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I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vode¢ih indeksa akcija 12 |Nivoi promena prinosa drzavnih
obveznica
Nivo indeksa Promena Promena u b.p.
Indeks Driava Nivo prinosa
14. 3. 2025. w YoY 1w YovY
. (o) (0)
S&P 500 SAD 5.638,94 2,27% 9,48% 2y 2.18% 6.1 735
Dow Jones Industrial SAD 41.488,19 -3,07% 6,64% Nemacka
10y 2,87% 3,9 44,8
NASDAQ SAD 17.754,09 -2,43% 10,08%
Dax 30 Nemadka 22.986,82 -0,10% 28,12% 2y 2,33% -5,6 -54,7
Francuska
CAC 40 Francuska 8.028,28 -1,14% -1,63% 10y 3,57% 1,3 69,2
FTSE 100 Velika Britanija 8.632,33 -0,55% 11,48% ) 2y 2 36% 7.8 71,2
NIKKEI 225 Japan 37.053,10 0,45% -4,52% Spanija
. . ) 10y 3,50% 0,5 26,8
Shanghai Composite Kina 3.419,56 1,39% 12,55%
Izvor: Bloomberg. . 2y 2,45% -6,5 -97,8
Italija
10y 4,00% 4,1 29,9
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y 4,18% 2,1 -138
UK
EUR usD 10y 4,67% 2,8 57,6
Promena Promena 2y 4,02% 1,7 -67,6
Kurs Kurs SAD
iw YoY iw YoY 10y 4,31% 11 2,4
0, - [0) - 0, 0,
EUR/USD | 1,0882 0,36% 0,05% |USD/EUR | 0,9189 0,36% | 0,03% 2y 2.57% 21 165.1
EUR/GBP | 10,8417 0,20% -1,41% |USD/GBP| 0,7735 -0,15% | -1,38% Kanada
10y 3,06% 3,3 -46,4
EUR/CHF| 0,9631 1,03% 0,12% |USD/CHF| 0,8850 0,67% 0,17%
EURWPY | 161,54 | 101% | 007% |USDAPY | 148,44 | 064% | 011% Japan 2y 0.83% -1.6 63,9
EUR/CAD| 1,5644 0,26% 6,25% |USD/ICAD| 1,4377 -0,10% 6,29% 10y 1,51% -0,6 73,9
Izvor: Bloomberg. 2y 1,54% 3,6 -52,1
Kina
vy 10 1,84% 0,5 -50,7
1.4 | Kamatne stope na trziStu novca* Y
- EUR USD GBP CHF
o
5 ) promena u b.p. . promena u b.p. . promena u b.p. ) promena u b.p.
S nivo nivo nivo nivo
1w YoY 1w YoY 1w YoY 1w YoY
O/N 2,42% -24.8 -149,1 4,30% -4,0 -101,0 4,45% 0,0 -73,4 0,44% 0,0 -125,2
M 2,38% -7,7 -146,4 4,32% -0,6 -101,0 4,46% -0,4 -74,1 0,44% 0,1 -125,4
3M 2,48% -5,1 -145,0 4,30% 0,3 -103,4 4,39% -1,9 -81,4 0,44% -2,2 -125,5
6M 2,42% 0,7 -148,8 4,20% 15 -105,8 4,30% -2,8 -84,6 0,70% -3,0 -100,1
12M 2,45% -3,0 -125,0 4,02% 1,9 -101,6 4,18% -4.7 -79,0 1,03% -2,4 -59,2

* 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 vodecih centralnih banaka*

Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
RKS (u %)
promena (u p.p.) promene sastanak RKS za T2 2025. (u %)

Evropska centralna banka 2,50 -0,25 6. 3.2025. 17.4.2025. 2,25
Federalne rezerve SAD 4,25-4,50 -0,25 18.12.2024. 19. 3. 2025. 4,00-4,25
Banka Engleske 4,50 -0,25 6. 2.2025. 20. 3. 2025. 4,25
Banka Kanade 2,75 -0,25 12. 3. 2025. 16. 4. 2025. 2,50
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 ojacao za 0,36% prema
ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u rasponu od
1,0805 do 1,0947 (tokom perioda trgovanja), odnosno od
1,0830 do 1,0934 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

