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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 4.136,25 -0,80% -0,26%
2y 2,56% -11,2 227,8
Dow Jones Industrial SAD 33.674,38 -1,24% 2,05% Nemacka
9 -2,1 124
NASDAQ SAD 12.235,41 0,07% -0,67% 1oy 2% ' S
Dax 30 Nemacka 15.961,02 0,24% 14,81% 2y 2,74% -10,6 247,4
Francuska
CAC 40 Francuska 7.432,93 -0,78% 16,72% 10y 2,87% -0,9 130,2
1 1 i - (o) 0,
FTSE 100 Velika Britanija 7.778,38 1,17% 3,67% ) 2y 2.90% 8.1 2234
NIKKEI 225* Japan 29.157,95 1,04% 8,72% Spanija
: . X 10y 3,37% 1,7 122,7
Shanghai Composite Kina 3.334,50 0,34% 8,70%
Izvor: Bloomberg. talija 2y 3,26% -4,5 227,1
* Vrednostina 2. 5. 2023.i 2. 5. 2022.
rednosti na ! 10y 4,19% 1,7 115,1
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y 3,79% 0,7 2245
UK
EUR USD 10y 3,78% 6,2 181,7
Promena Promena 2y 3,92% -9,1 121,3
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 3,44% 1,5 40,4
0, 0, - 0, - 0,
EUR/USD | 1,1032 0,01% 4,96% |USD/EUR | 0,9064 0,01% 4,73% 2y 3.71% 5.4 1019
EUR/GBP | 0,8724 -0,55% | 2,40% |USD/GBP| 0,7907 -0,57% | -2,44% Kanada
10y 2,91% 6,9 -11,3
EUR/CHF | 0,9827 -0,16% | -5,33% |USD/CHF| 0,8907 -0,18% | -9,81%
EURMPY = 148,56 | -0,97% | 8,37% |USD/JPY | 134,67 | -1,04% | 3,26% S 2y -0,04% 01 13
EUR/CAD | 1,4789 -1,07% | 9,59% |USD/CAD| 1,3405 -1,08% | 4,42% 10y 0,41% 2,9 18,9
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 2,90% 0,4 348,3 5,06% 25,0 427,0 4,18% -0,1 324,0 1,41% -1,0 2115
M 3,10% 4,7 365,2 5,05% 3,2 425,2 4,37% 3,6 339,4 1,41% 0,0 2117
3M 3,28% 15 370,1 5,04% -4,3 383,8 4,51% 14 337,4 1,17% 31 188,2
6M 3,58% -7,0 378,1 4,95% -13,4 327,9 4,70% -0,2 323,7 0,95% 3,2 166,0
12M 3,77% -11,0 351,7 4,55% -25,5 2229 4,79% -2,8 289,2 0,39% 2,9 110,2
* 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*
RKS (U %) Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
promena (u p.p.) promene sastanak RKS za T2 (u %)
Evropska centralna banka 3,25* 0,25 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 4,50 0,25 11.5.2023. 22.6.2023. 4,75
Banka Kanade 4,50 0,25 25.1.2023. 7.6.2023. 4,50
Narodna banka §vajcarske 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 0,01% prema
ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u rasponu od
1,0942 do 1,1091 (tokom perioda trgovanja), odnosno od
1,0968 do 1,1047 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Tokom izveStajnog perioda pazZnja trZisnih ucesnika
bila je usmerena na sastanke FED-a i ECB-a i njihove
odluke u vezi s kamatnim stopama i daljeg vodenja monetarne
politike.

Pocetkom nedelje se obelezavao Medunarodni praznik
rada, te je veliki broj trzista bio zatvoren. Medutim, pod
uticajem boljih podataka ISM indeksa proizvodnog
sektora, koji je porastao s trogodi$njeg minimuma od 46,3
na 47,1, dolar je ojafao prema evru. Takode, i same
komponente ISM indeksa proizvodnog sektora bile su vise
nego u prethodnom mesecu.

U utorak je prvo evro oslabio prema dolaru, zbog pada
bazne inflacije u zoni evra sa 5,6% na 5,5%, iako je ukupna
inflacija na godisnjem nivou porasla sa 6,9% na 7,0%.
Medutim, dolar je oslabio u drugom delu dana nakon
objave podatka o smanjenju broja slobodnih radnih mesta
u SAD (sa 9,974 min na 9,59 min), sto je dovelo do jacanja
evra prema dolaru na dnevnom nivou.

