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FINANSIJSKA TRZISTA

I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vode¢ih indeksa akcija B Nive i promena prinosa drzavnih
obveznica
Nivo indeksa Promena Promena u b.p.
Indeks Drzava Nivo prinosa
S&P 500 SAD 3.972,61 -0,66% -11,38%
2y 2,56% -1,3 314,1
Dow Jones Industrial SAD 33.375,49 -2,70% -3,86% Nemacka
9 7 21
NASDAQ SAD 11.140,43 0,55% -21,29% 10y A 0, 9.6
Dax 30 Nemacka 15.033,56 -0,35% -5,52% 2y 2,68% 15 332,3
Francuska
CAC 40 Francuska 6.995,99 -0,39% -2,75% 10y 2,62% -1,0 225,9
1 1 i _ 0, (o)
FTSE 100 Velika Britanija 7.770,59 0,94% 2,45% ) 2y 2.74% 38 329.6
NIKKEI 225 Japan 26.553,53 1,66% -4,39% Spanija
. . X 10y 3,13% 3,1 247,0
Shanghai Composite Kina 3.264,81 2,18% -8,16%
Izvor: Bloomberg. talija 2y 2,96% 2,4 304,6
10y 3,98% -1,7 268,3
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y 3,49% 0,1 259,1
UK
EUR USD 10y 3,38% 1,2 215,3
Promena Promena 2y 4,17% -6,3 314,7
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 3,48% 2.4 167,7
0, - [0) - 0, 0,
EUR/USD | 1,0816 0,15% 4,51% |USD/EUR | 0,9222 0,14% | 4,46% 2y 3.59% 6.9 232.9
EUR/GBP | 0,8742 -1,29% | 5,17% |USD/GBP| 0,8073 -1,43% | 10,00% Kanada
10y 2,84% -5,6 100,5
EUR/CHF | 0,9909 -0,33% | -4,57% |USD/CHF| 0,9222 -0,46% | 0,58%
EURMPY = 139,06 | 1,74% | 7,57% |USDMPY | 129,74 | 159% | 13,68% S 2y -0,03% -6.3 4.5
EUR/CAD | 1,4565 0,19% 3,18% |USD/CAD| 1,3407 0,05% 7,58% 10y 0,38% -12,7 23,4
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 1,90% 0,2 248,2 4,31% 1,0 427,0 3,43% 0,0 323,1 0,94% 0,6 164,9
1M 2,00% 9,1 256,0 4,52% 3,8 445,8 3,70% 10,9 337,1 0,94% i85 164,7
3M 2,42% 8,9 297,0 4,66% 2,7 448,8 3,94% 8,0 349,4 0,65% 3,7 135,6
6M 2,90% 19 341,6 4,80% 1,3 4472 4,19% 8,4 357,1 0,32% 43 103,3
12M 3,33% 1,2 378,7 4,82% -0,4 422,1 4,37% 8,1 346,1 -0,14% 3,1 57,7
* 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 vodedéih centralnih banaka*
RKS (U %) Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
promena (u p.p.) promene sastanak RKS za T1 (u %)
Evropska centralna banka 2,00* 0,50 15.12. 2022. 2.2.2023 2,75
Federalne rezerve SAD 4,25-4,50 0,50 14.12. 2022. 1.2.2023 4,75-5,00
Banka Engleske 3,50 0,50 15. 12. 2022. 2.2.2023 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 2,50%).
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Kurs EUR/USD

U izveStajnom periodu, evro je ojacao za 0,15%
prema americkom dolaru. Kurs EUR/USD kretao se u
rasponu od 1,0767 do 1,0887 (tokom perioda trgovanja),
odnosno od 1,0782 do 1,0844 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

Dolar je zapoc¢eo sedmicu oslabivs§i na najnizi nivo u
poslednjih sedam meseci u odnosu na korpu glavnih valuta za
vreme azijskog trgovanja, nastavljajué¢i svoj pad od prosle
nedelje, kada su podaci pokazali da su potroSacke cene u SAD
smanjenje prvi put za vise od dve i po godine u decembru, ali
je nakon toga, za vreme evropskog trgovanja, dolar ipak
ojatao. Evro je dostigao devetomesecni maksimum od
1,0874 dolara u ranoj trgovini pre nego $to je oslabio za
0,13% na dnevnom nivou, na 1,0814 dolara. Agresivno
poveéanje stope FED-a bilo je glavni pokreta¢ rasta dolara
proSle godine, pre nego §to su znaci dostizanja vrhunca
inflacije pokrenuli njegov pad. Sa znakovima hladenja inflacije
investitori su sada sve sigurniji da se FED blizi kraju ciklusa
poveéanja kamatnih stopa i da one neée ici tako visoko kao §to
se ranije strahovalo.

