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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
18. 2. 2022. 1w YoY 1w YovY
S&P 500 SAD 4.348,87 -1,58% 11,11%
2y -0,48% -14,9 20,5
Dow Jones Industrial SAD 34.079,18 -1,90% 8,21% Nemacka
9 -10,4
NASDAQ SAD 13.548,07 -1,76% -2,29% 10y Ut 0, 536
Dax 30 Nemaéka 15.042,51 -2,48% 8,32% 2y -0,38% -12,5 22,9
Francuska
CAC 40 Francuska 6.929,63 -1,17% 20,97% 10y 0,68% -8,1 76,9
. o 1 090 o
FTSE 100 Velika Britanija 7.513,62 1,92% 13,55% ) 2y -0,06% 237 41,0
NIKKEI 225 Japan 27.122,07 -2,07% -10,30% Spanija
. . ; 10y 1,20% -1,3 86,3
Shanghai Composite Kina 3.490,76 0,80% -5,02%
Izvor: Bloomberyg. Italija 2y 0,11% -22,0 42,8
10y 1,84% -11.4 119,0
1.3 | Kretanja na deviznom trZistu 2y 1,27% -14,9 130,3
UK
EUR uUsD 10y 1,38% -16,7 75,6
Promena Promena 2y 1,47% -3,6 136,4
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 1,93% -1,0 63,5
- 0, - [0) o) 0,
EUR/USD | 1,1322 0,66% 6,29% |USD/EUR | 0,8832 0,66% 6,71% 2y 1,49% 3.2 127.3
EUR/GBP | 0,8336 -0,52% | -3,66% |USD/GBP| 0,7362 0,14% 2,79% Kanada
10y 1,88% 2,4 73,3
EUR/CHF | 1,0429 -1,15% | -3,71% |USD/CHF| 0,9211 -0,51% 2,76%
EURMPY = 130,28 | -1,36% | 2,06% |USDMPY | 11507 | -0,71% | 8,92% S 2y -0,02% 1.9 10,4
EUR/CAD 11,4441 0,00% -5,88% |USD/CAD| 1,2756 0,66% 0,45% 10y 0,21% -1,7 11,9
Izvor: Bloomberg. lzvor: Bloomberg.
1.4 | Kamatne stope na trziStu novca*
= EUR UsD GBP CHF
o
g» ) Promena u b.p. ) Promena u b.p. ) Promena u b.p. ) Promena u b.p.
12 Nivo Nivo Nivo Nivo
1w YoY 1w YoY 1w YoY 1w YoY
OIN -0,58% 0,2 -1,4 0,05% 0,0 2,0 0,45% 0,0 39,6 -0,72% 0,0 0,9
1M -0,56% 0,0 -0,9 0,13% 3,2 10,4 0,46% 0,4 - -0,71% -0,1 1,2
3M -0,53% -0,5 15 0,37% -0,4 33,5 0,75% 0,6 - -0,71% 0,0 1,6
6M -0,49% -2,9 3,1 0,65% -1,1 61,0 1,05% -5,7 - -0,71% 0,0 0,7
12M -0,33% -3,1 16,9 1,04% -0,8 - 1,42% -11,2 - -0,72% 0,0 -1,9
* 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.
15 Referentne kamatne stope vodedéih centralnih banaka*
Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
0,
RS Y promena (u p.p.) promene sastanak RKS za T1 (u %)
Evropska centralna banka -0,5 -0,10 12.9. 2019. 10. 3. 2022. -0,50
Federalne rezerve SAD 0,00-0,25 -1,00 15. 3. 2020. 16. 3. 2022. 0,25-0,50
Banka Engleske 0,50 0,25 3.2.2022. 17.3.2022 0,75
Banka Kanade 0,25 -0,50 27. 3. 2020. 2.3.2022. 0,50
Narodna banka gvajcarske -0,75 -0,50 15. 1. 2015. 24, 3. 2022. -0,75