U ponedeljak se kurs EUR/USD uglavnom kretao oko
nivoa od 1,0840 ameri¢kih dolara za evro. Tokom dana
objavljen je podatak o industrijskoj proizvodnji u Nemackoj,
koja je u januaru povecana za 2,0% u odnosu na prethodni
mesec (oc¢ekivano 1,5%), nakon pada od 1,5% prethodnog
meseca. Na godisnjem nivou proizvodnja je manja za 1,6%
(ocekivano 2,8%), nakon $to je u decembru iznosila —2,2%.
Kurs EUR/USD je na dnevnom nivou zabeleZio blagi pad,
pa se na kraju dana nasao na nivou od 1,0830 ameri¢kih
dolara za evro, §to predstavlja najniZu vrednost na
zatvaranju tokom izvestajnog perioda.

U utorak je evro oja¢ao nakon vesti da je Ukrajina na
razgovorima sa ameri¢kim zvani¢nicima u Saudijskoj
Arabiji prihvatila predlog tridesetodnevnog prekida vatre s
Rusijom. Istovremeno, dolar je oslabio nakon pretnji
predsednika SAD Trampa da ¢e udvostruditi carine na
¢elik i aluminijum. Tokom dana objavljen je podatak o broju
slobodnih mesta u SAD, koji je u januaru povec¢an sa 7,508
min na 7,740 min, dok se ocekivalo da iznosi 7,600 min. Kurs
EUR/USD se na kraju dana nasao na nivou od 1,0934
ameri¢ka dolara za evro, §to predstavlja najvi§i nivo na
zatvaranju tokom posmatrane nedelje.

U izvestajnom periodu evro ojacao prema dolaru
za 0,36%

U sredu je dolar inicijalno oslabio nakon objave
podatka o inflaciji u SAD, koja je u februaru na mese¢nom
nivou iznosila 0,2%, ispod ocekivanja (0,3%), nakon rasta od
0,5% u januaru, a godi$nja stopa rasta inflacije iznosila je
2,8%, takode ispod ocekivanja (2,9%) i podatka iz prethodnog
meseca (3,0%). Medutim, dolar je do kraja dana ojacao
usled zabrinutosti investitora oko uticaja americkih carina
na cenovne pritiske u SAD.

U Cetvrtak je dolar nastavio da jaca, uprkos
objavljenim podacima o proizvodackim cenama u SAD,
koje su u februaru stagnirale na meseénom nivou, dok se
oc¢ekivao rast od 0,3%, nakon rasta od 0,6% u januaru. Na
godiSnjem nivou, proizvodacke cene su bile vise za 3,2%,
ispod ocekivanja (3,3%) i podatka iz prethodnog meseca
(3,7%). Tokom dana, predsednik SAD Tramp zapretio je da ¢e
uvesti carine od 200% na uvoz vina, konjaka i drugog alkohola
iz EU, sto je bio odgovor na plan EU da uvede carine od 50%
na viski, ali i na druge proizvode iz SAD slede¢eg meseca.

U petak je evro ojatao nakon $to je buduéi nemacki
kancelar Merc izjavio da je obezbedio podr$ku stranke
Zelenih za izglasavanje zakona kojim se znatno poveéava
drzavno zaduZivanje. To Dbi znalilo da je obezbedena
dvotre¢inska vecina koja je neophodna za usvajanje ustavnih
amandmana, ¢ime se napusta viSedecenijski nemacki fiskalni
konzervativizam.