Dolar je u utorak pao u odnosu na vecinu glavnih valuta,
opterecen ocekivanjima da bi Banka Japana mogla da okonca
politiku kontrole krive prinosa, $to bi moglo biti uvod u
usvajanje restriktivnije monetarne politike. Medutim, evro je
oslabio za 0,3% prema dolaru na 1,0793 dolara, nakon
objavljivanja vesti Blumberga, u kojoj se navodi da, iako je
povecanje stope od 50 b.p. na sastanku ECB-a u februaru i
dalje verovatno, moguc¢nost manjeg povecanja od 25 b.p. u
martu dobija sve vecu podrsku.

U izveStajnom periodu evro ojac¢ao prema dolaru
za 0,15%

Sredinom nedelje evro je zabeleZio oStar rast i
dostigao novi devetomesecéni maksimum od 1,0887 dolara,
nakon $to je ¢lan ECB-a Fransoa Vilroa de Galo rekao da je
prerano da se spekuliSe o tome Sta ¢e centralna banka uraditi
na sastanku u martu, kao i1 usled niza slabih ekonomskih
podataka iz SAD, koji su wukazali na rasprostranjene
dezinflatorne pritiske, podrzavaju¢i ocekivanja da se FED
mozda blizi pauzi u svom ciklusu povecéanja kamatnih stopa.
Medutim, dolar je ojacao nakon komentara zvani¢nika
FED-a, koji su sugerisali da su dalja povecanja kamatnih stopa
verovatna kako bi se ukrotila inflacija, pa je na dnevnom
nivou evro porastao za samo 0,13%.

U detvrtak je dolar oslabio, poSto je niz podataka
nastavio da pokazuje usporavanje americke ekonomije,
iako su zvani¢nici FED-a ponovo pokusali da pojacaju svoju
poruku o kamatnim stopama. Predsednica FED-a iz Bostona
Kolins rekla je da ¢e FED verovatno morati da podigne
kamatne stope nesto iznad 5%, a zatim da ih tu zadrzi neko
vreme. Potpredsednica FED-a Brejnard rekla je da uprkos
nedavnom ublazavanju inflacije ona ostaje visoka i da ce
politika morati da bude dovoljno restriktivna neko vreme da bi
se osiguralo da se inflacija vrati na 2% na odrzivoj osnovi.
Pored njih i predsednica ECB-a Lagard rekla je da je inflacija
previsoka i da ¢e ECB nastaviti da povecava kamatne stope.

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

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1,1465

1,0844
1,1327

0,9582
0,90
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Izvor: Bloomberg.

1.8 Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama
mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
10% 7,57%
5% 5,17%
3,18%
1,74% J
0,15% . '
0% ’ — - O’% -
. -1,29% '033%.
-5%
-4,51% -4,57%
-10%
usD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

Pod uticajem istih faktora kao i prethodnih dana,
dolar je nastavio da slabi i krajem nedelje, a tome je
doprinela i izjava ¢lana Odbora guvernera FED-a Volera, koji
se u petak pridruzio zvani¢nicima centralne banke koji se
zalazu za usporavanje povecanja stope (na 25 b.p.) na
sastanku centralne banke 1. februara.

Kurs EUR/USD je izves$tajni period zavrsio na nivou
od 1,0844 americ¢ka dolara za evro, §to je ujedno i najvisa
vrednost na zatvaranju u posmatranoj nedelji.
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Drzavne obveznice SAD

Prinosi drzavnih obveznica SAD tokom nedelje blago su
opali duz cele krive. Prinos dvogodi$nje obveznice smanjen je za
oko 6 b.p. (na 4,17%), dok je prinos desetogodi$nje obveznice
smanjen za oko 2 b.p. (na 3,48%), te je kriva prinosa na ovom
segmentu ostala inverzna u znatnoj meri.

Na pad prinosa najvise je uticala objava lesijih ekonomskih
podataka u SAD u decembru, koji ukazuju na smanjenje
privatne potro$nje, aktivnosti u proizvodnom sektoru, ali i na
dalje usporavanje inflacije, $to ostavlja prostor FED-u da
dodatno uspori s poosStravanjem monetarne politike.

