0,3% (u skladu sa ocekivanjima i nakon rasta po istoj stopi u
februaru), dok je u odnosu na mart prethodne godine
zabelezen rast od 4,6% (nakon rasta od 4,7% u februaru).

Kurs EUR/USD je izvestajni period zavr$io na nivou
od 1,1031 ameri¢ki dolar za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izveStajnog perioda, prinosi drZavnih obveznica . ) . . .
SAD smanjeni su duZ cele krive prinosa. Prinos dvogodisnje 1.9 Kriva prinosa drZavnih obveznica SAD, u
obveznice smanjen je za oko 11 b.p. (na 4,07%), dok je prinos % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
desetogodiSnje obveznice smanjen za oko 15 b.p. (na 3,43%). 250 21 0423 28 04 23
Kriva prinosa i dalje je inverzna u znatnoj meri — 64 b.p. na 7 o

5,00 \
ovom segmentu.

Na kretanje prinosa tokom nedelje najviSe je uticala 4,50
povecana zabrinutost investitora oko usporavanja privrednog
rasta u SAD, §to bi u drugoj polovini godine moglo prinuditi 4,00

o .o . 4,07
FED da poc¢ne da smanjuje referentnu stopu. Takode, ovoj
zabrinutosti doprineli su i znatno smanjenje spremnosti na  >°°
potrosnju i pojava novih poremeéaja u bankarskom sektoru. 3,43
3,00
Prema preliminarnim podacima, stopa rasta BDP-a SAD 0
smanjena je na 1,1% (anualizovano) u prvom tromesecju, nakon 10
rasta od 2,6% u T4 prosle godine i bila je znatno ispod 2 -11,0 149
oléel.(ivanja (1,9%). Rast BDP-a poéétkom godine n.ajvec'im delorp i 3m 6m 1g 2g 3g 5g 79 10’g
bio je p.osledlca §na2nog rasta potro$nje stanovni$tva i drzave, dok je lzvor: Bloomberg. promen {u baznim poenima)
pad zaliha negativno uticao na stopu rasta BDP-a.
Li¢na potrosnja, koja ¢ini vise od dve treé¢ine ukupnog BDP-a, 1.10 Znacajni pokazatelji privredne
poveéana je za 3,7%, daleko iznad rasta od 1,0% u T4 2022. Pritom, aktivnosti SAD
bio je izrazen porast potrosnje robe od 6,5%, posebno trajnih dobara,
. yo: , 0 . s e . . Ocekivani | Aktuelni | Prethodni
dok je potrosnja usluga povecana za 2,3%. Poslovne investicije Pokazatelj Period vodatak | podatak | podatak
. o e . . . odatal
povecane su za 0,7%, a investicije u oblasti stambene izgradnje - P
. - . . . Stopa rasta BDP-a, T/T (anualizovano),
ponovo su smanjene, oSmo tromesecje zaredom. Spoljna trgovina 1 prva procena T1 1,9% 1,1% 2,6%
javna potroSnja pozitivno su doprineli, dok je komponenta zaliha
snazno negativno doprinela ukupnoj promeni BDP-a (od ¢ak 2,26 Stopa rasta PCE deflatora, G/G Mart| 41% | 42% | 51%
p-p.)- Podaci ukazuju na to da je i dalje vrlo snazno trziste rada Broj novih prijava za naknadu u sluaju |
uticalo na nastavak solidnog rasta line potrosnje, uprkos visokoj nezaposlenosti, u hiljadama aprif 243 230 246
inflaciji i povecanim tro§kovima zaduzivanja, dok su, s druge strane, lzvor: Bloomberg.

preduzeca smanjila investicije, posebno u stanogradnju i zalihe.

