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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 5.137,08 0,95% 29,03%
2y 2,89% 3,6 -32,9
Dow Jones Industrial SAD 39.087,38 -0,11% 18,43% Nemacka
0, -
NASDAQ SAD 16.274,94 1,74% 41,98% 1oy 20 5.0 33,9
Dax 30 Nematka 17.735,07 1,81% 15,71% 2y 2,89% 4,4 -41,0
Francuska
CAC 40 Francuska 7.934,17 -0,41% 8,92% 10y 2,90% 7,5 -32,8
1 1 i _ 0, . 0,
FTSE 100 Velika Britanija 7.682,50 0,31% 3,29% ) 2y 3.08% 6.2 335
NIKKEI 225 Japan 39.910,82 2,08% 45,14% Spanija
. . ; 10y 3,31% 5,8 -40,2
Shanghai Composite Kina 3.027,02 0,74% -8,57%
Izvor: Bloomberg. .. 2y 3.47% 9,6 -28,8
Italija
10y 3,88% 8,5 -72,6
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y 4,29% 43 59,9
UK
EUR UsD 10y 4,11% 1,0 23,3
Promena Promena 2y 4,56% -12,9 -32,2
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 4,18% -6,7 12,6
0, 0, - 0, - 0,
EUR/USD | 1,0838 0,12% 2,44% |USD/EUR | 0,9227 0,12% 2,38% 2y 4,09% 79 19,9
EUR/GBP | 0,8563 0,30% | -3,42% |USD/GBP | 0,7901 0,16% | -5,72% Kanada
10y 3,43% -3,4 4.7
EUR/CHF | 0,9580 0,51% -4,03% |USD/CHF| 0,8840 0,39% -6,31%
EURMPY = 162,73 | -0,06% | 12,32% |USD/JPY | 150,15 | -0,17% | 9,64% S 2y 0.18% 2,5 21.8
EUR/CAD 11,4689 0,54% 1,90% |USD/CAD| 1,3554 0,42% -0,52% 10y 0,71% -0,3 21,1
Izvor: Bloomberg. lzvor: Bloomberg.
1.4 | 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 3,90% -0,3 150,5 5,31% 0,0 76,0 5,19% 0,1 126,1 1,69% 0,2 76,5
1M 3,82% -3,4 1315 5,32% -0,2 62,4 5,20% -0,1 118,6 1,69% -0,1 74,9
3M 3,94% 0,5 113,7 5,33% 0,1 40,2 521% -0,2 103,5 1,70% -0,1 82,9
6M 3,91% -0,2 54,6 5,27% -0,6 8,0 5,19% 0,1 80,8 1,71% -0,1 112,5
12M 3,74% 0,6 1.7 5,06% -1,6 -32,8 5,05% 14 45,8 1,60% 1,3 155,7
* 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 T1 (u %)
Evropska centralna banka 4,00* 0,25 14.9.2023. 7.3.2024. 4,00
Federalne rezerve SAD 5,25-5,50 0,25 26.7.2023. 20. 3. 2024. 5,25-5,50
Banka Engleske 5,25 0,25 3.8.2023. 21.3.2024. 5,25
Banka Kanade 5,00 0,25 12.7.2023. 10. 4. 2024. 5,00
Narodna banka gvajcarske 1,75 0,25 22.6.2023. 21.3.2024. 1,75

* RKS na poslednji dan izvestajnog perioda; kamatna stopa na depozitne olaksice za ECB (RKS je 4,50%).
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Kurs EUR/USD

U izvestajnom periodu evro je ojatao za 0,12%
prema ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u
rasponu od 1,0796 do 1,0866 (tokom perioda trgovanja),
odnosno od 1,0800 do 1,0851 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

U ponedeljak je evro ojacao nakon obracanja
predsednice ECB-a Lagard, koja je izjavila da ¢e se proces
dezinflacije u zoni evra nastaviti, ali je istakla da zvani¢nicima
ECB-a treba vise dokaza da se inflacija vrac¢a ka ciljanom
nivou, dodavsi da pritisci na zarade ostaju snazni. Nakon
obracanja, kurs EUR/USD nastavio je da raste i dan je zavrsio
na nivou od 1,0845 americkih dolara za evro.

