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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 4.045,64 1,90% -7,28%
2y 3,20% 18,0 381,4
Dow Jones Industrial SAD 33.390,97 1,75% -1,19% Nemacka
9 17,7 269,1
NASDAQ SAD 11.689,01 2,58% -13,66% 1oy 20870 ' 69,
Dax 30 Nemacka 15.578,39 2,42% 13,72% 2y 3,30% 19,2 383,5
Francuska
CAC 40 Francuska 7.348,12 2,24% 15,20% 10y 3,19% 18,2 270,2
1 1 i 0, (0)
FTSE 100 Velika Britanija 7.947,11 0,87% 9,78% ) 2y 3.39% 13,1 358.7
NIKKEI 225 Japan 27.927,47 1,73% 5,08% Spanija
. R K 10y 3,66% 15,5 265,7
Shanghai Composite Kina 3.328,39 1,87% -4,39%
Izvor: Bloomberg. Italija 2y 3,69% 108 379.9
10y 4,52% 9,0 295,5
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2 3,70% -32,9 257,3
y
UK
EUR USD 10y 3,85% 19,0 255,0
Promena Promena 2y 4,86% 4,2 332,9
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 3,96% 0,8 2115
0, - [0) - 0, 0,
EUR/USD | 1,0625 0,74% 3,85% |USD/EUR | 0,9412 0,73% | 4,02% 2y 422% 45 274.9
EUR/GBP | 0,8846 0,19% 6,74% |USD/GBP | 0,8326 -0,54% | 11,03% Kanada
10y 3,34% -4.,4 156,5
EUR/CHF| 0,9964 0,48% | -2,00% |USD/CHF| 0,9377 -0,26% | 1,93%
EURMPY = 144,63 | 0,50% | 13,23% |USD/JPY | 136,11 | -0,25% | 17,78% S 2y -0,04% 1.1 -0.7
EUR/CAD | 1,4447 0,60% 3,12% |USD/CAD| 1,3598 -0,14% | 7,26% 10y 0,50% 0,0 32,7
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 2,40% 0,2 2979 4,55% 0,0 450,0 3,93% 0,0 348,2 0,93% -1,7 164,4
1M 2,55% 12,2 310,0 4,71% 9,0 446,4 4,01% 7,4 339,8 0,94% -0,4 165,7
3M 2,85% 15,1 337,5 4,94% 49 453,0 4,19% 4,5 335,9 0,88% 49 159,2
6M 3,35% 12,0 383,8 5,20% 7,4 455,0 4,38% 2,9 326,8 0,60% 6,0 130,8
12M 3,83% 16,4 420,3 5,40% 11,3 4417 4,60% 5,6 318,1 0,05% 3,1 76,6
* 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,
RS Y promena (u p.p.) promene sastanak RKS za T1 (u %)
Evropska centralna banka 2,50* 0,50 2.2.2023. 16. 3. 2023. 3,00
Federalne rezerve SAD 4,50-4,75 0,25 1. 2.2023. 22.3.2023. 4,75-5,00
Banka Engleske 4,00 0,50 2.2.2023. 23. 3. 2023. 4,25
Banka Kanade 4,50 0,25 25.1.2023 8. 3.2023. 4,50
Narodna banka svajcarske 1,00 0,50 15.12. 2022. 23.3.2023. 1,50

* RKS na poslednji dan izvestajnog perioda; kamatna stopa na depozitne olaksice za ECB (RKS je 3,00%).
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Kurs EUR/USD

U izvestajnom periodu evro je ojacao za 0,74% prema
ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD kretao se u rasponu od
1,0533 do 1,0691 (tokom perioda trgovanja), odnosno od
1,0580 do 1,0665 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Pocetkom nedelje dolar je oslabio prema evru, prateci
pad prinosa na drzavne obveznice SAD, dok su investitori
iskoristili priliku da realizuju dobitke nakon sto je dolar ojacao
za skoro 3% tokom februara i krajem prethodne nedelje
dostigao najvisi nivo u poslednjih sedam nedelja. Na slabljenje
dolara uticali su i podaci 0 porudzbinama trajnih dobara u SAD
koje su u januaru smanjene za 4,5%, vise od ocekivanja.
Paznja investitora ove nedelje bila je usmerena na podatke o
ISM indeksima proizvodnog i usluznog sektora iz SAD, kao i
podatke o inflaciji u zoni evra, a investitori su ve¢ poceli da
usmeravaju svoju paznju i na podatke o trzistu rada i inflaciji u
SAD kaoji ¢e biti objavljeni 10. i 14. marta i koji ¢e oblikovati
monetarnu politiku FED-a u narednom periodu.