111 Prinos generickih dvogodisnjih i deseto-
Prema preliminarnim podacima, stopa rasta BDP-a SAD ' godiSnjih drzavnih obveznica SAD, u %
iznosila 1,1% (anualizovano) u prvom tromesecju 4,50
O 2y e 10y
Indeks poverenja potrosa¢a u SAD u aprilu je smanjen na P25 G O Creneet 4,09 401
101,3, $to je najniZi nivo u poslednjih devet meseci, nakon 1040 .00 395 Y
u martu. Komponenta procene trenutne situacije blago je povecana,
ali je komponenta ocekivanja u narednih Sest meseci znatno 375 s
smanjena. Povecana je zabrinutost potrosaca da bi ve¢ tokom ove 1 Orrnoe O 39k o 3.42
godine mogla uslediti recesija, posebno nakon nedavnih poremecaja
u bankarskom sektoru, $to ¢e uticati na smanjenje ponude kredita i 3,25
poostravanje uslova zaduzivanja. Ucesnici u anketi smanjili su S & & & & & & &£ & £
planirane kupovine velike vrednosti (kuce, automobili, uredaje, SIS S S A 4
putovanja itd.). 5,50
— 2 — 10y
Stopa rasta PCE deflatora u SAD u martu je iznosila 0,1% 5,00
u odnosu na prethodni mesec, u skladu sa o¢ekivanjima, nakon 4,50
rasta od 0,3% u februaru. Stopa rasta u odnosu na isti mesec 4,00
prethodne godine iznosila je 4,2% (o¢ekivano 4,1%), nakon rasta od
5,1% u februaru. Bazni PCE indeks, koji predstavlja pokazatelj 350
inflacije kome FED pridaje naro¢itu vaznost, U martu je povecan za 3,00
0,3%, u skladu sa ocekivanjima i stopom rasta u prethodnom 2,50
mesecu, dok je rast za poslednju godinu dana iznosio 4,6%, takode u 2.00
skladu sa o¢ekivanjima, a nakon 4,7% na kraju februara. 100 .
. . . . . . 0 e
Povisena stopa bazne inflacije, zajedno s drugim pokazateljima _53 w
objavljenim u poslednje vreme, ukazuje na to da su inflatorni pritisci jlgg
u SAD i dalje visoki, §to pojacava pritisak na FED da nastavi da DD DD DD DD D PP P DD
zaoStrava monetarnu politiku. S @ F TR F ST EEE S




FINANSIJSKA TRZISTA

Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveStajnog perioda prinosi nemackih drzZavnih
obveznica opali su duZ cele krive prinosa. Prinos nemacke
dvogodiSnje obveznice smanjen je za oko 20 b.p., na 2,71%, dok
je prinos desetogodiSnje obveznice smanjen za oko 17 b.p., na
2,31%.

Prinosi su zabeleZili najveéi nedeljni pad od sredine marta,
usled ponovnog rasta zabrinutosti oko banaka u SAD i nakon $to
su podaci pokazali da je ekonomija zone evra ostvarila slabiji
rast nego $to se ocekivalo u prvom tromesecju, a inflatorni
pritisci u nekim zemljama zone evra popustaju. Podaci su naveli
trziSme ucesnike da smanje svoja ocekivanja o poveéanju
kamatnih stopa ECB-a, uo¢i odluke o monetarnoj politici u
slede¢i Cetvrtak.

BDP zone evra poveéan je za 0,1% u prvom tromesecju ove
godine, nakon $to nivo ekonomske aktivnosti u poslednjem
tromesecju prethodne godine nije bio promenjen. Toplija zima,
nize veleprodajne cene energije, ponovno otvaranje Kine i fiskalni
stimulansi kljuéni su pokretaci rasta, odnosno glavni faktori koji su
uticali na to da zona evra za sada izbegne recesiju. Ipak, podatak
verovatno ne oznacava pocetak ekonomskog oporavka, jer se tek
ocekuju efekti znatnog povecanja kamatnih stopa centralnih banaka.
Od sredine 2022. ECB je povecala klju¢ne kamatne stope za 350
b.p., dok krajnji nivo kamatnih stopa verovatno joS nije dostignut.
Prema do sada dostupnim podacima, privredni rast Evrope
uglavnom je posledica vece globalne traznje, dok je domaca traznja
prilicno slaba. Privatna potro$nja je verovatno ponovo smanjena,
usled visoke inflacije, koja je samo delimi¢no nadoknadena putem
pomo¢i koju su pruzile vlade.

