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FINANSIJSKA TRZISTA

I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vodeéih indeksa akcija B Nive i promena prinosa drzavnih
obveznica
Nivo indeksa Promena Promena u b.p.
Indeks Drzava Nivo prinosa
7.2.2025. 1w YoY il YoY
X -0,24¢ ,57¢
S&P 500 SAD 6.025,99 0,24% 20,57% 2y 2.04% 6.7 61,7
Dow Jones Industrial SAD 44.303,40 -0,54% 14,40% Nemacka
10y 2,37% -8,8 1,6
NASDAQ SAD 19.523,40 -0,53% 23,62%
Dax 30 Nematka 21.787,00 0,25% 28,43% 2y 2,20% =757 -50,5
Francuska
CAC 40 Francuska 7.973,03 0,29% 4,01% 10y 3,09% -11,2 22,7
FTSE 100 Velika Britanija 8.700,53 0,31% 14,55% ) 2y 2,26% -6,4 65,0
NIKKEI 225 Japan 38.787,02 -1,98% 5,22% Spanija
10y 3,00% -6,8 -28,0
Shanghai Composite Kina 3.303,67 1,63% 15,27%
Izvor: Bloomberg. . 2y 2,34% -5,1 -94,3
Italija
10y 3,47% -8,7 -46,1
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y 4,17% -5,1 -38,5
UK
EUR USD 10y 4,48% -6,2 42,5
Promena Promena 2y 4,29% 9,1 -16,4
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 4,50% -4,5 34,2
- o, - o, 59 379
EUR/USD | 1,0322 0,94% 4,19% |USD/EUR | 0,9688 0,95% 4,37% 2y 2,69% 4.9 1494
EUR/GBP | 0,8322 -0,53% | -2,53% ' USD/GBP| 0,8063 0,42% 1,73% Kanada
10y 3,08% 1,7 -47,0
EUR/CHF | 0,9397 -0,69% | -0,25% |USD/CHF| 0,9103 0,25% 4,11%
EURJPY | 156,55 | -2,93% | -2,72% |USDAPY | 151,67 | -2,00% | 1,54% Sapan 2y 0,80% v 70,5
EUR/CAD | 1,4752 -1,69% 1,69% |USD/CAD| 1,4293 -0,75% | 6,14% 10y 1,30% 5.8 59,7
Izvor: Bloomberg. 2y 1’24% _2,4 -89,8
Kina
vey 10y 1,60% =27 -83.,4
1.4 |Kamatne stope na trzi§tu novca* ’ ’
2 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
O/N 2,67% -24,7 -124,3 4,35% -3,0 -96,0 4,45% -25,0 -73.4 0,43% -0,2 -126,0
IM 2,65% -1,4 -122,7 4,32% 0,2 -100,3 4,46% -5,5 -73,0 0,44% -0,4 -125,6
3M 2,53% -6,2 -137,1 4,30% 0,2 -99,7 4,45% -2,6 -75,6 0,63% -3,9 -106,7
6M 2,47% -12,2 -142,0 4,26% 0,9 -91,5 4,34% -4,8 -81,9 0,86% -2,8 -84,8
12M 2,38% -13,5 -125,6 4,18% 1,9 -66,7 4,18% -8,3 -75.9 1,16% -2,4 -39,9
* 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
RK y
S (%) promena (u p.p.) promene sastanak RKS za T1 2025. (u %)
Evropska centralna banka 2,75 -0,25 30. 1. 2025. 6. 3.2025. 2,50
Federalne rezerve SAD 4,25-4,50 -0,25 18.12.2024. 19. 3. 2025. 4,25-4,50
Banka Engleske 4,50 -0,25 6.2.2025. 20. 3. 2025. 4,50
Banka Kanade 3,00 -0,25 29. 1. 2025. 12. 3. 2025. 2,75
Narodna banka svajcarske 0,50 -0,50 12.12.2024. 20. 3. 2025. 0,25