U utorak je dolar oslabio nakon objavljivanja podataka o
porudzbinama trajnih dobara u SAD, koje su, prema
preliminarnim podacima za januar, smanjene za 6,1% u
odnosu na prethodni mesec, nakon $to su u decembru
smanjene za 0,3% (revidirano sa 0,0%), dok se o¢ekivao blazi
pad od 5,0%. Kasnije u toku dana slabljenje dolara je
nastavljeno nakon objave podataka o indeksu poverenja
potrosaca u SAD, koji je u februaru smanjen sa 110,9
(revidirano sa 114,8) na 106,7, dok se ocekivalo povecanje na
115,0. Valutni par EUR/USD dan je zavr§io na nivou od
1,0851 americki dolar za evro, §to je najvi§i nivo na
zatvaranju u izvestajnom periodu.

Tokom izveStajnog perioda evro ojacao za 0,12%
prema ameri¢kom dolaru

U sredu je u prvoj polovini dana opala vrednost kursa
EUR/USD, usled pozicioniranja trzisnih ucesnika pred
objavljivanje podataka o inflaciji u Evropi i SAD koji su
usledili u narednim danima. U drugoj polovini dana, dolar je
slabio, nakon objavljivanja podataka o stopi rasta BDP-a u
SAD, koja je, prema drugoj proceni, u ¢etvrtom tromesec¢ju
2023. godine iznosila 3,2% u odnosu na prethodno tromesecje
(anualizovano), dok je oéekivano da iznosi 3,3%, kao u prvoj
proceni. Ipak, na dnevnom nivou kurs EUR/USD zabelezio je
pad, a dan je zavr$io na nivou od 1,0836 ameri¢kih dolara za
evro.

U cetvrtak je evro oslabio nakon objavljivanja podataka
0 stopi rasta indeksa potrosackih cena u Nemackoj, koji su
ukazali na usporavanje godisnje stope inflacije. Stopa inflacije
u Nemackoj, prema preliminarnim podacima, u februaru je
iznosila 0,6% u odnosu na prethodni mesec, u skladu sa
o¢ekivanjima, a nakon pada od 0,2% u januaru, dok je u
odnosu na isti mesec prethodne godine inflacija iznosila 2,7%,
nakon 3,1% sa kraja decembra. Kasnije u toku dana objavljeni
su podaci o stopi rasta PCE deflatora u SAD, koja je u januaru
iznosila 0,3% u odnosu na prethodni mesec, nakon rasta od
0,1% u decembru (revidirano sa 0,2%). Stopa rasta u odnosu
na isti mesec prethodne godine iznosila je 2,4%, nakon 2,6% s
kraja prethodnog meseca. Ipak, slabljenje evra je nastavljeno
do kraja dana, a valutni par EUR/USD dan je zavrsio na nivou
od 1,0800 ameri¢kih dolara za evro, $to ujedno predstavlja
najnizu vrednost na zatvaranju u izve$tajnom periodu.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izve§tajnog perioda
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1,09
1,0851 1,0838
......... Orees" 1,084
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Izvor: Bloomberg.

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

18 Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana

15%
12,32%

10%
5%

2,44% 1,90%

0,12% 0,30% 0,51% 0,54%
00/0 - — —
H B o
-5% -3,42% -4,03%
usD GBP CHF JPY CAD

Izvor: Bloomberg.

U petak je evro ja¢ao posle objavljivanja podataka o
inflaciji u zoni evra, koja je, prema preliminarnim podacima,
iznosila 0,6% u februaru u odnosu na prethodni mesec,
nakon pada od 0,4% u januaru. U odnosu na isti mesec
prethodne godine inflacija je iznosila 2,6% i bila je iznad
oc¢ekivanja (2,5%), nakon 2,8% u januaru. Kasnije u toku
dana, objavljeni su podaci o ISM indeksu proizvodnog
sektora SAD, koji je u februaru smanjen sa 49,1 na 47,8, dok
se ocekivao rast na 49,5, $to je ukazalo na slabljenje
proizvodnog sektora SAD i uticalo na dalji rast kursa
EUR/USD.

Kurs EUR/USD je izvestajni period zavr§io na nivou
od 1,0838 americ¢kih dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izvestajnog perioda prinosi drzavnih obveznica
SAD smanjeni su duz cele krive, posebno na delu krive od dve
do tri godine. Prinos dvogodisnje obveznice smanjen je za oko
13 b.p., na 4,56%, dok je prinos desetogodi$nje obveznice
smanjen za oko 7 b.p., na 4,18%.