Dolar je u utorak ponovo oja¢ae prema evru i drugim
najvaznijim valutama, zabeleZivsi prvi meseéni rast jo§ od
septembra prosle godine, usled oc¢ekivanja da ¢e FED morati
da podigne kamatne stope vise nego $to se oéekivalo i zadrzi ih
na tom nivou duze vreme kako bi se izborio sa inflacijom.
Takvom stavu doprineli su snazni ekonomski podaci iz SAD
objavljeni tokom februara, koji ukazuju na to da je inflacija i
dalje visoka, a trziste rada zategnuto. Prethodno je tokom
perioda trgovanja dolar oslabio prema evru nakon podataka o
inflaciji u Francuskoj i Spaniji koji su bili iznad oéekivanja,
kao i nakon podataka o poverenju potrosaca u SAD koje je
oslabilo vise od oéekivanja.

U izveStajnom periodu evro ojacao prema dolaru
za 0,74%

Sredinom nedelje dolar je oslabio prema evru i veéini
drugih valuta, nakon S§to su dobri podaci o proizvodnoj
aktivnosti u Kini podrzali rizi¢nije valute i valute zemalja
izvoznica sirovina, dok je evro bio podrzan podacima o
inflaciji u Nemackoj koja je povecana vise od oéekivanja.
Stopa inflacije u Nemackoj merena harmonizovanim indeksom
potrosackih cena, prema preliminarnoj proceni, iznosila je
1,0% u februaru u odnosu na prethodni mesec (ocekivano
0,7%, prethodno 0,5%), odnosno 9,3% u odnosu na isti mesec
prethodne godine (ocekivano 9%, prethodno 9,2%), Sto
povecava pritisak na ECB da nastavi s pove¢anjem kamatnih
stopa u ve¢em obimu nakon najavljenog poveéanja od 50 b.p.
u martu. Istog dana su objavljeni i podaci za ISM indeks
proizvodnog sektora SAD u februaru, koji je imao vrednost od
47,7, nesto ispod ocekivanja (48,0), ali nesto iznad vrednosti u
januaru (47,4).

U éetvrtak dolar je ojacao prema evru, nakon §to su
podaci o broju novih prijava za naknadu u slucaju
nezaposlenosti u SAD ukazali na to da je trziste rada i dalje
snazno, dok su drugi podaci pokazali rast troSkova radne
snage, potvrduju¢i da ¢e FED morati da ode dalje s
povecavanjem kamatnih stopa kako bi obuzdao inflaciju.

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

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1,20

1,15 11157

1,10
1,1051
1,05
1,0625
1,00
0,95
0,9582
0,90
Ui 'i"\'i" v A A m“'fi"w""i"fibv'i"

Izvor: Bloomberg.

18 Promena vrednosti evra prema odabranim

valutama
mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
15% 13,23%
10%
6,74%
5% 3,12%
0,74% 0.19% 0,48% 0,50% 0,60% -
00/0 — — — —
- -
-2,00%
-5% -3,85%
usD GBP CHF JPY CAD

Izvor: Bloomberg.

Medutim, dolar je ponovo oslabio krajem nedelje,
¢ime je zabelezio najveéi nedeljni pad od sredine januara
prema korpi Sest najznacajnijih valuta. Dolar je samo
nakratko ojacao tokom perioda trgovanja, nakon s$to su
podaci pokazali da je usluzni sektor SAD nastavio stabilan
rast u februaru, uz porast novih porudzbina i zaposlenosti na
najvise nivoe za vise od godinu dana.

Kurs EUR/USD je izves$tajni period zavrsio na nivou
od 1,0625 ameri¢kih dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izvestajnog perioda prinosi drZavnih obveznica
SAD blago su porasli na delu krive od dve do sedam godina, dok
su kod instrumenata najkrace ro¢nosti opali. Prinos dvogodis$nje
obveznice povecan je za oko 4 b.p. (na 4,86%), dok je prinos
desetogodiSnje obveznice poveéan za oko 1 b.p. (na 3,96%).