U izveStajnom periodu kurs EUR/USD ostao
gotovo na istom nivou

Evro je nastavio da ja¢a prema dolaru u sredu, uo¢i
sastanka FED-a, kao i usled neizvesnosti oko podizanja gornje
granice duga i bankarske krize u SAD.

Na sastanku FED-a povecana je kamatna stopa za 25 b.p.,
na raspon 5,00-5,25%, sto je bilo i o¢ekivano, a odluka je bila
jednoglasna. Medutim, dolar je oslabio jer su ¢lanovi FED-a
signalizirali moguéu pauzu u daljem poostravanju
monetarne politike, ali su rekli da ¢e to, pre svega, zavisi od
podataka u daljem periodu i od efekata koje ¢e prouzrokovati
dosada$nje mere. Pored toga, u sredu je izasao podatak za ISM
indeks usluznog sektora SAD, koji je porastao sa 51,2 na 51,9.

U ¢&etvrtak evro je oslabio prema dolaru nakon
sastanka ECB-a, na kom je doneta odluka da se poveéaju
kamatne stope za 25 b.p., §to je predstavljalo najniZe
povecanje od leta prosle godine, kad je ECB krenula s
podizanjem kamatnih stopa. Kamatne stope su kumulirano
povecane za 375 b.p. od jula 2022. godine. Na sastanku je
signalizirano da ¢e ECB nastaviti da podize kamatne stope
kako bi savladali inflaciju. Pored toga, objavljeni su i podaci o
broju prijava za naknadu u slué¢aju nezaposlenosti u SAD, koji
je povecan sa 229 hiljada na 242 hiljade. Porast otpustanja je
posledica zaostalih kumulativnih efekata povecanja kamatnih
stopa, $to se najvise odrazilo u tehnoloskom i finansijskom
sektoru. Medutim, ovi podaci nisu znatno uticali na jacanje
dolara prema evru, zato §to su bili u senci sastanka ECB-a.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izve§tajnog perioda
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1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana
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Izvor: Bloomberg.

18 Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
15%

10% 8,37% 9,59%
4,96%
o 0010/. 2,400
) 0

0% [ | —

-0,55% -0,16%. -0,97% -1,07%
5%

-5,33%
-10%
usD GBP CHF JPY CAD

Izvor: Bloomberg.

Krajem nedelje dolar je prvo oja¢ao prema evru nakon
objavljenog podatka o broju radnih mesta van sektora
poljoprivrede, koji je iznosio 253 hiljade, znatno vise od
oc¢ekivanja (185 hiljada), dok je podatak za prethodni period
bio revidiran sa 236 hiljada na 165 hiljada. Medutim, krajem
dana evro se oporavio, tako da je na dnevnom nivou evro
ipak blago porastao prema dolaru.

Kurs EUR/USD je izvestajni period zavr$io na nivou
od 1,1032 ameri¢ka dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Prinosi drzavnih obveznica SAD su tokom nedelje porasli
na najkraé¢em delu krive (tri i Sest meseci), dok su na delu od dve
do sedam godina smanjeni. Prinos dvegodi$nje obveznice
smanjen je za oko 9 b.p., na 3,92%, dok je prinos desetogodi$nje
obveznice povecan za oko 2 b.p., na 3,44%.

Prinosi na srednjem delu krive opali su nakon objavljivanja
iznenadujuée velikog smanjenja otvorenih radnih mesta u martu
i porasta stope otpustanja u SAD, §to ukazuje na postepeno
usporavanje trzista rada od pocetka godine, kao i nakon objave
izveStaja sa sastanka FED-a i konferencije predsednika Pauela,
iako su one uglavnom bile u skladu sa ocekivanjima. Trzi$ni
udesnici o¢ekuju da ¢e u drugoj polovini godine FED podeti da
smanjuje referentnu stopu, tj. da ¢e uslediti smanjenje od preko 100
b.p. do januara sledec¢e godine. Objava dobrih podataka s trzista rada
u petak, koji su bili iznad o¢ekivanja trzi$nih uéesnika, dovela je do
rasta prinosa drzavnih obveznica SAD.