* RKS na poslednji dan izvestajnog perioda; kamatna stopa na depozitne olaksice za ECB (RKS je 0,00%).
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Kurs EUR/USD

U izveStajnom periodu, evro je oslabio za 0,66%
prema americkom dolaru. Kurs EUR/USD kretao se u
rasponu od 1,1280 do 1,1396 (tokom perioda trgovanja),
odnosno od 1,1310 do 1,1375 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

Pocetkom nedelje dolar je oja¢ao prema evru, usled
rastuce zabrinutosti oko situacije izmedu Rusije i UKrajine.
Zvani¢ni Va$ington je saopStio da bi Rusija mogla da izvrsi
invaziju na Ukrajinu narednih dana, dok je britanski premijer
DZonson situaciju nazvao ,,veoma, veoma opasnom”. Na
jacanje dolara uticala je i izjava predsednika FED-a iz Sent
Luisa Bularda da c&etiri snazna izve$taja o inflaciji zaredom
zahtevaju akciju i da bi centralna banka trebalo da opravda
trzisna ocekivanja u pogledu narednih koraka. On se zalaZe za
brze povecavanje referentne kamatne stope i smatra da je
kredibilitet centralne banke doveden u pitanje.

U utorak je dolar oslabio prema evru, usled jacanja
risk-on sentimenta na trziStu, jer se zabrinutost oko
konflikta izmedu Rusije i Ukrajine ublazila, nakon $to je
Rusija objavila povlacenje trupa sa ukrajinske granice.
Medutim, predsednik SAD Bajden izjavio je u televizijskom
obracanju da povlacenje trupa nije potvrdeno od strane SAD i
da ostaje moguénost napada Rusije na Ukrajinu. Pored toga,
objavljeno je da su proizvodacke cene u SAD u januaru
povecane za 1,0% u odnosu na prethodni mesec, §to je daleko
iznad ocekivanja (0,5%), nakon rasta od 0,4% u decembru
prosle godine. Za poslednju godinu dana belezi se rast
proizvodackih cena od ¢ak 9,7%, odnosno 6,9% kada se
posmatra bazna godis$nja stopa, a oba podatka su bila znatno
iznad o¢ekivanja (9,1% i 6,3%, respektivno).

U izveStajnom periodu evro oslabio prema dolaru
za 0,66%

Sredinom nedelje nastavljeno je slabljenje dolara,
nakon objave zapisnika s poslednjeg sastanka FED-a (koji
je odrzan krajem januara), u kome se navodi da su ucesnici
bili saglasni da je inflacija u SAD previsoka i da to zahteva
povecanje referentne kamatne stope uskoro, a mozda i tempo
povecanja brzi od ranijih procena, ali nije bilo naznaka
agresivnijeg poostravanja monetarne politike od onoga $to
trziSte ve¢ oGekuje. Na geopolitickom polju, SAD i NATO su
saopstili da Rusija i dalje nagomilava trupe oko Ukrajine,
uprkos uveravanjima zvani¢ne Moskve da ih povlagi.

U Cetvrtak su ponovo povecane tenzije, nakon §to je
razmenjena vatra izmedu ukrajinskih snaga i proruskih
pobunjenika na istoku Ukrajine, a SAD su optuzile Rusiju da
priprema izgovor za napad na Ukrajinu. Usled toga, valute
sigurnog utocdista dobijale su na vrednosti — dolar je ojacao
prema evru, ali je oslabio u odnosu na $vajcarski franak i
japanski jen. Pored toga, broj novih prijava za naknadu u
slu¢aju nezaposlenosti u SAD u toku nedelje koja se zavrsila
12. februara povetan je na 248 hiljada sa 225 hiljada
(revidirano sa 223 hiljade), iako je bio oc¢ekivan pad na 218
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.

18 Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana

5%
2,06%

0%~ — _— L - 0,00%
_ -0,52% U0
0,66%] ' -1,15% -1,36%
-5% -3,66% -3,71%
-6,29% -5,88%
-10%
usD GBP CHF JPY CAD

Izvor: Bloomberg.