Prinosi su porasli na srednjem delu krive usled dodatno
poveéanih ocekivanja da ¢e FED morati da poveca referentnu
kamatnu stopu na jo§ visi nivo u odnosu na ranija ocekivanja,
nakon Sto su podaci ukazali na oporavak traZnje i usporavanje
tempa dezinflacije u sektoru dobara, snaZznu traZnju i nastavak
rasta aktivnosti u sektoru usluga i jo§ uvek zategnuto trZiSte
rada. Prinos desetogodi$nje obveznice sredinom nedelje dostigao je
nivo od preko 4%, prvi put od novembra prosle godine, dok je prinos
dvogodisnje obveznice iznosio preko 4,9%, $to je najvisi nivo od
2007. godine.

ISM indeks proizvodnog sektora SAD u februaru je imao
vrednost od 47,7, nesto ispod ocekivanja (48,0), ali neSto iznad
vrednosti u januaru (47,4). Indeks je blago porastao nakon pet
meseci pada, a nalazi se u zoni kontrakcije Cetvrti mesec zaredom,
nakon 28 meseci rasta. Rast je ostvaren kod 4 od ukupno 18 grana u
okviru ovog sektora. Ovakvom rezultatu doprineo je rast podindeksa
novih porudzbina (sa 42,5 na 47,0), plaéenih cena (sa 44,5 na 51,3,
dok je ocekivano bilo 46,5), vremena isporuke dobavljaca (sa 45,2
na 45,6). Do pada je doSlo kod podindeksa zaliha (na 50,1) i
podindeksa zaposlenosti, koji se vratio u zonu kontrakcije (sa 50,6
na 49,1).

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

110 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

ISM indeksi ukazuju na oporavak traznje i usporavanje
tempa dezinflacije u sektoru dobara i snaznu traznju i
nastavak rasta aktivnosti u sektoru usluga

ISM indeks usluznog sektora SAD u februaru je imao
vrednost od 55,1, blago iznad ocekivanja (54,5) i skoro
nepromenjeno u odnosu na nivo iz januara, ukazuju¢i na nastavak
solidnog rasta aktivnosti u ovom sektoru, koja je podstaknuta i dalje
snaznom traznjom domacinstava, a $to je omoguéilo poslodavcima
da nastave da povecavaju broj radnika, iako je trziste rada vec
veoma snazno. Rast je u ovom sektoru zabeleZen kod 13 od ukupno
18 grana. Komponenta koja se odnosi na poslovnu aktivnost
smanjena je (sa 60,4 na 56,3), kao i pokazatelj nabavnih cena (sa
67,8 u januaru na 65,6), dok su pove¢ane komponente koje se
odnose na nove porudzbine (sa 60,4 na 62,6) i zaposlenost (sa 50,0
na 54,0).

Broj novih prijava u slu¢aju nezaposlenosti u SAD tokom
nedelje koja se zavrsila 25. februara smanjen je na 190 hiljada sa
192 hiljade u prethodnoj nedelji, uprkos o¢ekivanom rastu od 195
hiljada, sto pokazuje da je trziste rada i dalje veoma zategnuto. Broj
nezaposlenih koji se kontinuirano prijavljuje za pomo¢ za
nezaposlene u nedelji koja se zavrsila 18. februara smanjen je na
1,655 min sa 1,660 miIn, a oéekivan je rast na 1,669 min.

Indeks poverenja potrosa¢a u SAD u februaru je smanjen sa
106,0 (revidirano sa 107,1) na 102,9, iako je o¢ekivan rast na 108,5.
Komponenta procene trenutne situacije povecana je sa 151,1
(revidirano sa 150,9) na 152,8, dok je komponenta ocekivanja u
narednih Sest meseci smanjena sa 76,0 (revidirano sa 77,8) na 69,7.
Poverenje potrosaca je smanjeno posto Su rast cena i sve veca
zabrinutost oko buduéih izgleda za trziste rada, prihode i uslove
poslovanja nadmasili kratkoro¢nu snagu trzista rada.

Ocdekivani | Aktuelni | Prethodni

Pokazatelj Period
- podatak | podatak @ podatak
ISM indeks proizvodnog sektora Feb. 48,0 47,7 474
ISM indeks usluznog sektora Feb. 54,5 55,1 55,2
Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju
25. feb. 195 190 192

nezaposlenosti, u hiljadama

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 poveéani su duz cele Kkrive. Prinos nemacke
dvogodis$nje obveznice povecan je za 18,0 b.p., na 3,20%, dok je
prinos desetogodi$nje obveznice poveéan za 17,7 b.p., na 2,71%.