FED je na sastanku 3. maja ponovo povecao referentnu
kamatnu stopu za 25 b.p., na raspon od 5,00-5,25%, kao §to je
bilo i ocekivano, ali je signalizirao moguéu pauzu u daljem
poostravanju monetarne politike ve¢ od sledeceg sastanka. Ovo
povecanje je bilo deveto uzastopno od sastanka u martu prosle
godine, za ukupno 5,00 p.p., a odluka je doneta jednoglasno.
Takode, nastavlja se proces smanjenja aktive u okviru bilansa stanja
FED-a, i to u obimu od 95 mird dolara mese¢no, od ¢ega 60 mlrd
drzavnih obveznica (i zapisa trezora) i 35 mlrd hipotekarnih
obveznica. Navodi se da je bankarski sistem u SAD otporan i da je u
dobrom stanju, ali da c¢e poostravanje uslova kreditiranja za
domacinstva i privredu verovatno uticati na smanjenje ekonomske
aktivnosti, rasta zaposlenosti i inflacije, kao i da je veli¢ina ovih
efekata za sada neizvesna. FED vise ne navodi da ¢e mozda biti
potrebno dodatno poostravanje monetarne politike, ukazujuéi na
mogucu pauzu u procesu povecéanja referentne stope, ali ponovo
isti¢e da ¢e pri narednim odlukama uzeti u obzir i ,.kumulativno
poostravanje monetarne politike” koje je do sada preduzeto, kao i
»kasnjenje s kojim ¢e to poostravanje imati uticaj na ekonomsku
aktivnost, inflaciju i finansijske uslove”.

FED povecao referentnu kamatnu stopu za jo$ 25 b.p.,
na 5,00-5,25%; trziste rada i dalje snazno

Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede u SAD u
aprilu je poveéan za 253 hiljade u odnosu na prethodni mesec,
znatno vise od oéekivanja (185 hiljada). Ipak, podaci za februar i
mart revidirani su znatno nanize, za ukupno 149 hiljada, na 248 i
165 hiljada, respektivno. Podaci prikupljeni anketom pojedinaca
takode ukazuju na rast broja zaposlenih, iako u nesto manjem obimu
od 139 hiljada (nakon rasta od 577 hiljada tokom marta). Ovi podaci
uticali su da stopa nezaposlenosti bude smanjena na 3,4%, (sa
3,5%), iako je bilo ocekivano povecanje na 3,6%, a da stopa
participacije bude zadrzana na 62,6%. Rast zarada (po radnom satu)
bio je 0,5% u odnosu na prethodni mesec, nakon 0,3% u martu, dok
je rast u odnosu na isti mesec prosle godine bio 4,4%, nakon 4,3%.
Stopa rasta zarada i dalje je daleko iznad nivoa koji je odrziv,
odnosno koji je u skladu sa stopom inflacije blizu ciljanog nivoa i u
poslednjim mesecima ne pokazuje znake usporavanja.

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u
' % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
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lzvor: Bloomberg. promena (ubaznim poenima)

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

1.10

Odéekivani = Aktuelni |Prethodni

Indikator Period podatak | podatak | podatak
Pro'mer!a broja ra(.irph mesta van sektora Aor 185 253 165
poljoprivrede, u hiljadama
ISMindeks proizvodnog sektora Apr 46,8 471 46,3
ISMindeks usluznog sektora Apr 51,8 51,9 51,2

Izvor: Bloomberg.

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
obveznica opali su duz cele krive prinosa, osim na ro¢nosti od
tri meseca, gde je zabelezen blagi rast. Prinos nemacke
dvogodisnje obveznice smanjen je za oko 11 b.p., na 2,56%,
dok je prinos desetogodisnje obveznice smanjen za oko 2 b.p.,
na 2,29%.