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
8%
6,25%
6%

4%

2% 0,36% 1.03% 1,01%
13070 0,20% 0,26%
% 6 B 0.12% [ 0.07% o
-0,05%
-2% -1,41%
usD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

Clan ECB-a Holcman izrazio je zabrinutost da bi visoke
uvozne carine i poveéana drzavna potro$nja mogli da dovedu
do rasta inflacije. Tokom dana objavljen je podatak o indeksu
poverenja potro$aca Univerziteta iz Micigena, koji je u martu
smanjen sa 64,7 na 57,9 (o¢ekivano 63,0), ¢ime se nasao na
najnizem nivou od novembra 2022. godine. Ocekivanja
inflacije u narednoj godini dana povecana su sa 4,3% na
4,9% (ocekivano 4,3%), ¢ime su se nasla na najvisem nhivou
od novembra 2022. godine, dok su dugoro¢na inflatorna
o¢ekivanja povecana sa 3,5% na 3,9% (ocekivano 3,4%),
¢ime je zabeleZen najveci mesecni rast od 1993. godine.

Kurs EUR/USD je izvestajni period zavr$io na nivou
od 1,0882 ameri¢ka dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izvestajnog perioda prinosi drzavnih obveznica
SAD neznatno su porasli na delu krive od jedne godine i duze,
dok su na najkraéim ro¢nostima (do tri meseca) blago
smanjeni. Prinos dvogodisnje obveznice poveéan je za oko 2
b.p., na 4,02%, dok je prinos desetogodi$nje obveznice
poveéan za oko 1 b.p., na 4,31%.

Pocetkom nedelje prinosi su opali, nakon $te je Donald
Tramp izjavio da ne bi isklju¢io moguénost recesije u SAD.
Sredinom nedelje prinosi rastu (uprkos objavljenim podacima
koji su ukazali na usporavanje potrosackih i proizvodackih
cena u SAD) usled poveéane zabrinutosti da bi nove americke
carine mogle pojacati globalne inflatorne pritiske. Rast
prinosa nastavljen je i krajem nedelje, nakon §to su podaci
Univerziteta iz Micigena ukazali na rast inflatornih
ocekivanja u SAD.

Potrosacke cene u SAD u februaru povecane su za 0,2% u
odnosu na prethodni mesec, ispod o¢ekivanja (0,3%), nakon rasta
od 0,5% u januaru. Godi$nja stopa rasta potro$ackih cena iznosila
je 2,8%, ispod odekivanja (2,9%) nakon rasta od 3,0% prethodnog
meseca. Bazna inflacija, koja isklju¢uje volatilne kategorije hrane
i energenata, u februaru je iznosila 0,2% u odnosu na prethodni
mesec, ispod odéekivanja (0,3%), nakon rasta od 0,4% u januaru.
U odnosu na isti mesec prethodne godine, bazna inflacija je
iznosila 3,1%, dok se oc¢ekivalo da iznosi 3,2%, nakon 3,3% u
januaru.

Proizvodacke cene u SAD u februaru su stagnirale u
odnosu na prethodni mesec, dok se ocekivao rast od 0,3%, nakon
rasta od 0,6% prethodnog meseca (revidirano sa 0,5%). U odnosu
na isti mesec prethodne godine, proizvodacke cene su vise za
3,2% (ocekivano 3,3%), nakon rasta od 3,7% prethodnog meseca
(revidirano sa 3,5%). Proizvodacke cene, isklju¢ujuci volatilne
kategorije hrane i energenata, u februaru su smanjene za 0,1% u
odnosu na prethodni mesec, dok se ocekivao rast od 0,3%, nakon
rasta od 0,5% u januaru. U odnosu na isti mesec prethodne
godine, rast je iznosio 3,4%, dok se ocekivalo da iznosi 3,5%,
nakon rasta od 3,8% prethodnog meseca (revidirano sa 3,6%).

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD. u
i % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
4,50
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lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

110 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

Oc¢ekivani | Aktuelni | Prethodni

Pokazatelj Period
podatak | podatak @ podatak
Indeks potrosackih cena, Y/Y Feb. 2,9% 2,8% 3,0%
Indeks proizvoda&kih cena, Y/Y Feb. 3,3% 3,2% 3,7%

Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju

. - 8. mart 225 220 222
nezaposlenosti, u hiljadama

Izvor: Bloomberg.