Prema prvoj proceni, BDP zone evra poveéan za 0,1% u
prvom tromesecju ove godine

Pokazatelj ekonomskog sentimenta (ESI) u aprilu je ostao
nepromenjen u odnosu na mart u EU (97,4) i gotovo
nepromenjen i u zoni evra (+0,1 poena na 99,3). Ovo je treéi
mesec kako indeks ESI ostaje prakti¢no na istom nivou. Pokazatelj
ocekivanja zaposlenosti (EE]) je, nasuprot tome, smanjen u odnosu
na mart (-1,4 poena na 106,1 u EU i —1,5 poena na 107,4 u zoni
evra). U EU, indeks ESI je nepromenjen kao rezultat kombinacije
znatno veceg poverenja medu potrosacima i znatno nizeg poverenja
medu menadzerima industrije. Dok je poverenje u uslugama i
maloprodaji takode poraslo, poverenje u gradevinarstvu ostalo je
uglavnom nepromenjeno. Medu najve¢im ekonomijama EU, indeks
ESI se pobolj$ao u Spaniji (+3,7) i u manjoj meri u Poljskoj (+1,1),
Nemackoj (+0,8) i Italiji (+0,3), dok se pogorsao u Holandiji (—1,6) i
posebno u Francuskoj (—4,2).

IFO indeks poslovne klime u Nemackoj poveéan je na 93,6
u aprilu sa 93,2 u martu (revidirano sa 93,3) i bio je iznad
ocekivanja (93,4). Komponenta procene trenutne situacije smanjena
je na 95,0 sa 95,4, dok je bio ocekivan rast na 96,0. Komponenta
ocekivanja je poveéana na 92,2 sa 91,0 (revidirano sa 91,2), dok je
bilo ocekivano 91,1. IFO indeks je nastavio da raste Sesti mesec
zaredom, pre svega usled izostanka krize nedostatka prirodnog gasa,
ali ¢e se ovaj efekat iscrpeti u naredim mesecima. OgraniCenja u
lancu snabdevanja popustaju i industrija moze da se osloni na veliki
broj zaostalih porudzbina. U drugoj polovini ove godine ne oc¢ekuje
se znaCajan privredni rast Nemacke i zone evra usled snaznog
povecanja kamatnih stopa od jula prosle godine, koje ¢e verovatno
dovesti do recesije.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
1.12 o » . . » .
u % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
4,00
a?]. 04,23 28. 04. 23
3,50
3,00
2,50 271 .
2,00 2,31
1,50
0
-10
-20
.30 -20,2 -16,9

3m 6m 1g 29 39 49 59 69 79 83 9g 10g

lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra

1.13

i . Ocekivani = Aktuelni | Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak | podatak
Stopa rasta BDP-a, T/T, zona evra, prva
T1 0,2% 0,1% -0,1%
procena

Pokazatelj ekonomskog sentimenta, zona .

April 99,9 99,3 99,2
evra
Stopa inflacije, G/G, Nemacka,

preliminarno April 7.8% 16% 7.8%

Izvor: Bloomberg.