* RKS na poslednji dan izvestajnog perioda; kamatna stopa na depozitne olaksice za ECB.
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Kurs EUR/USD

U izveStajnom periodu evro je oslabio za 0,94% prema
ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u rasponu od
1,0141 do 1,0442 (tokom perioda trgovanja), odnosno od
1,0280 do 1,0420 (vrednmost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

U ponedeljak je dolar ojacao, nakon §$to je predsednik
SAD Tramp u subotu, 1. februara, doneo odluku o
uvodenju carina od 25% na uvoz iz Meksika i veéinu uvoza
iz Kanade, kao i carine od 10% na robu iz Kine (koje su
dodate na ve¢ postojece carine na kinesku robu od 19,3%).
Kurs EUR/USD u jednom trenutku nasao se na nivou od
1,0141 americ¢ki dolar za evro, Sto predstavlja najniZu
zabeleZenu vrednost od novembra 2022. godine. Tokom
dana, objavljen je podatak o inflaciji u zoni evra, koja je
iznosila —0,3% u januaru u odnosu na prethodni mesec
(ocekivano —0,4%), nakon rasta od 0,4% u decembru. Godis$nja
inflacija je iznosila 2,5%, dok se ocekivalo da bude zadrzana
na 2,4%. Valutni par EUR/USD dan je zavrSio na nivou od
1,0280 americkih dolara za evro, $to predstavlja najniZu
vrednost na zatvaranju tokom izveStajnog perioda.

U utorak je dolar oslabio, nakon vesti da je Donald
Tramp odloZio carine za Meksiko i Kanadu za 30 dana u
zamenu za ustupke u pogledu grani¢ne kontrole i
sprovodenja zakona protiv imigracije. Kanada je pristala da
rasporedi novu tehnologiju i dodatno osoblje duz svoje granice
sa SAD, kao i da pokrene zajednicke napore u borbi protiv
organizovanog kriminala, krijumcarenja fentanila i pranja
novca. Meksiko se obavezao da ¢e pojacati kontrolu na svojoj
severnoj  granici  rasporedivanjem  10.000  pripadnika
Nacionalne garde kako bi sprecio tokove ilegalne migracije i
droge.

U izveStajnom periodu evro oslabio prema dolaru
za 0,94%

U sredu je kurs EUR/USD zabeleZio rast nakon objave
podatka o ISM indeksu usluZnog sektora SAD, Kkoji je
smanjen sa 54,0 na 52,8, dok se ocekivalo da ostane na
nepromenjenom nivou. Tokom dana je objavljen indikator
koji ECB koristi prilikom procene trenutnih i buducih cenovnih
pritisaka, koji ukazuje da bi godiSnji rast zarada u zoni evra
mogao da uspori na 1,5% u Cetvrtom tromesecju 2025, nakon
rekordna 5,3% krajem 2024. godine. Na kraju dana Kurs
EUR/USD nas$ao se na nivou od 1,0420 americkih dolara za
evro, Sto predstavlja najvi§i nivo na zatvaranju tokom
posmatrane nedelje.

U cetvrtak je dolar ojacao usled pozicioniranja
trziSnih ucesnika pred objavu podataka s trziSta rada SAD,
koja je usledila narednog dana. Tokom dana su objavljeni
podaci o industrijskim porudzbinama u Nemackoj, koje su u
decembru povecane za 6,9% u odnosu na prethodni mesec
(ocekivano 2,0%), nakon pada od 5,2%, dok su na godiSnjem
nivou porudzbine nize za 6,3% (ocekivano —10,5%), nakon
pada od 1,4% u novembru. Pored toga, tokom dana je
objavljen i podatak o broju novih prijava za naknadu u slucaju
nezaposlenosti u SAD, koji je tokom nedelje koja se zavrsila 1.
februara povecan sa 208 hiljada na 219 hiljada (o¢ekivano 213
hiljada).