Prinosi su smanjeni usled objavljivanja ekonomskih
podataka lo$ijih od ocekivanja. Podaci su pokazali da je
aktivnost proizvodnog sektora SAD slabija nego S$to se
ocekivalo, kao i da je stopa rasta BDP-a u ¢etvrtom tromesecju
prosle godine bila nesto niZa nego prethodna procena. Takode,
podaci o broju novih prijava za naknadu u sludaju
nezaposlenosti ukazali su na usporavanje trzista rada. S druge
strane, podaci o stopi rasta PCE deflatora ukazali su na
nastavak usporavanja godisnje stope inflacije, te je o¢ekivano
ubrzanje inflacije izostalo su prinosi znatnije smanjeni. |,
nakon ¢ega

Stopa rasta PCE deflatora u SAD u januaru iznosila je
0,3% u odnosu na prethodni mesec, nakon rasta od 0,1% u
decembru (revidirano sa 0,2%). Stopa rasta u odnosu na isti mesec
prethodne godine iznosila je 2,4%, nakon 2,6% s kraja prethodnog
meseca. Bazni PCE indeks u januaru je povecan za 0,4% u odnosu
na prethodni mesec, u skladu sa ocekivanjima, nakon rasta od
0,1% u decembru (revidirano sa 0,2%). Rast ovog pokazatelja za
poslednju godinu dana iznosio je 2,8%, nakon 2,9% s kraja
decembra. Li¢na potro$nja u SAD u januaru je porasla za 0,2%, u
skladu sa o¢ekivanjima, nakon rasta od 0,7% prethodnog meseca.
S druge strane, realna potrosnja je smanjena za 0,1%, u skladu sa
ocekivanjima, nakon rasta od 0,6% u decembru. Li¢na primanja su
se povecala za 1,0% (o¢ekivano 0,4%), nakon rasta od 0,3% u
prethodnom mesecu.

Godisnja stopa rasta PCE deflatora u januaru
iznosila 2,4%, nakon 2,6%

Stopa rasta BDP-a u SAD, prema drugoj proceni, u
Cetvrtom tromesecju 2023. godine iznosila je 3,2% u odnosu na
prethodno tromesecje (anualizovano), dok je oc¢ekivano da iznosi
3,3%, kao u prvoj proceni, nakon rasta od 4,9% u trecem
tromesecju.

Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju nezaposlenosti u
SAD tokom nedelje koja se zavrsila 24. februara povecan je sa
202 hiljade na 215 hiljada, a o¢ekivao se blazi rast, na 210 hiljada.
S druge strane, broj onih koji se kontinuirano prijavljuju za pomo¢
za nezaposlene u prethodnoj nedelji poveéan je na 1,905 min sa
1,860 min, dok se ocekivao blazi rast, na 1,875 min.

ISM indeks proizvodnog sektora SAD u februaru je
smanjen sa 49,1 na 47,8, dok se ocekivao rast na 49,5.
Komponenta novih porudzbina smanjena je sa 52,5 na 49,2 i nasla
se u zoni kontrakcije, dok se ocekivao rast na 52,7. Komponenta
zaposlenosti smanjena je sa 47,1 na 45,9, dok se o¢ekivao rast na
48,5. Takode, cenovna komponenta zabelezila je pad sa 52,9 na
52,5, dok se o¢ekivalo da iznosi 53,0.

Porudzbine trajnih dobara u SAD, prema preliminarnim
podacima za januar, smanjene su za 6,1% u odnosu na prethodni
mesec, nakon §to su u decembru smanjene za 0,3% (revidirano sa
0,0%), dok se ocekivao pad od 5,0%. Nove porudzbine bez
transportnih sredstava beleze pad od 0,3%, nakon pada od 0,1%
prethodnog meseca (revidirano s rasta od 0,5%), dok se ocekivao
rast od 0,2%.

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u
' % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
5,70
3. 02. 24 01. 03.24
5,20
4,70
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0
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20 12,9
3m Bm 1g 2g 3g 5g 7g 10g

lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

110 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

. . Ocekivani = Aktuelni | Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak | podatak

Stopa rasta PCE deflatora, G/G Jan. 2,4% 2,4% 2,6%

ISM indeks proizvodnog sektora Feb. 49,5 47,8 49,1

Stopa rasta BDP-a, druga procena, T/T,

. aT 3,3% 3,2% 3,3%
anualizovano

Izvor: Bloomberg.