Prinos generi¢kih dvogodis$njih i deseto-
oodiSnjih drZzavnih obveznica SAD. u %

1.11

Rast potroSackih i proizvodackih cena u SAD usporio u
februaru, ali zbog straha od carina inflatorna ocekivanja
kod potroSaca rastu

Indeks poverenja potrosa¢a Univerziteta iz Micigena,
prema preliminarnim podacima za mart, smanjen je sa 64,7 na
57,9, ¢ime se naao ha najnizem hivou od novembra 2022.
godine, dok se o¢ekivalo da se smanji na 63,0. Komponenta koja
se odnosi na procenu trenutne situacije smanjena je sa 65,7 na
63,5. Komponenta ocekivanja je smanjena sa 64,0 na 54,2.
Ocekivanja inflacije za narednu godinu dana povecana su sa 4,3%
na 4,9%, ¢ime su se nasla na najvisem nivou od novembra 2022.
godine, dok se o¢ekivalo da ¢e ostati nepromenjena. Dugoro¢na
inflatorna oc¢ekivanja su povecana sa 3,5% na 3,9%, ¢ime su
zabelezila najveci meseéni rast od 1993. godine, dok se o¢ekivalo
da ¢e se smanjiti na 3,4%.

Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju nezaposlenosti u
SAD tokom nedelje koja se zavrsila 8. marta smanjen je sa 222
hiljade na 220 hiljada, dok se o&ekivalo da iznosi 225 hiljada.
Broj onih koji se kontinuirano prijavljuju za pomo¢ za
nezaposlene u prethodnoj nedelji smanjen je sa 1,897 min na
1,870 min, dok se o¢ekivalo da iznosi 1,888 min.
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izve§tajn0g perioda prinosi nemackih drzavnih Kriva prinosa driavnih Obveznica Nemaéke
i ieni i i ivi§ 1.12 < . . < .
obvezm?a smanjeni ,su Ela deluvkrlve do pet godina (naJYlse o-ko u % (benémark izdanja s pocetka perioda)
dve godine), a povecani na duZem delu, tako da se nagib krive 320
prinosa povecao. Prinos nemacke dvogodiSnje obveznice ' e 07, 03, 25 14. 03. 25
smanjen je za 6 b.p., na 2,18%, dok je prinos desetogodisnje 2,87

obveznice povecan za 4 b.p., na 2,87%.
2,70
Investitori su pratili politicka deSavanja u Nemackoj,
kako bi procenili veli¢inu i vreme planiranog velikog

povecéanja fiskalne potrosnje, dok je zabrinutost zbog carina 220
SAD i dalje bila u centru paZnje, pa su ova dva faktora

2,18
dominanto uticala na kretanje prinosa tokom nedelje.
Buduc¢i nemacki kancelar Fridrih Merc izjavio je da je L0,
obezbedio podrsku Zelenih i Socijaldemokrata za izglasavanje 0 39
zakona kojim se dozvoljava znatno poveéanje drzavnog 5
zaduZivanja. Pretpostavlja se da je obezbedena dvotrecinska -10 6.1

3m 6m 1g 29 39 49 53 69 79 8 93 109

veéina neophodna za usvajanje ustavnih amandmana kojima se _ _
promena (u baznim poenima)

napusta viSedecenijski nemacki fiskalni konzervativizam. Glasanje Izvor: Bloomberg.

o ovim predlozima zakazano je za 18. mart. Merc zeli da obezbedi

ova sredstva pre nego $to novi parlament bude konstituisan 25. 1.13 Znacajni pokazatelji privredne

marta, kada bi ih mogli blokirati poslanici krajnje desnice i krajnje aktivnosti zone evra

levice (koja ¢e imati vecu snagu u novom sazivu parlamenta). _ T Otekivani | Aktuelni | Prethodni
Pokazatelj Period

Guverner austrijske centralne banke Holcman izjavio je podatak | podatak | podatak

da bi veéa drzavna potro$nja mogla primorati ECB da po¢ne da Industrijska proizvodnja u Nematkoj,