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.

1.8 Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama

mPromena tokom izvestajnog perioda EPromena za godinu dana

2% 1,69%
-
0‘% - - —
1% 0.53% -0,25% .
-U, (] 0,

29, 0.94% -0,69%

o -1,69%
-3% -2,53%
-4%0, o 2,03%2:72%
5% -4,19%

uUsD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

U petak je kurs EUR/USD zabeleZio pad, nakon $to su
objavljeni podaci ukazali na otpornost trzista rada SAD.
Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede SAD u januaru je
poveéan za 143 hiljade u odnosu na prethodni mesec, ispod
ocekivanja (175 hiljada), nakon §to je u decembru rast iznosio
307 hiljada, ali su podaci za novembar i decembar revidirani
navise za ukupno 100 hiljada. U odnosu na isti mesec
prethodne godine rast zarada je iznosio 4,1%, iznad
ocekivanja (3,8%), nakon 4,1% prethodnog meseca
(revidirano sa 3,9%). Stopa nezaposlenosti je smanjena na
4,0%, dok je o¢ekivano da bude zadrzana na 4,1%.

Kurs EUR/USD je izvestajni period zavrSio na nivou
od 1,0322 americka dolara za evro.




FINANSIJSKA TRZISTA

&b

Hapoana 6anka Cpbuje

Drzavne obveznice SAD

Tokom izveStajnog perioda prinosi drZavnih obveznica
SAD porasli su na delu krive do pet godina, dok su na duzim
ro¢nostima smanjeni. Prinos dvogodiSnje obveznice poveéan je
za oko 9 b.p., na 4,29%, dok je prinos desetogodi$nje obveznice
smanjen za 4,5 b.p., na 4,50%.

Carine koje je Donald Tramp najavio u subotu, 1.
februara, uticale su na rast prinosa u ponedeljak, kako su
investitori procenili da bi veée uvozne tarife mogle podstaéi
inflatorne pritiske u SAD. Dodatni impuls rastu prinosa doSao
je krajem nedelje, nakon objave podataka koji su potvrdili
otpornost trzista rada SAD i ucvrstili ocekivanja da ¢e FED
zadrZati restriktivniji stav monetarne politike. Dok rast
prinosa na kra¢im ro¢nostima sugeriSe neSto duZi period
visokih kamatnih stopa, pad prinosa na duZim rocnostima
moZe biti posledica najavljenog smanjenja budzZetskog deficita
od strane nove administracije, Sto bi smanjilo obim izdanja
americ¢kog Trezora u buduénosti.

Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede SAD u
januaru je povecan za 143 hiljade u odnosu na prethodni mesec,
ispod ocekivanja (175 hiljada), nakon §to je u decembru rast
iznosio 307 hiljada (revidirano sa 256 hiljada). Podaci za
novembar i decembar revidirani su navise za ukupno 100 hiljada.
Privatni sektor belezi rast zaposlenosti od 111 hiljada, dok se
ocekivao rast od 158 hiljada, nakon rasta od 273 hiljade u
prethodnom mesecu (revidirano sa 223 hiljade). Rast zarada (po
radnom satu) je iznosio 0,5% u odnosu na prethodni mesec, iznad
ocekivanja, nakon rasta od 0,3% u decembru. U odnosu na isti
mesec prethodne godine rast zarada je iznosio 4,1%, iznad
ocekivanja (3,8%), nakon 4,1% prethodnog meseca (revidirano sa
3,9%). Stopa nezaposlenosti je smanjena na 4,0%, dok je

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

1.10 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

Ocekivani = Aktuelni | Prethodni

Pokazatelj Period
podatak | podatak & podatak

Broj novih radnih mesta van sektora

A - Jan. 175 143 307
poljoprivrede, u hiljadama
Indeks poverenja potrosac¢a Univerziteta