Proizvodacke cene u decembru smanjene su za ¢ak 0,5% u
odnosu na prethodni mesec, daleko vise od ocekivanja (-0,1%),
nakon rasta 0,3% u novembru. Najve¢i pad belezi se kod cena
energenata (-7,9%), kao i kod cena hrane (-1,2%, najvise za
poslednje dve godine), ali je pad cena nastavljen i kod ostalih
(bazi¢énih) roba (-0,3%, nakon -0,5% u novembru). Cene usluga
poveéane su za samo 0,1%, nakon rasta od 0,2% u prethodnom
mesecu, $to je najnizi mese¢ni rast za poslednjih osam meseci.
Mesecni rast baznih cena (kada se isklju¢e cene hrane i energenata)
bio je 0,1%, u skladu sa o¢ekivanjima, nakon 0,4% u novembru. U
poslednjoj godini dana belezi se rast proizvodackih cena od 6,2%,
takode znatno manje od ocekivanja (6,8%) i visine u novembru
(7,3%). Pad proizvodackih cena krajem prosle godine, koji je bio
ve¢i od svih oéekivanja, ukazuje na znatno smanjenje inflatornih
pritisaka u SAD, posebno u robnom sektoru, $to ¢e se preliti na dalji
pad potrosackih cena u prvoj polovini ove godine.

1.9 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u
- % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
5,5
—13. 01. 23 20. 01.23
5,00
4,50 =
4,00 117
3,50
3,48
3,00
5
0
-5 -2.4
10 -6,3
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lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

1.10 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

Podaci ukazuju na usporavanje inflacije, ali i usporavanje
ekonomske aktivnosti i potrosnje u SAD krajem godine

Maloprodaja u SAD u decembru je smanjena za 1,1% u odnosu
na prethodni mesec, nakon pada od 1,0% u novembru. Prodaja na
benzinskim pumpama je pala za 4,6% tokom meseca, odrazavajuci
pad cena, a povecanje potro$nju usluga, benzina u odnosu na
rekordne vrednosti iz sredine juna. Prodaja motornih vozila i delova
pala je za 1,2% zbog efekata cena i pada obima prodaje. Iskljucujuci
automobile i benzin, prodaja je smanjena za 0,7%, u odnosu na
-0,5% u novembru. Nekoliko sektora robe sa viskom zaliha, poput
namestaja, obuce i odece, nastavilo je da nudi popuste, dok potrosaci
smanjuju potro$nju robe, a povecavaju potrosnju usluga, nakon sto
je ovaj odnos bio poremecen tokom pandemije. Ipak, trend pada
maloprodaje posledica je i znatnog povecanja cena roba u
prethodnom periodu, kao i ve¢ih troskova pozajmljivanja.

Industrijska proizvodnja u SAD u decembru je smanjena za
0,7% (ocekivano -0,1%), nakon pada od 0,6% u novembru.
Proizvodnja preradivackog sektora, koja ¢ini oko tri Cetvrtine
ukupne industrijske proizvodnje, smanjena je za 1,3%, nakon pada
od 1,1% u prethodnom mesecu. Aktivnost u rudarskom sektoru
smanjena je za 0,9%, nakon pada od 1,2% u novembru, dok je samo
u komunalnom sektoru doslo do rasta, od 3,8%, nakon 4,5% u
novembru, pre svega usled hladnijeg vremena. Iskorisé¢enost
proizvodnih kapaciteta smanjena je na 78,8%, nakon 79,4% u
prethodnom mesecu. Ovako slabi podaci za industrijsku proizvodnju
u decembru ukazuju na pad ekonomske aktivnosti, posebno u
proizvodnom sektoru, usled slabljenja domace i globalne traznje, i
sve ve¢u moguénost recesije.

Oc¢ekivani | Aktuelni | Prethodni

Pokazatelj Period
podatak | podatak @ podatak
Maloprodaja, M/M Dec. -0,9% -1,1% | -1,0%
Stopa rasta proizvodac¢kih cena, G/G Dec. 6,8% 6,2% 7,3%
Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju .
14. jan. 214 190 205

nezaposlenosti, u hiljadama

Izvor: Bloomberg.
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izvestajnog perioda, prinosi nemackih drzavnih
obveznica duzih ro¢nosti gotovo su nepromenjeni, dok su prinosi
obveznica kraée ro¢nosti povecani u oéekivanju daljeg rasta
kamatnih stopa ECB-a na nekoliko narednih sastanaka. Prinos
nemacke dvogodiSnje obveznice smanjen je za 1 b.p., na 2,56%,
dok je prinos desetogodi§nje obveznice poveéan za 1 b.p., na
2,17%.