Jan. 1,5% 2,0% -1,5%

. . . M/M
povecava kamatne stope. Ovakve mere bi predstavljale ,,veoma — - - -
. . S .. . . .. .. Industrijska proizvodnja u zoni evra,
snazan fiskalni podsticaj”, koji obi¢no dovodi do vece inflacije, M/M Jan. 0,6% 0,8% | -0,4%

naveo je Holcman. On je dodao da bi u tom slucaju monetarna Sentix indeks poverenja investitora za
politika verovatno morala da krene u ,,suprotnom smeru”. Jonu evra Mart|  -9,3 29 | 127

. .. . . Izvor: Bloomberg.
Postignut dogovor nemackih stranaka o reformi pravila

zaduZivanja i znatnom povecanju drZavne potros$nje Prinos generi¢kih dvogodiSnjih i deseto-
1.14 RV » . . < o
» ; ; ; - - - godiSjih drzavnih obveznica Nemacke, u %
Industrijska proizvodnja u zoni evra u januaru je povecana
za 0,8%, dok se ocekivao rast od 0,6%, nakon sto je u prethodnom 3,30
mesecu zabelezen pad od 0,4% (revidirano —1,1%). U odnosu na —o—2y —o—10y 5 o
— - . .. . 3,00 283 , 2,88
isti mesec prethodne godine, proizvodnja je stagnirala, dok se o ’ o— ;
oc¢ekivalo smanjenje od 0,8%, nakon pada od 1,5% prethodnog 2.70 S A
meseca (revidirano sa —2,0%). Oureee”
.. . . .. . . 2,40 2,22 223 518 219
Industrijska proizvodnja u Nemac¢koj u januaru je B e e D . W U
povecéana za 2,0%, u odnosu na prethodni mesec, dok se o¢ekivao 210 1 G
nesto manji rast (1,5%), nakon smanjenja od 1,5% u decembru 180
_(revidir_gno sa —?,4%). _U c_)dnosu na isti mesec prethodnevgoFiine, S E S S S S E S
industrijska proizvodnja je manja za 1,6%, dok se ocekivalo R e S N N NS
smanjenje od 2,8%, nakon §to je u decembru iznosila —2,2%
(revidirano sa —3,1%). Do rasta industrijske proizvodnje doslo je, 4,00 2 10y
pre svega, usled rasta automobilske proizvodnje. Izgledi za firme u 250

Nemackoj poboljsali su se s planovima visokih ulaganja u
infrastrukturu i odbranu, $to bi moglo da pove¢a BDP za 1% u 3,00
kratkom roku, odnosno za 2% u dugom roku. S druge strane, i

dalje postoji neizvesnost oko uvodenja carina od 25% od strane 2,50
SAD na proizvode iz EU, $to bi moglo da uti¢e na pad privredne 2,00
aktivnosti Nemacke.

1,50

Sentix indeks poverenja investitora za zonu evra u martu

.. . . o .. . . . 50
je iznosio —2,9, ¢ime se na$ao na najvisem nivou od juna prosle 0 . W |
godine i bio je iznad o¢ekivanja (-9,3), nakon $to je u februaru = M

iznosio —12,7. Komponenta trenutne situacije je poveéana na 100 @Spred 10y i 2y u bp
7?1,5.3, sa 255, !<0I|ko je iznosila u februaru, dok je komponve.nta R AT A A A N I N R
ocekivanja poveéana na 18,0, sa 1,0 iz prethodnog meseca, ¢ime PP P R S S S O C R O

se na$la na najviSem nivou od jula 2021. godine.
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IT Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