Krajem nedelje spremnost za ulaganje je pobolj$ana
nakon vesti da ¢e se Sef americke diplomatije Entoni Blinken
sastati sledece nedelje s ruskim kolegom Sergejem Lavrovom
»ukoliko Rusija ne napadne Ukrajinu”, usled ¢ega su valute
sigurnog uto¢iSta (japanski jen i $vajcarski franak) oslabile,
ali je dolar oja¢ao prema evru.

Kurs EUR/USD je izvestajni period zavr$io na nivou
od 1,1322 ameri¢ka dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izveStajnog perioda, prinosi drzavnih obveznica
SAD blago su opali duz cele krive prinosa, pre svega kod
instrumenata krace roc¢nosti. Prinos dvogodiSnje obveznice
smanjen je za oko 4 b.p. (ha 1,47%), dok je prinos
desetogodiSnje obveznice smanjen za 1 b.p. (na 1,93%).

Na pad prinosa tokom nedelje najviSe je uticala neizvesnost
oko geopoliti¢kih tenzija i moguceg sukoba izmedu Ukrajine i
Rusije, koja je podstakla trazinju investitora za sigurnijom
aktivom. S druge strane, objavljeni podaci ukazuju na to da su
inflatorni pritisci u ekonomiji SAD i dalje vrlo snaZni i
rasprostranjeni, odnosno da se proizvoda¢i suoéavaju sa+ daljim
rastom tro$kova usled rasta cena energenata, poremeéaja u
snabdevanju i rasta tro§kova radne snage, koji ¢e i u narednim
mesecima nastaviti da se prelivaju na dalji rast potrosackih
cena, $to je uticalo na rast prinosa po¢etkom nedelje.

Proizvodacke cene u SAD u januaru su povecane za 1,0% u
odnosu na prethodni mesec, daleko iznad oéekivanja (0,5%), a
nakon rasta od 0,4% u decembru prosle godine. Mesec¢ni rast baznih
cena (kada se iskljuce cene hrane i energenata) bio je 0,8%
(oCekivano 0,5%). Najve¢i rast ponovo se belezi kod cena
energenata (2,5% u januaru) i hrane (1,6%), ali je bio Siroko
rasprostranjen i kod drugih roba (0,8%) i usluga (0,7%). Za
poslednju godinu dana belezi se rast proizvodackih cena od ¢ak
9,7%, odnosno 6,9% kada se posmatra bazna godisnja stopa, a oba
podatka takode su bila znatno iznad ocekivanja (9,1% i 6,3%,
respektivno).

Geopoliticke tenzije izmedu Ukrajine, Rusije i zapadnih
sila dominantno uticale na pad prinosa na drZavne
obveznice SAD

Maloprodaja u SAD u januaru je povecana za 3,8%, znatno
viSe od ocekivanja (2,09%), dok je podatak za decembar revidiran
naniZe, sa —1,9% na —2,5%. Maloprodaja je zabeleZila najveéi rast u
poslednjih deset meseci, dovodeéi nivo prodaje na najvisi nivo od
1992, od kada se prati ova serija podataka. Podaci nisu prilagodeni
za inflaciju, a ekonomisti procenjuju da je maloprodaja prilagodena
za rast cena povecana za oko 2,8%. Maloprodaja raste uprkos
visokoj inflaciji, koja smanjuje kupovnu mo¢ stanovniStva i
prisustva omikron varijante virusa, ostavljaju¢i dovoljno prostora
FED-u za podizanje kamatnih stopa. Maloprodaja bez automobila,
benzina, gradevinskog materijala i prehrambenih usluga (tzv.
kontrolna grupa), koja najpribliznije odslikava komponentu
potro$nje stanovniStva U BDP-u, povecana je za 4,8%, nakon pada
od 4,0% u decembru (revidirano sa —3,1%).