Rast prinosa tokom perioda najveéim delom bio je
posledica rasta inflacionih oéekivanja i izjava pojedinih ¢lanova
ECB-a da treba nastaviti s poveéanjem kamatnih stopa, kao i da
bi one mogle ostati na visokom nivou u duzem periodu. TrZi$no
vrednovanje inflacije u dugom roku (5y5y inflation swap)
povecano je na preko 2,5% (najvise od 2012. godine).

Inflacija u zoni evra, prema preliminarnim podacima za
februar, iznosila je 8,5% medugodisnje, ispod 8,6% u januaru, ali
iznad ocekivana 8,3%. Do kraja godine o¢ekuje se veée usporavanje
ukupne inflacije usled manjeg doprinosa energenata, uz rizik da
usporavanje bude manje zbog ponovnog otvaranja Kine. Ono $to
posebno zabrinjava jeste nastavak jacanja baznih inflacionih
pritisaka, pa je bazna inflacija u februaru povecana sa 5,3% na 5,6%
medugodi$nje, uz veci rast cena u oblasti usluga (sa 4,4% na 4,8%).

Pokazatelj ekonomskog sentimenta (ESI) u februaru je
gotovo nepromenjen i u EU (vrednosti indeksa iznosi 97,8) i u zoni
evra (99,7). Pokazatelj ocekivanja zaposlenosti (EEI) blago je
smanjen, za 0,4 poena, na 107,7 u EU i za 0,3 poena, na 109,4 u
zoni evra. Nepromenjena vrednost ESI indeksa u februaru rezultat je
manjeg poverenja u industriju i usluge, dok se povecalo poverenje u
maloprodaji i medu potrosac¢ima. Poverenje u gradevinarstvu ostalo
je stabilno. Medu najve¢im ekonomijama EU, ESI se smanjio u
Spaniji (-2,0) i Francuskoj (—1,5), pove¢ao u Holandiji (2,9), dok je
na slicnom nivou kao prethodnog meseca ostao u Nemackoj, Italiji i
Poljskoj.

TrZzisno vrednovanje inflacije u dugom roku (5y5y
inflation swap) poveéano na najvisi nivo od 2012. godine

Predsednik ECB-a Kristin Lagard rekla je da ECB mora da
preduzme sve neophodne mere kako bi suzbila inflaciju, da ¢e biti
potrebna dodatna povecanja stopa nakon oéekivanog povecanja u
martu, da ¢e dinamika povecanja zavisiti od narednih podataka, ali
nije zelela da kaze koja bi bila krajnja stopa (terminal rate). Rekla je
da se ECB nece vracati na negativne stope, dok ¢e smanjenje stopa
biti moguce tek kada budu uvereni da ¢e se inflacija vratiti na ciljani
nivo od 2%. Lagard oc¢ekuje usporavanje inflacije, ali i da ostane na
visem nivou neko vreme.

ECB je na prethodnom sastanku najavila (ne izvesno, ali kao
veoma verovatno) povecanje kamatnih stopa od 50 b.p. u martu,
nakon cega ¢e odluke zavisiti od ekonomskih podataka. Podaci
objavljeni tokom februara ukazuju na dalji rast bazne inflacije, dok
vodedi pokazatelji ukazuju na oporavak ekonomske aktivnosti, $to
bi zajedno moglo dovesti do jo§ jednog povecanja od 50 b.p. na
sastanku u maju. Trzi$na vrednovanja ukazuju na to da ¢e ECB na
naredna cetiri sastanka povecati stope za ukupno 150 b.p., ¢ime bi
stopa na depozitne olaksice iznosila 4% do jula. Guverner belgijske
centralne banke Vun$ rekao je da se ovakva trzisna océekivanja
mogu ispostaviti kao odgovarajuca ako cene ostanu na visokom
nivou. Rekao je da koliko ¢e troskovi pozajmljivanja morati da
porastu u velikoj meri zavisi od kretanja bazne inflacije.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
1.12 o » . . ~ .
u % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
4,00
4. 02. 23 03. 03.23
3,50
3,20
3,00
2,71
2,50
2,00
30 18,0 77

20
10

3m 6m 1g 29 39 49 59 69 79 8y 9g 10g
Izvor: Bloomberg. @promena (u baznim poenima)