Prinos generi¢kih dvogodisnjih i deseto-
oodiSnjih drZavnih obveznica Nemacke, u %

1.14
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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 = Otekivanje 45
u%)  (upp) promene sastanak = (T2, %)* 40
35
Srbija (NBS) 6,00 0,25 6.4.2023. | 11.5.2023. 6,25 20
Ceska (CNB) 7,00 1,25 | 22.6.2022. | 3.5.2023. 7,00 25
Poljska (NBP) 6,75 0,25 7.9.2022. | 10.5. 2023. 6,75 20
Madarska (MNB) | 13,00 125 | 27.9.2022. | 23.5.2023. 13,00 15
10
Rumunija (NBR) | 7,00 0,25 10. 1. 2023. | 10. 5. 2023. 7,00 5 Y
A T T T =T & A A
Turska (CBRT) 8,50 0,50 | 23.2.2023. | 25.5.2023. 8,50 0 & . . . . . & |
- SRB CES POL MAD RUM TUR RUS KIN
Rusija (CBR) 7,50 0,50 | 16.9.2022. | 9.6.2023. 7,50 . : _
- 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

Izvor: Bloomberg / *T2 2023. godine — proseéne projekcije dostupne na osnovu

ledniih lozivih anket Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).
poslednjih raspolozivih anketa.

DeSavanja na lokalnim trziStima

23 Promena lokalnih valuta izabranih

Centralna banka Madarske je na sastanku 25. aprila zemalja u razvoju prema evru
smanjila gornju granicu koridora kamatnih stopa, odnosno
stopu na kreditne olakSice za 450 b.p., na 20,5%. Analiticari 30%

navode da je ovom odlukom eliminisana mogué¢nost daljeg 25% s
poostravanja monetarne politike, kao i da je signalizirano da c¢e 20% 8
slede¢i korak biti smanjenje defakto klju¢ne stope (stopa na  15% S
prekonoéne depozite od 18%). Referentna stopa (koja se trenutno 10% =3
smatra sekundarnim instrumentom) i efektivna stopa centralne 5% A A 1.79%
banke Madarske zadrZane su na nepromenjenom nivou od 13% 0% —& A A =
i 18%, respektivno, pri ¢emu je u saopStenju nakon sastanka -5% B
ponovljeno da je neophodno zadrzavanje referentne kamatne stope = -10% A :§
na nepromenjenom nivou kako bi se osiguralo vraéanje inflacije ~ -15% A §
na ciljanu vrednost (3,0% + 1 p.p.). Nakon pomenute odluke  -20% °
razlika izmedu efektivne stope i gornje granice koridora iznosi 250 ~ -25% A
b.p. Trzini uCesnici su ocekivali ovakvu odluku i dolazi nakon — 39% o " LN HUFE  RON TRY RUB  CNY
prethodne izjave viceguvernera Barnabasa Viraga, u Kkojoj je 1w promena A YoY promena
navedena moguénost ,,znac¢ajnog” smanjenja gornje granice koridora Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).
kamatnih stopa. U izjavi se isti¢e i da bi pitanje smanjenja stope na
jednodnevne depozite moglo biti na dnevnom redu na nekom od . . ] .
narednih sastanaka. 24 Prmo-s1 dlrza.\:mh obvvezmca u lOkall'IOI
Centralna banka Turske je na sastanku 27. aprila zadrzala valuti (priblizna ro¢nost: deset godina)
referentnu kamatnu stopu na nepromenjenom nivou od 8,50%,
§to je u skladu sa o¢ekivanjima analiticara. ) ) Prinos Promena u b.p.
Centralna banka Rusije je na sastanku 28. aprila zadrzala ST ) (u %) 1w Yov
referentnu kamatnu stopu nepromenjenom, na nivou od 7,5%. Srbija (2032) 6,750 7.0 60,0
Stopa inflacije u Poljskoj je prema preliminarnoj proceni za Ceska (2032) 4777 208 317
april iznosila 14,7% YoY (0,7% MoM), §_to je ispod oé_ekivanja Poljska (2032) 6,180 166 412
trzi$nih ucesnika — 15,0% YoY, kao i znatno ispod podatka iz marta, Madarska (2032) o 186 99.8
kada je iznosila 16,1% YoY (1,1% MoM). Cene struje, gasa i drugih Rumunija 2022 7’359 _6'9 33'1
energenata porasle su za 23,5% YoY (-0,3% MoM), cene hrane i . : :
bezalkoholnih piéa zabelezile su rast od 19,7% YoY (0,5% MoM), ~1Urska (201 12,010 68,0 7320
dok su cene goriva zabelezile pad od 0,1% YoY (—1,2% MoM). Rusija (2031) 15,985+ 616,5 925,5
Stopa rasta industrijske proizvodnje u Rusiji je u martu Kina (2032) 2,827 5,0 71
iznosila 1,2% YoY (o¢ekivano —1,5% YoY). IZ\liorr;dBlrcr)]omltJrerg, os_im za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci iz
Stopa rasta industrijske proizvodnje u Poljskoj je u martu ’skePsdatilkcc))?i 22?\?2];2).2. (poslednji raspolozivi podatak pre zabrane
iznosila —2,9% YoY (oc¢ekivano —2,2% YoY). trgovanja drzavnim HoV Rusije)
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III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda cena zlata je porasla za 0,71%
i kretala se u rasponu od 1.984,36 do 1.991,56 ameri¢kih dolara po
finoj unci zlata (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite
London).