Industrijska proizvodnja u SAD u januaru je povecana za
1,4% u odnosu na prethodni mesec, dok je o€ekivan rast od
0,5%, a nakon —0,1% u decembru i nalazi se 2,1% iznad nivoa pre
pandemije, iz februara 2020.

Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju nezaposlenosti u
SAD u toku nedelje koja se zavrsila 12. februara poveéan je na 248
hiljada sa 225 hiljada (revidirano sa 223 hiljade), iako je bio
oCekivan pad na 218 hiljada. Porast broja prijava bio je
koncentrisan u tri savezne drzave (Misuri, Ohajo i Kentaki) i
verovatno je privremen nakon tri uzastopne nedelje pada. Pad broja
infekcija virusom korona i ublaZavanje restrikcija verovatno ce
podstaci radnike da se vrate na posao, dok se poslodavci trude da
zadrze postojece radnike.

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u
' % (benémark izdanja s pocetka perioda)
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Izvor: Bloomberg.

110 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD
. . Ocekivani | Aktuelni | Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak @ podatak
Stopa rasta proizvoda&kih cena, G/G Jan. 9,1% 9,7% 9,8%
Maloprodaja Jan. 2,0% 3,8% -2,5%
Broi novih prii ¢ u slutai
roj novih prijava za pomo¢ u slu¢aju 12, feb. 218 248 225

nezaposlenosti, u hiljadama

Izvor: Bloomberg.
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izvestajnog perioda, prinosi nemackih drZavnih
obveznica smanjeni su duz cele krive prinosa usled rastuéih
geopolitickih tenzija i moguéeg sukoba u Ukrajini, §to je
poveéalo traznju za sigurnom aktivom. Prinos nemacke
desetogodiSnje drZavne obveznice zabeleZio je najveéi nedeljni
pad od pocéetka novembra prethodne godine. Prinos nemacke
dvogodis$nje obveznice smanjen je za oko 15 b.p., na -0,48%,
dok je prinos desetogodisnje obveznice smanjen za oko 10 b.p.,
na 0,19%.

Stopa rasta BDP-a u zoni evra u ¢&etvrtom tromesedju
prosle godine, prema preliminarnoj proceni, iznosila je 0,3% u
odnosu na prethodno tromeseéje, u skladu s prvom procenom,
nakon rasta od 2,3% u treéem tromesecju. Medu najveéim
ekonomijama zone evra, Nemacka je zabelezila pad ekonomske
aktivnosti za 0,7%, a Francuska rast od 0,7%, BDP u Italiji pove¢an
je za 0,6%, a u Spaniji za ¢ak 2,0%. U odnosu na isto tromese&je
prethodne godine, rast BDP-a u zoni evra iznosio je 4,6% (u skladu
s prvom procenom, prethodno 3,9%). Podaci ukazuju na skroman
privredni rast u zoni evra u poslednjem tromeseéju 2021, usled
novog talasa virusa korona i ponovo uvedenih restriktivnih mera.

Industrijska proizvodnja u zoni evra u decembru je
povecana za 1,2% u odnosu na prethodni mesec, vise od
ocekivanja (0,3%), nakon rasta od 2,4% u prethodnom mesecu
(revidirano sa 2,3%), ukazujué¢i na snaZzan zavrsetak godine uprkos
restriktivnim merama zbog varijante omikron, koje su usporile
ukupan rast u Cetvrtom tromese¢ju. U odnosu na decembar prosle
godine, proizvodnja je veca za 1,6% (o¢ekivano -0,5%, prethodno
revidirano sa —1,5% na —1,4%).