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra

1.13

X X O¢ekivani = Aktuelni ' Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak | podatak
Stopa inflacije, G/G, zona evra,

< Feb. 8,3% 8,5% 8,6%
preliminarno
Stopa nezaposlenosti, zona evra Jan. 6,6% 6,7% 6,7%

Pokazatelj ekonomskog sentimenta, zona

Feb. 101,0 99,7 99,8
evra

Izvor: Bloomberg.
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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  O¢&ekivanje 60
u%) | (up.p) promene sastanak (T1, %)* 50
Svrbija (NBS) 5,50 0,25 9.2.2023. 9.3.2023. 5,65 20
Ceska (CNB) 7,00 1,25 22.6.2022. | 29.3.2023. 7,00
Poljska (NBP) 6,75 0,25 7.9.2022. | 8.3.2023. 6,75 30
Madarska (MNB) 13,00 1,25 27.9.2022. | 28.3.2023. 13,00 20
Rumunija (NBR) 7,00 0,25 10. 1. 2023. 4.4.2023. 7,00 10
Turska (CBRT) 8,50 -0,50 23.2.2023. | 23.3.2023. - T - = - = A A A
Rusija (CBR) 750 | -050 | 16.9.2022. | 17.3.2023. 7,50 O SR CES  PoL  MAD  RUM  TUR  RUS KIN
Kina (PBoC) 435 | -025 | 23.10.2015. n/a 4,30 Stopa inflacije ~ Donja gr. koridora
Izvor: Bloomberg / *T1 2023. godine — prose¢ne projekcije dostupne na osnhovu - Gornja gr. koridora 4 Centralna vred. cilja

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

DeSavanja na lokalnim trziStima

Promena lokalnih valuta izabranih

Centralna banka Madarske je na sastanku 28. februara 23 - -
zadrzala referentnu stopu na nepromenjenom nivou od 13,0%, zemalja u razvoju prema evru
pri ¢emu je ovo peti uzastopni sastanak na kom je referentna
stopa nepromenjena. Trzisni u¢esnici Su ocekivali ovakvu odluku.

25%

Efektivna stopa je stopa na jednodnevne tendere kojima se  20% =
povlagi likvidnost (18%). 15% =

Stopa inflacije u Turskoj je u februaru iznosila 55,2% YoY 10% A g
(3,2% MoM), sto je ispod podatka iz januara od 57,7% YoY 506 ©
(6,7% MoM), kao i blago ispod olekivanja trzisSnih ucesnika 0% A .0195%. A, 4 . .
(55,7% YoY). Ovo je cetvrti uzastopni mesec u kome stopa -0.68% S
inflacije u Turskoj belezi pad, pri ¢emu analiti¢ari isti¢u da su 5% ’ A :'3.
ovakva kretanja uzrokovana pre svega efektom visoke baze iz  -10% §
prethodne godine. -15% _g';

Stopa rasta BDP-a u Madarskoj je u ¢etvrtom tromeseju 00
2022. godine iznosila 0,4% YoY (-0,4% QoQ), Sto je u skladusa ., A
ofekivanjima trziSnih ucesnika. Ovo je drugo tromesecje RSD CzK PLN HUF RON TRY RUB _ CNY
uzastopno da je zabelezen pad stope rasta BDP-a, §to bi znatilo 1w promena 4 YoY promena
da je Madarska usla u tehni¢ku recesiju od treéeg tromesecja Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).
prethodne godine. Posmatrano na nivou cele godine, stopa rasta
BDP-a iznosila je 4,6%, $to je za 1 p.p. iznad proseka EU. U . . 3w . . .
drugoj polovini 2023. godine ocekuje se oporavak privrednog 2.4 PrmO,Sl dl:ZilXth oltveznlca L lOkah,wl
rasta. Medugodisnji rast u cetvrtom tromesecju 2022. godine najvise valuti (pribliZzna ro¢nost: deset godina)
je rezultat rasta industrijske proizvodnje i usluga, koje su doprinele
stopi privrednog rasta sa 1,7 p.p. i 0,5 p.p., respektivno. Na i Prinos Promena u b.p.
rashodnoj strani najveéi doprinos je imala potrosnja, sa 0,5 p.p. Emitent (dospete) (U %) 1w Yoy