Do veéeg pada prinosa doslo je nakon objavljivanja
izve§taja sa sastanka ECB-a i konferencije Lagard. Nakon
odluke 0 smanjenju obima poveéanja stopa na ovom sastanku,
ECB je sada blizu da zavrsi ciklus poveéanja stopa. Na pad
prinosa uticale su i informacije o novim problemima u
bankarskom sektoru u SAD. Prinos dvogodi$nje nemacke
obveznice neposredno nakon sastanka smanjen je ispod 2,5%
(oko 2,65% pre sastanka ECB-a, 2,8% na pocetku meseca),
dok je prinos desetogodiSnje obveznice smanjen ispod 2,2%
(oko 2,3% pre sastanka, 2,4% na pocetku meseca).

Na sastanku ECB-a doneta je odluka o poveéanju
kamatnih stopa na depozitne olakSice, na glavne operacije
refinansiranja i na kreditne olaksice za 25 b.p., na 3,25%, 3,75% i
4,00%, respektivno, ¢ime su stope kumulativno povecane za 375
b.p. od jula 2022, kada je zapocet ciklus povecanja. Sredstva od
dospeca instrumenata kupljenih u okviru programa APP ne
reinvestiraju se u potpunosti od pocetka marta, ve¢ umanjena za
15 mird mese¢no do kraja juna ove godine. Od jula ove godine
ECB ocekuje zavrSetak reinvestiranja u okviru ovog programa u
potpunosti. Reinvestiranje HoV u okviru programa PEPP vrSice
se najmanje do kraja 2024. U saopstenju sa sastanka navodi se da
¢e naredne odluke ECB obezbediti da referentne stope budu
dovedene na nivoe koji su dovoljno restriktivni da bi se postigao
blagovremeni povratak inflacije na srednjoro¢ni cilj od 2% i da ¢e
se zadrzati na tim nivoima koliko god bude potrebno. Na
konferenciji nakon sastanka, Kristin Lagard je rekla da ECB ne
planira pauziranje procesa povecanja stopa, kao i da vidi znacajne
rizike inflacije navise.

ECB - kamatne stope poveéane za jos 25 b.p.;
najavljen prestanak reinvestiranja dospeéa HoV
okviru programa APP od jula

Inflacija u zoni evra u aprilu je poveéana sa 6,9% na
7,0% i bila je iznad ocekivanja i rasta cena na kraju prethodnog
meseca, kao posledica veceg pada cena energenata u aprilu 2022.
Cene energenata su, nakon smanjenja od 0,9% prethodnog
meseca, sada povecane za 2,5%, ali je rast cena hrane smanjen
prvi put od oktobra 2021. godine (13,6% u odnosu na 15,5% u
martu). S druge strane, bazna inflacija se blago smanjila — sa
5,7% na 5,6%.

Industrijske porudzbine u Nemackoj u martu su snazno
smanjene, za 10,7%, znatno vise od ocekivanja (-2,3%), nakon
rasta od 4,5% u prethodnom mesecu (revidirano sa 4,8%). U
odnosu na isti mesec prosle godine porudzbine su nize za 11,0%
(oekivano —3,1%, prethodno revidirano sa -5,7% na —6,0%).
Delimi¢no, ovaj pad je posledica veoma nestabilnih porudzbina u
sektoru ,,ostala vozila” (avioni, Zzeleznica, vojna vozila itd.), koje
su gotovo prepolovljene u odnosu na prethodni mesec. U sektoru
automobila zabeleZen je veliki pad od vise od 12%. Medutim, ¢ak
i ako se izuzmu ova dva sektora, i dalje postoji ogroman pad od
5,8%.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
1.12 o » . . ~ .
u % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
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lzvor: Bloomberg.

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra

1.13

Oc¢ekivani | Aktuelni | Prethodni

Pokazatelj Period
podatak | podatak = podatak

Stopa inflacije, G/G, zona evra,

- April 6,9% 70% | 6,9%
preliminarno
Stopa nezaposlenosti, zona evra Mart 6,6% 6,5% 6,6%

Industrijske porudzbine, M/M,

2230 -10.79 9
Nematka Mart 2,3% 10,7%| 4,5%

Izvor: Bloomberg.