111 Prinos generi¢kih dvogodis$njih i deseto-
' godisnjih drzavnih obveznica SAD. u %
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izvestajnog perioda prinosi nemackih drzavnih
obveznica blago su povecani duz cele krive prinosa. Prinos
nemacke dvogodisnje obveznice poveéan je za oko 4 b.p., na
2,89%, dok je prinos desetogodisnje obveznice poveéan za 5
b.p., na2,41%.

Prinosi drzavnih obveznica stabilizovali su se poslednje
nedelje februara, nakon snaznog rasta od pocetka godine.
TrZzi$ni uesnici pomerili su oekivanja za pocetak smanjenja
kamatnih stopa ECB-a s marta na jun 2024. godine.

Inflacija u zoni evra, prema preliminarnim podacima,
iznosila je 0,6% u februaru u odnosu na prethodni mesec i bila je u
skladu sa o¢ekivanjima, nakon —0,4% u januaru. U odnosu na isti
mesec prethodne godine inflacija je iznosila 2,6% i bila je iznad
oc¢ekivanja (2,5%), nakon 2,8% u januaru. Cena hrane je na
godi$njem nivou smanjena (sa 5,6% na 4,0%), najve¢im delom
zbog baznih efekata, dok je pad cena energenata bio manji nego
prethodnog meseca (-3,7%, posle —6,1%). Bazna inflacija je
smanjena sa 3,3% na 3,1% (o¢ekivano 2,9%) i naSla se na
najnizem nivou od marta 2022. godine. Inflacija u oblasti usluga
usporila je i iznosi 3,9% (nakon 4,0%). U narednom periodu
oc¢ekuje se da ukupna inflacija ostane uglavnom stabilna, uz dalji
pad bazne inflacije.

Stopa inflacije u Nemadkoj, prema preliminarnim
podacima, u februaru je iznosila 0,6% u odnosu na prethodni
mesec, u skladu sa o¢ekivanjima, a nakon pada od 0,2% u januaru,
dok je u odnosu na isti mesec prethodne godine rast iznosio 2,7%,
u skladu sa ocekivanjima, a nakon rasta od 3,1% na kraju
prethodnog meseca. Podaci sugeriSu da je pad inflacije
prvenstveno posledica negativnih doprinosa cena hrane.

1.12

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

promena (u baznim poenima)

Znacajni pokazatelji privredne

1.13 - .
aktivnosti zone evra
. . Ocekivani = Aktuelni  Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak | podatak
Stopa rasta potrosackih cena u Feb 2 70 2704 319
Nemackoj, preliminarno, G/G ' 170 70 70
Stopa rasta potrosackih cena u zoni evra,
o Feb. 2,5% 2,6% 2,8%
preliminarno, G/G
Stopa nezaposlenosti u zoni evra, G/G Jan. 6,4% 6,4% 6,5%

Izvor: Bloomberg.

Godi$nja stopa inflacije u zoni evra u februaru 2,6%,
nakon 2,8%

Stopa nezaposlenosti u zoni evra u januaru je smanjena na
6,4% sa 6,5%, koliko je iznosila u decembru (revidirano sa 6,4%),
u skladu sa ocekivanjima i nasla Se na najnizem nivou od kada
postoji zona evra, od 1999. godine.

Indikator ekonomskog sentimenta (ESI) u februaru je
smanjen u EU (-0,4 poena, na 95,4) i u zoni evra (0,7 poena, ha
95,4). S druge strane, pokazatelj o¢ekivanja zaposlenosti (EEI) je
ostao skoro nepromenjen (0,0 poena, 102,0 u EU i 0,2 poena, na
102,5 u zoni evra).

Predsednica ECB-a Lagard rekla je da ¢e se proces
dezinflacije u zoni evra nastaviti, ali je istakla da zvani¢nicima
ECB-a treba vise dokaza da se inflacija vraca ka ciljanom nivou i
dodala je da pritisci na zarade ostaju snazni. Trzi$ni ucesnici
veruju da ¢e pritisci na cene u zoni evra usporiti brzim tempom
nego u SAD, ali se ocekuje se da ¢e i ECB i FED poceti S
relaksacijom monetarne politike u junu. U slicnom smeru je
govorio i potpredsednik ECB-a De Gindos.