21 Referentne ka_matne st0|_oe centralnih 22 Inflacija u zemljama u razvoju
' banaka zemalja u razvoju ' (u %, YoY)
- 12 O
(Elf/f) P(Loggga Datum promene s’\z:\ztr:r(ljgli O(ﬁ.elkl ZZ;‘};" 10
Srbija (NBS) 575 = -025  12.9.2024.  10.4.2025. 5,50 8 _
Ceska (CNB) 375 | -025 | 6.2.2025. | 26.3.2025. 3,70 6 N
Poljska (NBP) 575 | -025 | 4.10.2023. | 2.4.2025. 5,75 4 - =  _ A
Madarska (MNB) 650 | -025 | 24.9.2024. | 25.3.2025. 6,45 2 : 2 A 2 A ol
Rumunija (NBR) | 650 | -025 | 7.8.2024. | 7.4.2025. 6,50 0 -
Turska (CBRT) | 4250 | -250 @ 6.3.2025. | 17.4.2025. 42,50 B -
Rusija (CBR) 21,00 | 2,00 | 25.10.2024. | 21.3.2025. 20,95 SRB CES  POL  MAD RUM RUS  KIN TUR
Kina (PBoC) 150 | 020 | 24.9.2024. - - Stopa inflacije ~ Donja gr. koridora
— Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja

Izvor: Bloomberg / * T1 2025. godine — prosetne projekcije dostupne na osnovu

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

DeSavanja na lokalnim trziStima

Agencija za ocenu kreditnog rejtinga Moody’s smanjila je izglede Promena lokalnih valuta izabranih
za promenu kreditnog rejtinga Rumunije sa stabilnih na negativne, 2.3 zemalja u razvoju prema evru
dok je ocena kreditnog rejtinga potvrdena na nivou od Baa3
(najnizi nivo investicionog ranga). Sve tri najvete agencije ocenjuju

kreditni rejting Rumunije na jednakom nivou (BBB-/Baa3), s 6.0% '14%m

negativnim izgledima za njegovu promenu. Moody’s istiGe da bi 200 =

- - . . ) () L QO

fiskalna snaga Rumunije mogla znatno da oslabi u narednim A 9% :%

godinama ako se ne preduzmu dodatne mere fiskalne konsolidacije. 20% 1% %
A

Centralna banka Poljske zadrzala je referentnu stopu na nivou A
od 5,75%, u skladu sa oéekivanjima trzista. Guverner Adam Glapinski =~ %% & S A 0%

je na konferenciji za medije nakon sastanka istakao da je mogucée 0% o %
smanjenje referentne stope ove godine ako stopa inflacije bude ’ =
ispod projekcija, ali da za sada nema naznaka da ¢e do¢i do takvog  , , | 996 %_
scenarija. A S
-6,0% L 14%

Tokom izvestajnog perioda objavljeni su podaci o stopama
inflacije u februaru za ve¢i broj zemalja, koje su za zemlje regiona
Centralne i Isto¢ne Evrope (CEE) pretezno zabeleZile visi nivo od 1w promena (1) A YoY promena (d-s.)
ocekivanog: Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).

RSD CzZK PLN HUF RON CNY RUB TRY

» Stopa inflacije u Rumuniji iznosila je 5,0% YoY (0,9% MoM) i
nepromenjena je u odnosu na podatak iz januara, ali iznad 2.4
oc¢ekivanja analiti¢ara od 4,7% YoY (0,5% MoM). Bazna inflacija
je iznosila 5,0% YoY (5,1% YoY u januaru);

Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
valuti (s dospe¢em 2032. godine)

Promena u b.p.

+ Stopa inflacije u Madarskoj iznosila je 5,6% YoY (0,8% MoM),  Emitent (dospece) F(’Lrji(';‘/g)s
$to je blago iznad nivoa iz januara od 5,5% YoY (1,5% MoM), ali w YoY
znacajnije iznad ocekivanja analititara od 53% YoY (0,5%  sppija 4,870 3.0 -116,0
MoM). Bazna inflacija je iznosila 6,2% YoY (5,8% YoY u januaru); .
Ceka 4,094 -9,3 36,5
» Stopa inflacije u Poljskoj iznosila je 4,9% YoY (0,3% MoM), sto )
. . . L. . N Poljska 5,728 -7,2 32,5
je nepromenjeno u odnosu ha nivo iz januara i znatno ispod
ocekivanja analiti¢ara (5,3% YoY / 0,4% MoM); Madarska 6,933 243 55,8
 Stopa inflacije u Rusiji iznosila je 10,1% YoY (0,8% MoM), $to je ~ Rumunija 7,362 -6,4 76,5
iznad nivoa iz januara od 9,9% YoY (1,2% MoM), i blago iznad 1 cka 25,570 310 94,0
ocekivanja od 10,0% YoY. Bazna inflacija je iznosila 9,6% YoY;
Kina 1,779 0,9 -64,6