Feb. 71,8 67,8 71,1

iz Mifigena, preliminarno
ISM indeks proizvodnog sektora Jan. 50,0 50,9 49,2

Izvor: Bloomberg.

ocekivano da bude zadrZana na 4,1%. 111 Prinos generickih dvogodiSnjih i deseto-
. godiSnjih drzavnih obveznica SAD, u %
Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede u januaru 80 o2y om0y
povecan za 143 hiljade, ispod oc¢ekivanja (175 hiljada) 460 4,56
O eeeee Oreveee Oeeees ot 4,42 4,49
. . . . 4,40
Americke carine na robu iz Kine u iznosu od 10% stupile su 4,25 4,29
na snagu u utorak, 4. februara, dok su najavljene carine na uvoz iz 420 | Orverrpenss OssesOunenne O/O\O\O__——O/)
Meksika i Kanade u iznosu od 25% odloZene za najmanje mesec ' 419
dana. Kao odgovor Kina je uvela carine u iznosu od 10% do 15% 400
na oc.ired.ene amerléke pro.lzvode. Tramp je odlozio carine za ' E o © 5 5
Meksiko i Kanadu, pristajuéi na odlaganje od 30 dana u zamenu za PRSI SI SE A SRS E SSS
ustupke u pogledu grani¢ne kontrole i sprovodenja zakona protiv
imigracije. Kasnije u toku nedelje Tramp je izjavio da ¢e uvesti 7 —_—2y —0y
carine od 25% na sav Celik i aluminijum koji ulazi u Sjedinjene 5.25
Americ¢ke Drzave. Pored toga Tramp je rekao da ¢e objaviti mere
recipro¢nih tarifa za sve zemlje koje naplacuju carine na americke 4,75
proizvode, ali nije precizirao koje ¢e drzave biti pogodene niti da li
¢e biti izuzetaka. 4,25
ISM indeks proizvodnog sektora SAD u januaru je povecan 3,75
sa 49,2 na 50,9 (revidirano sa 49,3), koliko je iznosio i u
decembru, ¢ime se naSao na najvisem nivou od septembra 2022. 3.25
godine, dok se océekivao rast na 50,0. Komponenta novih 50 e L _aadian
porudzbina povecana je sa 52,1 na 55,1, dok se ocekivao blagi pad ¢ R ——
(na 52,0). Komponenta zaposlenosti je povecana sa 45,4 na 50,3, 1:2 o Spred 10y i 2y u bp

dok se ocekivao rast na 47,8. Cenovna komponenta je povecana sa
52,5 na 54,9, dok se o¢ekivao nesto manji rast (na 54,2).
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveStajnog perioda prinosi nemac¢kih drzavnih
obveznica smanjeni su duZ cele Kkrive. Prinos nemacke
dvogodisnje obveznice smanjen je za oko 7 b.p., na 2,04%, dok
je prinos desetogodi$nje obveznice smanjen za oko 9 b.p., na
2,37%.

Pad prinosa tokom nedelje podstaknut je povecanom
traznjom za drZavnim obveznicama, usled prisutne
neizvesnosti oko uvodenja ameri¢kih carina na robu iz
Evropske unije, $to bi uticalo na niZi privredni rast zone evra.

Inflacija u zoni evra, prema preliminarnim podacima,
iznosila je —0,3% u januaru u odnosu na prethodni mesec
(ocekivano —0,4%), nakon $to je u decembru zabelezila rast od
0,4%. Procenjuje se da je godisnja inflacija iznosila 2,5%, dok se
ocekivalo da ostane na nepromenjenom nivou (2,4%). U odnosu
na isti mesec prethodne godine, bazna inflacija je iznosila 2,7%,
nepromenjeno u odnosu na podatak iz prethodnog meseca, dok se
ocekivalo da iznosi 2,6%. Do rasta inflacije doSlo je, pre svega,
usled rasta cena energenata.