Stopa rasta BDP-a u Poljskoj je u ¢etvrtom tromeseéju 2022. Srbija (2032) 7.050 15,0 285,0
godine iznosila 2,0% YoY (-2,4% QoQ), Sto je u skladu s ¢eqq oz) 5,099 261 209.9
preliminarnom procenom. L . Poljska (2032) 6,518 41 241,4
godine nosla 35% Yo (06% 000), St e opod nivon s treceg. MO [er2 ;o s
tromesedja od 4,0% YoY (-0,1% QoQ), ali je iznad oéekivanja Rumunija 2032) T >3 L7L3
analiticara (2,9% YoY: 0,7% QoQ). Turska (2031) 11,220 99,0 11720

Stopa rasta BDP-a u Ceskoj je u Eetvrtom tromesedju 2022. Rl_Js”a (201) 15,985 616.5 9255

Kina (2032) 2,917 0,4 7,5

godine iznosila 0,2% YoY (-0,4% QoQ), s§to je ispod nivoa iz

treceg tromese&ja od 1,5% YoY (_0’3% QOQ) ;Z\Iiz:;dla;lr?](;gtt)%rg\gs;g za Tursku (Reuters) i Srbiju (podaci iz

Proizvodni indeks PMI Kine za februar iznosi 52,6, Sto je vise * Podatak od 25. 2. 2022. (poslednji raspolozivi podatak pre zabrane
od ocekivanja analiti¢ara (50,6). trgovanja drzavnim HoV Rusije).
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III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda cena zlata je porasla za 2,07% i
kretala se u rasponu od 1.818,64 do 1.847,45 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 napetost; rat u Ukrajini; znaci snaznog ubrzavanja
ekonomskog oporavka Kine (najve¢eg kupca zlata) od momenta
ukidanja mera u borbi protiv Sirenja virusa korona, smanjenje
vrednosti dolara, kao i pad stopa prinosa na drZavne obveznice
SAD. Ako se adekvatno ne poveéaju kamatne stope ili pak budu
sniZzene U okruZenju i dalje visoke inflacije, oéekivanja su da bi u
takvim uslovima mogla uslediti mnogo veéa traznja za zlatom od
strane centralnih banaka, ali i maloprodaje, ta¢nije od svih onih koji
zele da se zastite od inflacije.

Cena zlata porasla za 2,07% i na kraju izvestajnog
perioda iznosila 1.847,45 dolara po unci

Na ogranifenje rasta cene zlata uticala su: saopStenja
pojedinih predstavnika FED-a da bi nivo referentne kamatne
stope trebalo da bude iznad 5% kako bi se stvorili uslovi za
smanjenje inflacije u granicama cilja FED-a da se ne bi ponovila
inflacija iz 70-ih godina, kao i sve veéa ofekivanja trziSta da ce
FED nastaviti s dinamikom poveéanja nivoa kamatnih stopa duzi
vremenski period radi kontrole inflatornih pritisaka.

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 3,63%, koja se kretala u rasponu od 81,60 do 85,61
americki dolar po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Na rast cene nafte u posmatranom periodu uticali su:
prognoza Medunarodne agencije za energetiku (IEA) o rastu
traznje nafte u 2023. godini; podaci 0 poveéanju fabri¢kih
aktivnosti u Kini, $§to ukazuje na poveéanje traznje najveceg
svetskog uvoznika sirove nafte; smanjeni nivo ponude nafte iz
Rusije od pocetka marta; razmatranje Ministarstva energetike
SAD da po¢ne s popunom svojih strateskih rezervi sirove
nafte, kao i smanjenje broja operativnih naftnih i gasnih
platformi u SAD, po podacima kompanije Baker Hughes.

Cena nafte porasla za 3,63% i na kraju posmatranog
perioda iznosila 85,61 dolar po barelu

Na ogranicenje rasta cene nafte uticali su: zabrinutost oko
globalnog privrednog rasta i strah od recesije; smanjeni
prihodi Rusije od izvoza nafte i derivata (48% u odnosu na isti
period 2022) zbog sankcija i mnogo nizih cena (Ministarstvo
pravde SAD angazovalo je dodatnih 25 tuZilaca zaduzenih za
kontrolu i ispitivanje krSenja sankcija oko izvoza nafte iz Rusije),
kao i signali o nastavku povecanja nivoa kamatnih stopa u zoni
evra i SAD, §to bi moglo usporiti njihove ekonomije i smanjiti
traznju za naftom i njenim derivatima.

3.2 | Cena nafte tipa brent (USD po barelu)
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