Sredinom nedelje prinosi su znatnije smanjeni, nakon
medijskih izve§taja o rastu pritiska ¢lanova ECB-a Koji
naglagavaju potrebu da se uspori obim poveéanja kamatnih
stopa od sastanka u martu usled ekonomskih podataka koji
ukazuju na usporavanje ekonomske aktivnosti i inflacije. Do
kraja nedelje prinosi su se oporavili, najvise nakon govora
predsednice ECB-a Lagard, koja je ponovila da ECB treba da
nastavi s poveéanjem kamatnih stopa usled i dalje visoke
inflacije.

ZEW indeks ekonomskih oc¢ekivanja za Nemacku u januaru
poveéan je za 40,2 poena, na 16,9, dok je za zonu evra povecan za
40,3 poena, na —16,7. ZEW indeks procene trenutne ekonomske
situacije u Nemackoj takode je povecan, za 2,8 poena, na —58,6, dok
je za zonu evra povecan za 2,6 poena, na —54,8. Predsednik ZEW
instituta Vambah rekao je da indeks ponovo signalizira pozitivne
izglede u januaru i prvi put od februara 2022, kada je poceo rat u
Ukrajini, indikator ukazuje na primetno poboljsanje ekonomske
situacije u narednih Sest meseci. Tome su posebno doprineli
povoljnija situacija na energetskim trzistima i ograniCenja cena
energije nemacke vlade. Pored toga, uslovi izvoza za nemacku
privredu se poboljsavaju zbog kineskog ukidanja ogranicenja u vezi
s virusom korona. Shodno tome, océekivanja zarade izvozno
orijentisanih i energetski intenzivnih sektora znatno su porasla.
Izgledi da c¢e stopa inflacije nastaviti da opada poboljsala su
oc¢ekivanja za sektore koji se odnose na potrosace.

Prvi put od pocetka rata u Ukrajini, ZEW indikator
ukazuje na poboljsanje ekonomskih o¢ekivanja

Predsednica ECB-a Lagard je na ekonomskom forumu u
Davosu rekla da je inflacija previsoka i ponovila da ¢e ECB ,,ostati
na svom kursu”, signaliziraju¢i da ¢e nastaviti da povec¢ava kamatne
stope dok se inflacija ne vrati na ciljani nivo od 2%, kao i da bi
trebalo da finansijska trziSta revidiraju svoja ocekivanja da ce
centralna banka uskoro usporiti rast stope. Ona je rekla da ¢e 2023.
biti mnogo bolja nego sto se strahovalo zbog usporavanja rasta cena
poslednjih nedelja, ali da veruje da je verovatna mala kontrakcija
privrede zone evra. Takode je rekla da trzista rada, posebno u
Evropi, ,,nikada nisu bila tako Zivahna”.

Krajem nedelje vise ¢lanova ECB-a dalo je izjave u pravcu
potrebe za daljim znatnim poveéanjima kamatnih stopa na narednim
sastancima. Clan ECB-a i guverner holandske centralne banke Klaus
Knot izjavio je da treba ocekivati rast stopa za najmanje 50 b.p. u
februaru i martu, a da do tada ECB neée zavrsiti s poveéanjem. Clan
ECB-a i guverner finske centralne banke Oli Ren rekao je da ima
osnova za dalja znatna povecanja tokom zime i pocetkom proleca.
Clan ECB-a i guverner austrijske centralne banke Robert Holcman
smatra da treba zadrzati povecanja od po 50 b.p. na nekoliko
narednih sastanaka, barem u prvoj polovini godine.