Pad prinosa na drZavne obveznice zbog povecane traznje
za sigurnom aktivom usled moguéeg sukoba u Ukrajini

ZEW indeks ekonomskih ocekivanja za Nemacku U
februaru poveéan je za 2,6 poena, na 54,3, dok je za zonu evra
smanjen za 0,8 poena, na 48,6. Sa druge strane, ZEW indeks
procene trenutne ekonomske situacije povecan je za 2,1 poen, na
-8,1 u Nemackoj i za 6,8 poena, na 0,6 u zoni evra. Veéina
analiti¢ara i dalje oc¢ekuje usporavanje inflacije, ali sporije u odnosu
na prethodna ocekivanja. Usled toga, vise od polovine analiti¢ara
(50,9%, rast od 24,8 p.p. u odnosu na prethodni mesec) sada ocekuje
rast kratkoro¢nih kamatnih stopa u zoni evra u narednih Sest meseci.
Takode, raste i broj njih koji oc¢ekuju rast dugoro¢nih kamatnih
stopa u Nemackoj (77,1%). Velika vecina analiticara o¢ekuje dalji
rast kratkoro¢nih (89,9%) i dugoro¢nih kamatnih stopa (81,6%) u
SAD, kao i da kurs dolara u odnosu na evro ostane nha ovom nhivou
(39,2%) ili da dolar ojaca (45,6%).

Prema istrazivanju koje je sproveo Blumberg, procena
stope rasta BDP-a u zoni evra iznosi 4,0% za ovu godinu,
odnosno 2,5% i 1,8% za 2023. i 2024, respektivno, pri ¢emu je
procena za ovu godinu smanjena u odnosu na prethodno istraZivanje
za 0,1 p.p. Procene inflacije poveéane su za ovu godinu sa 3,0%
na 3,8%, kao i za narednu godinu sa 1,6% na 1,7%, dok za 2024.
iznosi 1,8%. Oc¢ekuje se da do treceg tromesecja stopa na depozitne
olaksice ostane na nivou od —0,50%, a da u ¢etvrtom bude povecana
na -0,25%, u drugom tromese¢ju 2023. na 0,00%, u prvom
tromese¢ju 2024. na 0,13% i u drugom tromesecju 2024. na 0,38%.
U odnosu na prethodno istraZivanje ocekuje Se brze povecanje
referentne kamatne stope.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke,

-20
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113 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra
) § Ocekivani = Aktuelni ' Prethodni
Pokazatelj Period
podatak = podatak = podatak

ZEW indeks oéekivanja, Nemacka Feb. 55,0 54,3 51,7
Industrijska proizvodnja, zona evra, Dec. 0,3% 1,2% 2,4%
MoM
Indeks poverenja potrosada, zona evra Feb. -8,0 -8,8 -8,5

Izvor: Bloomberg.
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II Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

21 Referentne kamatne stope centralnih 92 Inflacija u zemljama u razvoju
' banaka zemalja u razvoju i (u %, YoY)

RKS Prr?;ne Datum Naredni Ocekivanje ﬁ

(u %) (up.p) promene sastanak (T1, %)* 40
Srbija (NBS) 100  -025 10.12.2020.  10.3.2022. 1,00 -
Ceska (CNB) 4,50 0,75 3.2.2022. 31. 3. 2022. - gi
Poljska (NBP) 2,75 0,50 | 8.2.2022. 8. 3.2022. 3,10 20
Madarska (MNB) ~ 3,40%* 050  22.2.2022  22.3.2022. - I
Rumunija (NBR) 2,50 0,50 9.2.2022. n/a - 8 'y A

4 A
Turska (CBRT) 14,00 | -1,00 | 16.12.2021. @ 17.3.2022. 14,10 O x = X X | A
E MAD
Rusija (CBR) 950 | 100 @ 11.2.2022. @ 18322 } SRECES  POL RUM TUR RUS  KIN
. 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 / *T1 2022. godine — prose¢ne projekcije dostupne na osnovu
poslednjih raspolozivih anketa. **Promena je nastala nakon izvestajnog perioda i bice
obuhvacena narednim nedeljnim izvestajem.