Prinos generi¢kih dvogodisnjih i deseto-
oodiSnjih drzavnih obveznica Nemacke, u %
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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 22
u%) (up.p) promene sastanak (T2, %)* 45
Srbija (NBS) 6,00 0,25 6.4.2023. | 11.5.2023. 6,25 ‘3‘2
Ceska (CNB) 7,00 1,25 22.6.2022. | 21.6.2023. 7,00 30
Poljska (NBP) 6,75 0,25 7.9.2022. | 6.6.2023. 6,75 25
Madarska (MNB) | 13,00 1,25 27.9.2022. | 23.5.2023. 13,00 ig
Rumunija (NBR) | 7,00 0,25 | 10.1.2023. | 5.7.2023. 7,00 10 _
Turska (CBRT) 8,50 0,50 | 23.2.2023. | 25.5.2023. 8,50 g X x = T = A LY
Rusija (CBR) 7,50 -0,50 16. 9. 2022. 9. 6.2023. 7,50 SRB CES POL MADP RUM TUR RUS KIN
Kina (PBoC) 4,35 -0,25 | 23.10. 2015. n/a 4,35 Stopa inflacije - Donja gr. koridora
Izvor: Bloomberg / *T2 2023. godine — prosecne projekcije dostupne na osnovu - Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja
poslednjih raspolozivih anketa. Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).
A4 [ o NAMA o
Desavanja na lokalnim trzistima
Centralna banka CeSke je na sastanku odrzanom 3. maja Promena lokalnih valuta izabranih
zadrzala referentnu kamatnu stopu na nepromenjenom nivou od 2.3 zemalja u razvoju prema evru

7,0%, $to su trziSni ucesnici i odekivali. Medutim, odluka o
zadrzavanju referentne stope na nepromenjenom nivou nije bila

. ey . 30%
jednoglasna — Cetiri ¢lana Monetarnog odbora podrzala su odluku, ’

dok su tri ¢lana glasala za povecanje referentne stope od 25 b.p. (na ;2:2 %
prethodnom sastanku glasovi za zadrzavanje su bili Sest prema 15% 5
jedan). Na konferenciji za medije, guverner Ales Mihl istakao je 10% g
kako su spremni da povecaju referentnu stopu u slu¢aju sporijeg 5% A 2.63% ©
priblizavanja stope inflacije ciljanom nivou (2,0% + 1 p.p.) nego 0% A A A A |
$to je to prethodno odekivano, a Sto bi, prema njegovim recima, 5% 5
moglo bitj izazvano trenutnim vodenjem ekspanzivne fiskalne 10% A %
politike u Ceskoj. 5 15% ‘i;

Stopa rasta BDP-a u Ceskoj je, prema preliminarnoj proceni, 20% A 2
u prvom tromesec¢ju 2023. godine iznosila 0,1% QoQ (-0,2% -25% N
YoY), §to je iznad ocekivanja veline analitiCara i dolazi nakon -30%
negativnog privrednog rasta Ceske u prethodna dva tromesedja. psD czk PLN _HUF RON __TRY RUB CNY

X L 1w promena AYoY promena

Glavni pokreta¢ stope rasta BDP-a bila je eksterna traznja, dok i -
na usporavanje stope rasta BDP-a i dalje uti¢e pad finalne potrosnje Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).
stanovniStva i pad investicija. Stopa zaposlenosti porasla je za 0,4%
QoQ (1,4% YoY). Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj

Caixin PMI indeks usluznog sektora Kine u aprilu iznosi 56,4, 2.4
Sto je ispod nivoa iz marta, kada je iznosio 57,8. Najvedi uticaj na
usluzni indeks imao je rast privatne potro$nje i turizma tokom

valuti (pribliZzna ro¢nost: deset godina)