» Stopa inflacije u Kini iznosila je —0,7% YoY (-0,2% MoM), §to je _ R _
ispod nivoa iz januara od 0,5% YoY (0,7% MoM) i ispod trZisnih lze‘]’(?l; diﬁ‘(’)g?gg;;s'm za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci CRHoV sa
ocekivanja od —0,4% YoY. Bazna inflacija je iznosila —0,1% YoY. '
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ITII Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda cena zlata je porasla za
2,70% i kretala se u rasponu od 2.886,13 do 2.986,66 dolara po
unci (vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Cena zlata 14. marta 2025. tokom trgovanja dostigla
istorijski maksimum od 3.004,94 dolara po unci

Na rast cene zlata uticali su slede¢i faktori: zabrinutost
zbog carina SAD i strah od sveops$teg trgovinskog rata; rast
traznje investitora za sredstvima sigurnog utodista; vest da je
centralna banka Kine nastavila kupovinu zlata u martu (5 tona);
objavljeni podaci u SAD (nize vrednosti od ocekivanih, indeksa
cena proizvodaca PPI i potrosackih cena CPIl) podrzali su rast
vrednosti zlata jer niska inflacija ostavlja prostor FED-u da snizi
stope; pad vrednosti dolara, kao i ocekivanja pojedinih banaka
da ¢e cena zlata do kraja 2025. biti u rasponu 3.000-3.400
dolara po unci (G. Sachs, M. Stanley, UBS, Citigroup i BoA).

Cena zlata zabeleZila rast od 2,70% i na kraju
izveStajnog perioda iznosila 2.986,66 dolara po unci

Na usporavanje daljeg rasta cene zlata uticali su sledeci
faktori: niZe vrednosti podatka s trzista rada u SAD od
oc¢ekivanih (Initial Jobless Claims), koji su uskratili podrsku ceni
zlata i uticali na smanjenje Sanse da FED agresivnije snizi nivo
kamatne stope, kao i pozitivni signali s pregovora predstavnika
Rusije i Ukrajine u Rijadu o zavrSetku ratnog sukoba u Ukrajini.

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 0,31%, koja se kretala u rasponu od 69,28 do 70,95
dolara po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na rast cene nafte tokom posmatrane nedelje uticali su:
manji globalni vi§kovi nafte u odnosu na ranije procene
Medunarodne agencije za energiju (IAE); vest da Kazahstan
smanjuje proizvodnju nafte i uskladuje je sa kvotom u OPECH+;
pritisak SAD na Iran da se izvoz nafte svede na nulu; odluka
predsednika SAD o oduzimanju licence Chevron-u za rad u
Venecueli; pad vrednosti dolara; najave da ¢e Kina u martu
povecati kupovinu nafte iz Afrike i Brazila, kao i o¢ekivanje
prekida snabdevanja ruskom naftom nakon napada dronovima
vojske Ukrajine na rafineriju u oblasti Moskve.

Cena nafte zabeleZila rast od 0,31% i na kraju
posmatranog perioda iznosila 70,58 dolara po barelu

Na usporavanje daljeg rasta cene nafte uticali su:
povecanje proizvodnje nafte pojedinih ¢lanica OPEC-a;
smanjene cene nafte za isporuke nafte iz Saudijske Arabije,
Katara i Omana; najave da bi predsednik SAD mogao da
oslobodi kanadsku naftu od carina; izvestaj Ameri¢ke agencije
za informacije o energetici (EIA) o rastu zaliha sirove nafte u
SAD, kao i povecan broj 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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