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

DeSavanja na lokalnim trziStima

Centralna banka Turske zadrzala je referentnu stopu na

nepromenjenom nivou od 14%, $to je u skladu sa o&ekivanjem 23 Promgna |0ka|n!h valuta izabranih

trzisnih uéesnika. Ovo predstavlja drugi uzastopni sastanak na kome i zemalja u razvoju prema evru

je referentna stopa ostala nepromenjena. Realna kamatna stopa u

Turskoj nalazi se duboko u negativnoj teritoriji (-34,7%) usled 20% .

znatnog rasta inflacije — stopa inflacije je u Turskoj u januaru 15% =

iznosila 48,7% YoY. U saopstenju, predstavnici Banke su naveli da 122//0 A A %

smatraju da je visoka stopa inflacije posledica faktora na strani O%j A + A - A =

ponude, ograni¢enja ponude i povecane traznje. Uprkos ovim 5% ©

faktorima, nisu isticali potrebu za pooStravanjem monetarne -10%

politike i dodali su da o¢ekuju pocéetak procesa smanjenja inflacije. -15% .
Madarska je na medunarodnom trzitu realizovala -20% 5

multi-tranche (&etiri hartije) emisiju obveznica ro¢nosti tri, pet, :ziz//z =

sedam i deset godina, od kojih su hartije ro¢nosti pet, sedam i deset 5% =

godina zelene obveznice. Ukupna vrednost emisije iznosila je 75,3 0% 3

mird jena (oko 557 min evra). Trzisna vrednost emitovanih -45% A

obveznica bila je jednaka nominalnoj vrednosti  (bez -50%

RSD  CzK PLN HUF RON TRY RUB CNY

premije/diskonta). Najve¢i iznos (455 min evra) pribavljen je 1w promena A YoY promena

emisijom zelenih obveznica. Stopa prinosa (kao i kuponska stopa)
na evroobveznice roénosti tri godina iznosila je 0,45%, dok je za
zelene obveznice ro¢nosti pet, sedam i deset godina stopa prinosa
iznosila 0,73%, 0,91% i 1,15%, respektivno. Ministar finansija
Madarske izjavio je da ¢e sredstva prikupljena emisijom zelenih 2.4
obveznica biti kori$¢ena za postizanje ekoloske i klimatske odrzivosti,
da je realizacija ove emisije dokaz poverenja koje investitori imaju u

Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).

Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
valuti (pribliZna ro¢nost: 10 godina)

Madarsku, kao i da Madarska, bez obzira na krizu, i dalje moze da Emitent (dospete) Prinos Promena u b.p.
privude investitore u HoV duzih ro¢nosti. (u%) 1w YoY
Stopa rasta BDP-a u Madarskoj, Poljskoj i Rumuniji je, prema Srbija (2032) 3.820 -8.0 57.0

preliminarnoj proceni, u €etvrtom tromeseéju 2021. iznosila 7,2%

YoY, 7,3% YoY i 2,2% YoY, respektivno, $to je iznad nivoa iz T3 u Ceska (2030 3,001 0 1sl
Madarskoj i Poljskoj (6,1% YoY i 5,3% YoY, respektivno), medutim P°lska (2030) ST 101 2524
znatno ispod nivoa iz prethodnog tromeseéja u Rumuniji (7,4% YoY). Madarska (2033) 4,777 1,9 238,4
Tokom izvestajnog perioda, objavljene su i stope inflacije u Rumunija (2030) 5,582 3,7 2419
Poljskoj, Rumuniji, Ceskoj i Kini, koje su u januaru iznosile 9,2% Turska (2031) 20,850 40 815,0
YaoY, 8,4% YoY, 9,9% YoY i 0,9% YoV, respektivno, $to je iznad -
podatka iz decembra u Poljskoj, Rumuniji i Ceskoj (8,6% YoY, 8,2% Rusija (2030) g Lo 3205
YoY i 6,6% YoY, respektivno) ali ispod nivoa iz decembra u Kini Kina (2030) 2,187 9.8 43,4
(1,5% YaY). Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Reuters).
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III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izveStajnog perioda, cena zlata je porasla za 3,05% i
kretala se u rasponu od 1.852,96 do 1.897,75 dolara po unci (vrednost

3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)

na kraju dana, Bloomberg Composite London).