Clan ECB-a Sturnaras izjavio je da bi optimalno vreme za
prvo smanjenje kamatnih stopa bilo u junu ako se nastavi pad
inflacije ka 2%. Dodao je da inflacija opada brzim tempom nego
Sto je procenjeno u decembarskim projekcijama i postoji
mogucénost da ¢e se tokom jeseni ove godine na¢i oko ciljanog
nivoa.

L 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)
. T q 14 QO
@o)) | (pp) | promene | smtanak | (TLoGF | 12
Srbija (NBS) 6,50 0,25 | 13.7.2023. 7.3.2024. 6,40 10
Ceska (CNB) 6,25 -0,50 | 8.2.2024. | 20.3.2024. 5,70 8 -
Poljska (NBP) 5,75 0,25 | 4.10.2023. | 4.4.2024. 5,70 6 _ A
Madarska (MNB) 9,00 -1,00  27.2.2024.  26.3.2024. 8,25 1 a — - 2 = A A —
Rumunija (NBR) | 7,00 0,25 | 10.1.2023. | 5.4.2024. 7,00 2] - L - - -
Turska (CBRT) 45,00 2,50 | 25.1.2024. | 21.3.2024.| 4525 0
Rusija (CBR) 16,00 1,00 | 15.12.2023. | 22.3.2024. 16,00 2 sre GES POL MAD RUM RUS KIN TUR
Kina (PBoC) 1,80 -0,10 | 15.8.2023. - - Stopa inflacije - Donja gr. koridora
Izvor: Bloomberg / *T1 2024. godine — prose¢ne projekeije dostupne na osnovu - Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja
poslednjih raspolozivih anketa. Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).
b4 . ] Weow 40
Desavanja na lokalnim trziStima
Centralna banka Madarske je na sastanku 27. februara Promena lokalnih valuta izabranih
smanjila referentnu kamatnu stopu za 100 b.p., na nivo od 2.3 - -
9,00%, S$to su trzisni ucesnici i ocekivali. Ukupno smanjenje zemalja u razvoju prema evru
referentne stope od oktobra 2023. godine iznosi 400 b.p. U
saopStenju nakon sastanka istice se da je tempo ublaZavanja 3.0% [ 12%
monetarne politike privremeno ubrzan u smanjenja stope g0 =
inflacije uslovima snaZnijeg od o&ekivanog i dalje niskih 2.0% A g
pritisaka eksterne i domace traZnje i dodatnog poboljSanja %8
. . .~ 1.0% a
percepcije rizika Madarske. Viceguverner Barnaba$§ Virag naveo F3% ©
je kako su odluke i dalje uslovljene kretanjem makroekonomskih 0.0% A . . . . . . 0%
podataka i da usled rizika monetarna politika ostaje oprezna. A ©
Istakao je da trzisna oc¢ekivanja referentne kamatne stope u rasponu 1.0% 3% :§
od 6,00% i 7,00% sredinom godine deluju realisti¢no. A A L% S
Agencija za kreditne rejtinge Standard & Poor’s zadrzala je -2.0% A o | 9% 5
kreditni rejting Crne Gore na nepromenjenom nivou (B), dok je S0 A AL 1o

izglede za dalje kretanje rejtinga promenila sa stabilnih u
pozitivne, u uslovima otpornijeg privrednog rasta i moguceg
poboljsanja fiskalnih performansi. Kreditni rejting bi u narednih 12 1w promena (I.s.) AYoY promena (d.s.)
meseci mogao da bude povecan ako se potvrde bolje fiskalne Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS.)
performanse od trenutno o¢ekivanih, koje bi vodile nastavku trenda

smanjenja duga drzave.

U toku izvestajnog perioda za posmatrane zemlje objavljeni su 24 Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
i slede¢i makroekonomski podaci: valuti (s dospeéem 2032. godine)

RSD CzK PLN HUF RON CNY TRY RUB

+ Stopa rasta BDP-a Turske u cCetvrtom tromese¢ju 2023.
godine iznosila je 4,0% YoY, $to je iznad o¢ekivanja analiti¢ara Emitent (dospece) Prinos
od 3,5% YoY, ali ispod nivoa iz tre¢eg tromesecja (5,2% YoY). (u %) 1w YoY

Na tromese¢nom hivou zabelezen je rast BDP-a od 1,0% QoQ,

Promena u b.p.