Indikator koji ECB Kkoristi prilikom procene trenutnih i
buduéih cenovnih pritisaka (ECB wage tracker) ukazuje da bi
tokom 2025. zarade mogle da uspore, na 1,5% Y/Y u cetvrtom
tromesecju 2025, nakon rekordna 5,3% Y/Y krajem 2024, zbog
¢ega ECB ocekuje usporavanje ukupne inflacije i inflacije
usluznog sektora tokom ove godine. S druge strane, neki
analiticari procenjuju da bi pritisci na cene mogli ostati poviSeni
zbog snaznog trziSta rada i rekordno niske nezaposlenosti,
posebno u sluc¢aju ekonomskog oporavka u zoni evra, usled cega
bi rast zarada mogao biti ve¢i u drugoj polovini godine.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke,
1.12 o ~ " . ~ .
u % (bené¢mark izdanja s pocetka perioda)
3,00
31, 01. 25 07. 02. 25
2,50
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2,00
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0
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-10 — 8.8
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lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

Godis$nja inflacija u zoni evra u januaru iznosila 2,5%
iznad ocekivanja od 2,4%

L13 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra
. . . Ocekivani A Aktuelni | Prethodni
Pokazatelj Period
podatak = podatak = podatak
Inflacija u zoni evra, preliminarno, ¥/¥ Jan. 2,4% 2,5% 2,4%

Industrijske porudzbine u Nemackoj,
M/M
Industrijska proizvodnja u Nemackoj,
M/M

Dec. 2,0% 6,9% -5,2%

Dec. -0,7% -2,4% 1,3%

lzvor: Bloomberg.

Industrijske porudzbine u Nemackoj u decembru su
povecéane za 6,9% u odnosu na prethodni mesec (o¢ekivano 2,0%),
nakon §to su u novembru smanjene za 5,2% (revidirano sa —5,4%).
U odnosu na isti mesec prethodne godine, porudzbine su nize za
6,3% (ocekivano —10,5%), nakon pada od 1,4% s kraja prethodnog
meseca (revidirano sa —1,7%). Rast industrijskih porudzbina je
delimi¢no posledica veéeg broja velikih porudzbina u odnosu na
novembar. Medutim, ako se isklju¢e velike porudzbine,
industrijske porudzbine su zabelezile rast od 2,2%.

Industrijska proizvodnja u Nemackoj u decembru je
smanjena za 2,4%, u odnosu na prethodni mesec, Cime je
zabelezila najveci pad u prethodnih pet meseci (o¢ekivano —0,7%),
nakon rasta od 1,3% u novembru (revidirano sa 1,5%). U odnosu
na isti mesec prethodne godine, industrijska proizvodnja je manja
za 3,1% (ocekivano —2,1%), nakon S$to je na kraju novembra
iznosila —2,8%.

Francuski parlament nije izglasao nepoverenje vladi
premijera Fransoa Bajrua, koje je inicirala levica, ¢ime je
budzet Francuske za 2025. godinu potvrden. Pri glasanju, od
ukupno 577 poslanika, svega 128 u Nacionalnoj skupstini
Francuske podrzalo je smenu njegove vlade, Sto je daleko od
potrebne vecine od 289 glasova. Glasovi poslanika desnicarskog
Nacionalnog okupljanja, kao i socijalista, koji su odbili da podrze
inicijativu, bili su kljucni za opstanak vlade.

oy Prinos generic¢kih dvogodis$njih i deseto-
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IT Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