Na rast cene zlata u posmatranoj nedelji uticali su: snazZni
inflatorni pritisci Sirom sveta; geopoliticki rizici i rastuée tenzije
izmedu Ukrajine i Rusije; povecanje cena akcija proizvodaca
zlata jer zabrinutost oko Ukrajine podsti¢e potraznju za zlatom kao
utoCiStem sigurne klase aktive; kao i vesti o povecanju udela zlata u
SPDR Gold Shares, najveéem berzanskom fondu koji je obezbeden
polugama zlata (udeo zlata u fondu povecan je za vise od 50 tona od
decembra 2021, kada je dostignut najnizi nivo u poslednjih 20
meseci. Ova vest je znacajno uticala na povecanje spot cene zlata,
koja se kre¢e oko osmomese¢nog maksimuma).

Cena zlata porasla za 3,05% i na kraju izveStajnog perioda
iznosila 1.896,86 dolara po unci

Na ogranicenje rasta cena zlata u posmatranoj nedelji uticali
su: saopStenje ministarstva odbrane Rusije da su zavrS$ene vojne
vezbe U Belorusiji i da se trupe vracaju u baze; najava sastanka
predsednika Rusije i SAD, uz ocekivanje diplomatskog resenja i
zaustavljanja sukoba u Ukrajini; rast vrednosti dolara; povecanje
stopa prinosa na drzavne obveznice SAD (sredinom nedelje); kao i
ofekivanja trziSnih uCesnika da ¢e FED brze i agresivnije
pristupiti povecanju nivoa referentne kamatne stope i smanjenju
bilansa stanja radi zaustavljanja rastuce inflacije.
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Izvor: Bloomberg.

Nafta

Tokom izveStajnog perioda zabeleZen je pad cene nafte tipa
brent od 1,75%, koja se kretala u rasponu od 94,83 do 97,67
ameri¢kih dolara po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Na pad cena nafte do sredine posmatrane nedelje uticali su:
nagovestaji da bi Ukrajina mogla u¢initi odredene ustupke Rusiji
kojima bi se ublazile tenzije izmedu dve zemlje koje su na ivici rata;
vesti da se neke od vojnih jedinica Rusije vraéaju u svoje baze
nakon vezbi u blizini granice sa Ukrajinom; mogué¢nost da se uskoro
postigne dogovor o nuklearnom programu izmedu SAD i Irana,
$to vodi ublazavanju ekonomskih sankcija i povratak Irana na svetsko
trziSte nafte; izveStaj Ameri¢ke agencije za informacije o
energetici (EIA) o neocekivanom rastu zaliha sirove nafte u SAD,
kao i poveéanje broja operativnih naftnih i gasnih platformi u
SAD, po podacima ameri¢ke kompanije Baker Hughes.

Cena nafte zabelezila pad od 1,75% i na kraju
posmatranog perioda iznosila 95,88 dolara po barelu

Na rast cena nafte od polovine posmatrane nedelje uticali su:
vojnobezbednosna situacija izmedu Rusije i Ukrajine; strah
trzisnih ucesnika 0ko moguéih poremeéaja u snabdevanju (usled
moguéih sankcija SAD i EU prema Rusiji, kojima bi se poremetio
izvoz najveceg svetskog proizvodaca nafte), kao i niza ponuda od
traznje (U svetu).

AnalitiCari ne ocekuju znatan pad cene nafte u skoroj
buduénosti, ¢ak i uz povecanje ponude nafte iz Irana, jer se ¢lanice
grupe OPEC+ i dalje bore za postizanje svojih proizvodnih ciljeva.

3.2 | Cena nafte tipa brent (USD po barelu)
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