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

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra

1.13

. Ocekivani = Aktuelni | Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak = podatak
ZEW indeks ekonomskih oc¢ekivanja,
y Jan. -15,0 16,9 -23,3
Nemadcka
Stopa rasta potrosackih cena, G/G, zona
Dec. 9,2% 9,2% 9,2%
evra, finalno
Stopa rasta proizvoda¢kih cena, G/G,

Dec. 0
Nemacka o 20,7%

21,6% | 28,2%

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

21 Referentne kamatne stope centralnih 99 Inflacija u zemljama u razvoju
' banaka zemalja u razvoju : (u%, YoY)

RKS | Promena Datum Naredni  Og&ekivanje 70

(u %) (up.p) promene sastanak (T1, %)* 60
Srbija (NBS) 5,25 0,25 12. 1. 2023. 9. 2.2023. = 50
Ceska (CNB) 7,00 1,25 22.6.2022. 2.2.2023. 7,15 20
Poljska (NBP) 6,75 0,25 7.9.2022. 8.2.2023. 6,75 30
Madarska
(MNB) 13,00 1,25 27.9.2022. | 28.2.2023. 13,00 20
Rumunija 10
(NBR) 7,00 0,25 10. 1. 2023. 9.2.2023. 7,05 '_I = = = = 'y | A | A_|
Turska (CBRT) 9,00 -1,50 24.11.2022. @ 23.2.2023. 9,00 SRB CES POL MAD RUM TUR RUS KIN
Rusija (CBR) 7,50 050 | 16.9.2022. | 10.2.2023. 7,45 Stopa inflacije ~ Donja gr. koridora
Kina (PBoC) 4,35 0,25 23.10. 2015. n/a 4,30 - Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja
Izvor: Bloomberg / *T1 2023. godine — prosecne projekcije dostupne na osnovu Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).
poslednjih raspolozivih anketa.

b4 ° . Wew 4o
Desavanja na lokalnim trziStima
Republika Srbija je 19. januara na medunarodnom . . .
finansijskom  trziStu  realizovala  dual-tranche  emisiju 23 Promena lokalnih valuta izabranih
evroobveznica u dolarima ro¢nosti pet i deset godina u ukupnom : zemalja u razvoju prema evru
iznosu od 1,75 mlrd dolara (750 mln dolara na pet godina i 1 mlrd
dolara na deset godina). TraZnja je tokom emisije premasila 11 0%
mlrd dolara. Evroobveznica ro¢nosti pet godina emitovana je po A ©
kuponskoj stopi od 6,25%, dok je evroobveznica rocnosti deset 15% :g
godina emitovana po kuponskoj stopi od 6,50%. U odnosu na 10% 5
inicijalne smernice prinosi su tokom aukcije smanjeni za 45 b.p. u 5% g
slu¢aju obe hartije. S ciljem smanjenja i deviznog i kamatnog 0% +—ah& A A | ©
rizika javnog duga, Republika Srbija je zakljuCila i hedZing 5% A _1’?5% ©
transakcije, tj. obaveze po osnovu emisije dolarskih 10% A :§
evroobveznica odmah je konvertovala u obaveze u evrima. Time 15% ig
je, pored smanjenja izloZenosti deviznom riziku kretanja dolara 5
. . cuq - v .. . . .. -20% [3)

prema evru, smanjen i fakticki troSak zaduzivanja Republike Srbije, °
tako da je on nakon hedZinga za petogodi$nju obveznicu jednak “25% A
Sestomese¢nom EURIBOR-u uveéanom za 2,9 p.p., a za B0% op czk  PLN  HUF RON TRY RUB  CNY

desetogodiSnju  obveznicu  Sestomesecnom  EURIBOR-u 1w promena A YoY promena
uveéanom za 3,1 p.p.
Inflacija u Hrvatskoj u decembru iznosila je 13,1% YoY
o, 1 0,
(-0,3% MoM). Cene stanova(r)lja porasle su za 16% YoY, dok su Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
transportne cene porasle za 8,4% YoY. 2.4 . — = .
Centralna banka Turske je na sastanku odrzanom 19. januara valuti (pribliZna rocnost: deset godina)
donela odluku o zadrZavanju referentne kamatne stope na
nepromenjenom nivou od 9%, $to je u skladu sa ocekivanjima

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

trzisnih ucesnika. Ovo je drugi uzastopni sastanak na kome je Banka Emitent (dospece) Z';O)s Promena u b.p.
odlucila da ostavi stopu nepromenjenom, nakon cetiri uzastopna ° w Yoy
smanjenja stope. Srbija (2032) 6,980 -1,0 289,0
U Kini su stope I-year loan prime rate i 5-year loan prime rate Cetka (2032) 4,276 45 11,7
(LPR) zadrzane na nepromenjenom nivou od 3,65% i 4,3%, Poljska (2032) 5,957 -2,6 205,9
respektivno. Odluka je usledila nakon odluke centralne banke da Madarska (2032) 7,456 32,0 266,1
one-year medium-term lending facility (MLF) zadrzi na nivou od Rumunija (2032) 7,550 6,3 2120
2,75% peti mesec zaredom. Stopa rasta BDP-a u Kini je u T4 Turska (2031) 9,920 -23.0 -1162,0
proéle .godine bila na pivou od 2,9% YoY, §to je ispod njenog Rusija (2031) 15,085+ 616.5 9255
nivoa iz T3 2022. godine od 3,9% YoY. Pored toga, stopa rasta Kina (2032) 2017 21 194