21 Referentne kamatne stope centralnih
) banaka zemalja u razvoju
RKS Promena Datum Naredni Ocekivanje
(u %) (u p.p.) promene sastanak (T1, %)*
Srbija (NBS) 5,75 025 | 12.9.2024.  13.2.2025. 5,50
Ceika (CNB) 3,75 025  6.1.2025. = 26.3.2025. 3,65
Poljska (NBP) 5,75 025 | 4.10.2023. | 12.3.2025. 5,75
Madarska (MNB) | 6,50 025 | 24.9.2024. | 25.2.2025. 6,25
Rumunija (NBR) 6,50 025 | 7.8.2024. | 14.2.2025. 6,25
Turska (CBRT) 45,00 2,50 | 23.1.2025. | 20.2.2025. 42,65
Rusija (CBR) 21,00 2,00 | 25.10.2024.  14.2.2025. 21,10
Kina (PBoC) 1,50 0,20 | 24.9.2024. - -

Izvor: Bloomberg |/ * T1 2025. godine — prosene projekcije dostupne na osnovu
poslednjih raspolozivih anketa

Inflacija u zemljama u razvoju
2.2 o
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Stopa inflacije —Donja gr. koridora
- Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja

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

DeSavanja na lokalnim trziStima

Od pocetka 2025. (do 7. februara), zemlje regiona Centralne i
Isto¢ne Evrope (CEE) emitovale su evroobveznice ekvivalentne
vrednosti oko 16,8 mlrd evra, u nameri da ve¢ pocetkom godine
unapred obezbede (prefinance) potrebe za finansiranjem. U prvoj nedelji
februara emitovano je ¢ak Sest evroobveznica od strane tri zemlje regiona:

1) Rumunija (Baa3/BBB-/BBB-) je 3. februara na medunarodnom trzistu
realizovala triple-transche emisiju dve evroobveznice u evrima u
ukupnom iznosu od 2,8 mlrd evra i jedne evroobveznice u dolarima u
iznosu od 1,25 mird dolara. Emitovane su:

o petogodiSnja obveznica u evrima po stopi prinosa od 5,288%
(MS+305 b.p. /IPT: MS+330 b.p.), uz kuponsku stopu od 5,25%;

o devetogodiSnja obveznica u evrima po stopi prinosa od 6,337%
(MS+400 b.p. / IPT: MS+420 b.p.), uz kuponsku stopu od 6,25%;

o dvanaestogodiS$nja obveznica u dolarima po stopi prinosa od
7,547% (T+300 b.p. / IPT: T+325 b.p.), uz kuponsku stopu od
7,50%.

2) Hrvatska (4-/A3/A4-) je 4. februara realizovala emisiju evroobveznica
ro¢nosti 12 godina u evrima u vrednosti od 2,0 mird evra. Obveznica
je emitovana po stopi prinosa od 3,276% (MS+90 b.p./ IPT: MS+120
b.p.), uz kuponsku stopu od 3,25%.

3) Poljska (4-/42/4-) je 5. februara realizovala dual-tranche emisiju
evroobveznica u dolarima, vrednosti 5,5 mlrd dolara. Emitovane su:

o petogodiSnja obveznica po stopi prinosa od 4,995% (T+75 b.p. /
IPT: T+110 b.p.), uz kuponsku stopu od 4,875%;

o desetogodiSnja obveznica po stopi prinosa od 5,472% (T+105 b.p.
/IPT: T+140 b.p.), uz kuponsku stopu od 5,375%.

*kk

Centralna banka Ceke smanjila je referentnu stopu za 25 b.p., na
3,75% (ocekivano). Smanjenje stope dolazi nakon Sto je Banka u
decembru pauzirala ciklus ublaZzavanja, posle osam uzastopnih smanjenja.
Guverner Ale§ Mihl istakao je da ¢e Banka biti veoma pazljiva kada je
u pitanju dalje ublaZzavanje monetarne politike.

Centralna banka Poljske zadrzZala je referentnu stopu na nivou od
5,75%, u skladu sa o¢ekivanjima trZista. Guverner Adam Glapinski je
istakao da ne vidi razlog za smanjenje referentne stope u 2025. godini
usled poviSenih prognoza stope inflacije.