petodnevnog Praznika rada krajem aprila i poéetkom maja. U ovom Emitent (ospeée) Pfigos RCIE e
periodu, stopa rasta broja putovanja iznosila je 70,8% YoY, ¢ime je (u%) Ll LY
premasen nivo zabelezen pre pandemije. S druge strane, Caixin PMI Srbija (2032) 6,750 10,0 -34,0
indeks proizvodnog sektora Kine u aprilu je iznosio 49,5, sto je CeSka (2032) 4,777 -1,5 5,2
ispod nivoa od 50,0 u martu. Pad ovog indeksa vecéinski se duguje Poljska (2032) 6,180 -8,3 -74.5
slabljenju domace i eksterne traznje. Madarska (2032) 8,668 1,0 57,5
Stopa inflacije u Turskoj u aprilu je iznosila 43,7% YoY Rumunija (2032) 7,359 -10,2 -12,2
(2,4% MoM), sto je ispod podatka iz marta od 50,5% YoY (2,3% Turska (2031) 12,010 11,0 -800,0
MoM), kao i ispod ocekivanja trzisnih uc¢esnika (44,1% YoY). Bazna Rusija (2031) 15,985* 616,5 9255
inflacija u Turskoj iznosila je 455% YoY, sto je blago iznad Kina (2032) 2,827 44 9.7
ocekivanja trziSnih ucesnika od 45,4% YoY. Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci iz
Stopa rasta industrijske proizvodnje Madarske za februar sekundarnog trgovanja).
iznosi —4,1% YoY (0,2% MoM), §to je ispod ocekivanja trzisnih * Podatak od 25. 2. 2022. (poslednji raspolozivi podatak pre zabrane

.. - A t ja drzavnim HoV Rusije).
ucesnika (—2,7% YoY), ali iznad nivoa iz januara od —4,6% YoY. rgovanja drZavnim HoV Rusije)




FINANSIJSKA TRZISTA

III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda cena zlata porasla je za
1,29% i kretala se u rasponu od 1.981,71 do 2.050,86 americkih
dolara po finoj unci zlata (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Na rast cene zlata u posmatranom periodu uticali su:
geopolitiCka neizvesnost; rast zabrinutosti oko globalnog
rasta; produbljivanje bankarske krize u SAD, koja se
manifestuje sve ve¢im problemima s likvidno$¢u regionalnih
banaka, $to podsti¢e traznju za zlatom kao sigurnim uto¢istem;
nemoguénost postizanja politickog dogovora 0 povecanju
gornje granice ameri¢kog duga, pad vrednosti dolara i stopa
prinosa na drzavne obveznice SAD.

3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)

Cena zlata porasla za 1,29% i na kraju izveStajnog
perioda iznosila 2.017,19 dolara po unci

Na ogranienje daljeg rasta cene zlata uticali su: prognoze
pada cene bakra u narednim mesecima zbog slabije traznje u
Kini; jednoglasna odluka FOMC-a da poveéa ciljani raspon
referentne kamatne stope za 25 b.p., na 5,0-5,25%, kao i
ocekivanje pojedinih trziSnih ucesnika da ¢ée FED i na
narednom sastanku u junu verovatnije poveéati nego zadrzati
trenutni nivo kamatne stope radi suzbijanja uporne inflacije u
SAD.
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Izvor: Bloomberg.

Nafta

Tokom izvestajnog perioda zabeleZen je pad cene nafte
tipa brent od 6,99%, koja se kretala u rasponu od 71,95 do 79,68
ameri¢kih dolara po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Na pad cene nafte u posmatranom periodu uticali su:
zabrinjavajuéi izgledi za globalnu traznju usled visokih
kamatnih stopa i rizika od recesije; problemi sa likvidno$¢u
regionalnih banaka u SAD; pad marzi za preradu nafte u Aziji,
Sto signalizira slabost u tom regionu, uz sporiji od oéekivanog
oporavak Kine, kao najveéeg uvoznika nafte; poveéan obim
prerade nafte i rast izvoza energenata iz Rusije uprkos
sankcijama; vest da je Iran poveéao proizvodnju nafte, kao i
podaci o rastu izvoza nafte iz Venecuele, nakon s§to je Chevron
nastavio proizvodnju i isporuke iz te zemlje pogodene sankcijama.

3.2 | Cena nafte tipa brent (USD po barelu)

Cena nafte smanjena za 6,99% i na kraju posmatranog
perioda iznosila 75,63 dolara po barelu

Na ograni¢enje daljeg pada cene nafte uticali su: pad
proizvodnje nafte u grupi OPEC nakon obustave rada gasovoda
iz Iraka, $trajk u Nigeriji i ratna desavanja u Sudanu; vest da je
Praznik rada u Kini podstakao poveéanje potros$nje goriva
usled veceg broja putnika u avio-saobracaju; kao i smanjenje
broja operativnih naftnih i gasnih platformi u SAD, po
podacima kompanije Baker Hughes.
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Izvor: Bloomberg.