Na rast cene zlata u posmatranom periodu uticali su:
povecana geopoliticka neizvesnost, neizvesnost oko povecanja
gornje granice ameri¢kog duga; deSavanja u vezi s First
Republic Bank; zabrinutosti oko produbljivanja bankarske
krize u SAD i moguéeg usporavanja globalnog rasta, sto
povecava traznju za zlatom kao aktivom sigurnog uto¢ista; pad
vrednosti dolara, kao i pad stopa prinosa na drzavne obveznice
SAD.

3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)

Cena zlata porasla za 0,71% i na kraju izveStajnog
perioda iznosila 1.991,56 dolara po unci

Na ogranicenje daljeg rasta cene zlata uticali su: podaci o
smanjenju proizvodnje bakra u Kini usled sporijeg oporavka
domaée potro$nje u odnosu na ocekivanja nakon ukinutih
ograni¢enja 0ko virusa korona i ograni¢enog izvoza; ocekivanja
investitora da ¢e FED na sastanku u maju poveéati nivo
kamatnih stopa, kao i izjave pojedinih predstavnika FED-a o
potrebi nastavka pooStravanja monetarne politike radi
suzbijanja uporne inflacije.
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Nafta

Tokom izvestajnog perioda smanjena je cena nafte tipa
brent za 0,94% i kretala se u rasponu od 77,94 do 82,50
americ¢kih dolara po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Na pad cene nafte u posmatranom periodu uticali su:
zabrinutosti zbog usporavanja privrednog rasta u SAD i Aziji;
saopStenje OPEC+ da ne vidi potrebu za daljim smanjenjem
proizvodnje nafte uprkos nizoj od océekivane potraznje iz Kine;
povecéan obim prerade nafte u Rusiji i rast izvoza energenata
iznad sezonskih normi; vesti da Angola i Nigerija traze kupca za
svoju sirovu naftu predvidenu za utovar u maju (kretanja u
Zapadnoj Africi cesto se posmatraju kao pokazatelj jacine
potraznje za naftom u fizickom obliku); kao i zabrinutost zbog
pada visine marzi za preradu nafte.

Cena nafte smanjena za 0,94% i na kraju posmatranog
perioda iznosila 81,31 dolar po barelu

Na ogranitenje daljeg pada cene nafte uticali su:
povecana traznja Indije i Pakistana za kupovinom ruske nafte;
zaustavljen izvoz nafte iz Iraka i Sudana; zabrinutost trZi$nih
ucesnika nakon vesti da je vojska Irana zaplenila tanker nafte
pod zastavom MarSalskih Ostrva u Omanskom zalivu, kao i
izvestaji Ameri¢kog instituta za naftu (API) i Americke
agencije za energetiku (EIA) o padu zaliha nafte, benzina i
destilata, usled povecane potraznje pred letnju sezonu voznje.

3.2 Cena nafte tipa brent (USD po barelu)
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