23 Promena lokalnih valuta izabranih
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Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).
v Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
) valuti (s dospe¢em 2032. godine)
o Promena u b.p.
Emitent (dospece) Prl?/os
(%) 1w YoY
Srbija 4,760 -1,0 -114,0
Celka 3,763 2,7 8,5
Poljska 5,683 2,5 45,5
Madarska 6,406 -13,3 34,2
Rumunija 7,354 -18,8 100,1
Turska 25,400 32,0 267,0
Kina 1,525 3.8 95,0

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

Zlato

Tokom izveStajnog perioda cena zlata je zabeleZila rast od
1,83% i kretala se u rasponu od 2.817,15 do 2.873,08 dolara po unci
(vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Cena zlata 7. februara tokom trgovanja dostigla istorijski
maksimum od 2.886,79 dolara po unci

Na rast cene zlata znacajno su uticali: globalna zabrinutost
zbog nove tarifne politike SAD prema Kanadi, Meksiku i Kini, uz
rast traznje za sredstvima sigurnog utocCista; carine SAD od 10% na
svu kinesku robu i povratni odgovor Kine o povecanju tarifa na
proizvode iz SAD (15% na ugalj i LNG, kao i 10% na americku
naftu, poljoprivrednu opremu i kamione); vest da je centralna
banka Kine poveéala zlatne rezerve tre¢i mesec zaredom u
januaru uprkos rekordno visokim cenama; pilot-projekat u Kini koji
omoguéava da nekoliko osiguravajuéih kompanija investira u
zlato preko fju¢ers ugovora na berzi zlata u Sangaju.

Cena zlata porasla za 1,83% i na kraju
izvestajnog perioda iznosila 2.860,12 dolara po unci

Na usporavanje daljeg rasta cene zlata uticali su sledeci
faktori: izjave pojedinih zvani¢nika FED-a da se ne Zuri s daljim
smanjenjem kamata dok se ne dobije viSe informacija o carinama,
posto politike Trampove administracije nose rizik rasta inflatornih
pritisaka.

3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)
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lzvor: Bloomberg.

Nafta

Tokom izvestajnog perioda zabeleZen je pad cene nafte tipa
brent od 2,74%, koja se kretala u rasponu od 74,29 do 76,20 dolara
po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na pad cene nafte uticali su slede¢i faktori: zabrinutost
OPEC+ zbog slabije traznje za naftom u Kini; povecan izvoz nafte
iz Ujedinjenih Arapskih Emirata i Kazahstana; eskalacija
trgovinskih tenzija izmedu SAD i Kine najavom uvodenja
obostranih carina koje mogu znacajno nasStetiti globalnom
privrednom rastu; vesti da kompanije iz SAD proizvodaci nafte iz
Skriljaca (fracking) crpe rekordne koli¢ine nafte koris¢enjem nove
tehnologije i manjeg broja platformi; izvestaji Americ¢kog instituta
za naftu (4P]) i Americke agencije za informacije o energetici
(EIA) o neocekivanom poveéanju zaliha sirove nafte u SAD, kao i
povecan broj operativnih naftnih i gasnih platformi u SAD, po
podacima kompanije Baker Hughes.

Cena nafte zabeleZila pad od 2,74% i na kraju
posmatranog perioda iznosila 74,66 dolara po barelu

Na usporavanje daljeg pada cene nafte uticali su: prekidi u
snabdevanju ruskom naftom, uz sve manji broj brodova za transport
zbog pojacanih sankcija SAD; odluka Saudijske Arabije da poveéa
cene sirove nafte za azijske kupce; odluka OPEC+ o nastavku
ogranicene isporuke nafte, uz postepeno povecanje proizvodnje od
aprila; najava sankcija SAD ka medunarodnoj mrezi koja
omogucava isporuke iranske nafte Kini, kao i naredba
predsednika Trampa o ,,maksimalnom pritisku” na Iran kako bi
se smanjio izvoz nafte iz Irana.

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