“p i . . . \: Srbija 6,100 7,0 -100,0
§to je iznad nivoa iz treceg tromesecja od 0,3% Qo0Q. .
. . .. Ceska 3,706 9,9 -126,4
+ Stopa rasta BDP-a Poljske u &etvrtom tromese¢ju 2023.
godine iznosila je 1,0% YoY, §to je u skladu s preliminarnom Poljska 5,219 0,8 -130,2
procenom i izngd nivoa iz treée':g tr'omeseéja (0,5% YoY). Na Madarska 6,131 120 2556
tromeseCnom nivou zabelezen je nivo stope rasta BDP-a od -
0,0% QoQ, takode u skladu s preliminarnom procenom. Rumunija 6.471 1.5 -136,5
Turska 25,290 1,0 1671,0

* Zvaniéni proizvodni PMI indeks Kine u februaru iznosi 49,1
(49,2 u januaru), ¢ime je zabelezio pad u petom uzastopnom Kina 2,425 0,5 -47,3
mesecu. Caixin proizvodni PMI indeks je u februaru iznosio
50,9 (50,8 u januaru). Zvani¢ni neproizvodni PMI indeks
Kine u februaru je iznosio 51,4 (50,7 u januaru) i raste od
novembra prethodne godine.

Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci CRHoV sa
sekundarnog trzista).
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III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda cena zlata je porasla za 2,30%
i kretala se u rasponu od 2.028,77 do 2.084,87 dolara po unci
(vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite London).

Na rast cene zlata uticali su slede¢i faktori: pojacane
tenzije na Bliskom istoku nakon izjave lzraela da ée ako
Hamas ne oslobodi taoce pokrenuti kopnenu invaziju na Rafu,
§to bi moglo podstaéi selidbu velikog broja izbeglica u Egipat;
nastavak napada militantnih Huta na brodove u Crvenom
moru i moreuzu Bab al Mondab; podaci o baznom PCE
indeksu (pokazatelju inflacije kome FED pridaje posebnu
vaznost), koji su podstakli o¢ekivanja da je FED i dalje na putu
da smanji kamatne stope, kao i pad vrednosti dolara.

3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)

Cena zlata porasla za 2,30% i na kraju izvestajnog
perioda iznosila 2.084,87 dolara po unci

Na ogranicenje daljeg rasta cene zlata uticali su sledeci
faktori: rast cena akcija u SAD blizu rekordnih vrednosti; izjave
zvani¢nika FED-a o0 opreznijem pristupu, naglasavanju
strpljenja pred odluku o smanjenju nivoa kamatnih stopa i
potrebi ¢ekanja na ubedljive dokaze o uspehu borbe protiv
inflacije, kao i ocekivanja trziSnih ucesnika da ¢e se kamatne
stope smanjiti kasnije ove godine.
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Izvor: Bloomberg.

Nafta

Tokom izvestajnog perioda zabeleZzen je rast cene nafte
tipa brent od 4,59%, koja se kretala u rasponu od 82,99 do 87,39
dolara po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite
London).

Na rast cene nafte uticali su: odluka OPEC+ 0 produZenju
smanjenja proizvodnje nafte i u drugom tromesecju za oko 2,2
min barela dnevno; poja¢ane tenzije na Bliskom istoku, uz
smanjene izglede za primirje izmedu lzraela i Hamasa; prekidi
transporta nafte zbog napada militantnih Huta na brodove u
Crvenom moru i moreuzu Bab al Mondab; odekivanje rasta
potrosnje avionskog goriva u Kini za preko 13% zbog povecanja
broja putnika; odluka Rusije da usled rasta domace traznje i
planiranog odrzavanja rafinerija uvede Sestomeseénu zabranu
izvoza benzina; objava planova SAD o kupovini sirove nafte za
popunu strateskih rezervi, kao i potencijalno obnavljanje
sankcija SAD prema Venecueli.

Cena nafte porasla za 4,59% i na kraju posmatranog
perioda iznosila 87,39 dolara po barelu

Na ogranienje daljeg rasta cene nafte u posmatranom
periodu uticali su: poveéanje proizvodnje i izvoza nafte iz
Libije i Kanade; najava Katara da ¢e poveéati proizvodnju
prirodnog gasa; izvestaji Ameri¢kog instituta za naftu (API) i
Americke agencije za informacije o energetici (EIA) o rastu
zaliha nafte u SAD, kao i poveéanje 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.
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