BDP-a na nivou cele 2022. godine iznosila je 3,0% YoY, Sto je ; B -
. .- . o . o e . . Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Reuters) i Srbiju (podaci iz
znatno ispod ciljanog nivoa od 5,5% YoY i ne znacajno iznad njenog sekundarnog trgovanja).
nivoa iz 2020. godine (2,0% YoY). Takode, stopa rasta BDP-a u * Podatak od 25. 2. 2022. (poslednji raspolozivi podatak pre zabrane
2022. godini ujedno je i druga najniZza godiSnja stopa rasta trgovanja drzavnim HoV Rusije).
BDP-a u Kini u protekle gotovo Cetiri decenije.
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III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izveStajnog perioda, cena zlata je porasla za 0,43% i
kretala se u rasponu od 1.905,28 do 1.925,21 americki dolar po finoj
unci zlata (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite London).

Na rast cene zlata u posmatranom periodu uticali su: poveéane
geopoliticke napetosti; ratna deSavanja u Ukrajini; izgledi
neminovne recesije na globalnom nivou (oko dve trecine
ekonomista privatnog i javnog sektora koje je anketirao Svetski
ekonomski forum océekuje globalnu recesiju u 2023); slabiji
ekonomski podaci u SAD od odekivanih (pad maloprodaje u
decembru najvise za godinu dana i vrednosti indeksa cena gotovih
proizvoda koji meri inflaciju na nivou proizvoda¢a bez ukljucenih
usluga) ukazuju na to da potrainja potrosaca i inflacija
usporavaju uz potencijalnu recesiju; pad vrednosti dolara, kao i
ofekivanja da ¢e FED usporiti sa agresivnom politikom
poveéanja kamatnih stopa.

Cena zlata porasla za 0,43% i na kraju izvestajnog
perioda iznosila 1.925,21 dolar po unci

Na pad cene zlata uticali su: izjave pojedinih predstavnika
FED-a da je prerano proglasiti pobedu u borbi protiv rasta cena,
uz pozive da se nastavi s povecanjem kamatnih stopa u 2023. na
znatno visi nivo, gde bi se zadrzale neko vreme, kao i povremeno
povecanje stopa prinosa na desetogodi$nje obveznice SAD, §to je
usporavalo dalji rast cene zlata.

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 2,89%, koja se kretala u rasponu od 83,06 do 86,82
americka dolara po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Na rast cene nafte uticali su: ocekivanje privrednog rasta
Kine po ukidanju ogranicenja u vezi s virusom korona; prognoze
OPEC+ o rastu traZznje za naftom u Kini; nove prognoze
Medunarodne agencije za energiju (/E4) o dostizanju rekordnog
proseka globalne potro$nje u 2023; poveéano interesovanje za
uvozom goriva u Aziji nakon rasta profita od meSanja isporuka
jeftinog goriva iz Rusije s posiljkama nafte iz drugih regiona; Zurba
evropskih trgovaca da napune rezervoare dizelom pre zabrane
uvoza ruske nafte od 5. februara, kada se oc¢ekuje da ¢e se poostriti
snabdevanje, izmeniti globalne rute za transport i povecati volatilnost
cena; pad vrednosti dolara, kao i smanjenje broja operativnih
naftnih i gasnih platformi u SAD, po podacima kompanije Baker
Hughes.

Cena nafte porasla za 2,89% i na kraju posmatranog
perioda iznosila 86,82 dolara po barelu

Na ogranifenje rasta cene nafte uticali su: saopS$tenje
Ameri¢ke agencije za informacije o energetici (EIA) da bi
proizvodnja nafte iz Skriljaca u SAD trebalo da poraste na
rekordni nivo u februaru 2023, kao i izve§taj Ameri¢kog instituta
za naftu (API) o poveéanju zaliha sirove nafte u SAD koji smanjuje
optimizam da ¢e ukidanje politike nulte tolerancije na virus korona u
Kini pomo¢i da se poveéa nivo traznje za energentima.

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




