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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
7.3.2025. 1w YoY 1w YoY
S&P 500 SAD 5.770,20 -3,10% 11,88% 2y 2,24% 22,1 59,2
Dow Jones Industrial SAD 42.801,72 2,37% 10,34% Nemacka
10y 2,84% 43,0 52,9
NASDAQ SAD 18.196,22 -3,45% 11,82%
Dax 30 Nemacka 23.008,94 | 2,03% 28,95% . 2y Eolei 2l '42’5
rancuska
CAC40 Francuska 8.120,80 0,11% 1,30% 10y 3,55% 40,9 80,1
FTSE 100 Velika Britanija 8.679,88 -1,47% 12,84% < y 2y 2,38% 21,3 -59,1
] ) o 6.85° panija
NIKKEI 225 Japan 36.887,17 0,72% 6,85% 10y 3.50% 45.1 37.6
Shanghai Composite Kina 3.372,55 1,56% 11,40%
2y 2,52% 19,5 -84,3
Izvor: Bloomberg. Italija
10y 3,96% 41,9 33,7
1.3 | Kretanja na deviznom trZiStu UK 2y 4,20% 2,3 -8.8
o e 10y 4,64% 10,9 64,0
Promena Promena SAD 2y 4,00% 1,0 -50,0
Kurs Kurs o
1w YoY 1w YoY 10y 4,30% 9,4 22,0
EUR/USD | 1,0843 4,29% | -0,86% |USD/EUR | 0,9222 -4,13% | 0,86% 2y 2,57% 2,8 -150,8
Kanada
EUR/GBP | 0,8401 1,73% | -1,74% |USD/GBP | 0,7747 -2,47% | -0,90% 10y 3,03% 13,4 32,7
EUR/CHF | 0,9532 1,65% | -0,82% |USD/CHF| 0,8791 -2,53% | 0,05%
2y 0,85% 4,0 65,7
EUR/JPY 159,93 2,30% | -1,27% |USD/JPY | 147,49 -1,92% | -0,42% Japan
10y 1,52% 14,5 79,1
EUR/CAD | 1,5605 3,95% 5,92% |USD/CAD| 1,4391 -0,34% | 6,83%
lzvor: Bloomberg. Kina 2y 1,51% 6,0 -51,0
10y 1,84% 6,4 -45,4
vey -
1.4 | Kamatne stope na trziStu novca lzvor: Bloomberg.
< 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% 0,7 -124,3 4,34% -5,0 -97,0 4,45% 0,0 -73,4 0,44% 1,5 -125,2
IM 2,46% -0,7 -141,2 4,32% -0,2 -99,6 4,46% 0,2 -73,8 0,44% 0,5 -125,2
3M 2,53% 6,5 -140,0 4,29% 2,4 -102,9 4,41% -0,6 -79,6 0,47% -3,9 -123,3
6M 2,41% 53 -150,4 4,18% -7,3 -105,2 4,33% 0,8 -83,9 0,73% -3,0 -97,2
12M 2,48% 8,7 -126,5 4,00% -12,7 -99,8 4,22% 4,0 -78,7 1,06% -2,4 -55,4
* 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 vodedih centralnih banaka*
. . Odekivanje
RKS (u %) Poslednja Datum Naredni RKS za T2 2025. (u
promena (u p.p.) promene sastanak %)
(J
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 3,00 -0,25 29. 1. 2025. 12. 3. 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 4,29% prema
ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u rasponu od
1,0467 do 1,0888 (tokom perioda trgovanja), odnosno od
1,0491 do 1,0843 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Tokom izveStajnog perioda evro je konstantno jacao
prema dolaru, pre svega usled dogovora stranaka za koje se
oCekuje da ¢e sastaviti vladu Nemacke o formiranju fonda
za ulaganja u infrastrukturu i reviziji pravila zaduZivanja,
koja imaju za cilj velika ulaganja u sektor odbrane, kao i
prisutne neizvesnosti kod trZziSnih ucesnika oko uticaja
carina na inflaciju i ekonomsku aktivnost SAD.

U ponedeljak je objavljen podatak o inflaciji u zoni evra,
koja je, prema preliminarnim podacima za februar, iznosila
0,5% u odnosu na prethodni mesec, vise od ocekivanja (0,4%),
nakon pada od 0,3% u januaru. GodiSnja inflacija je iznosila
2,4% (ocekivano 2,3%), nakon 2,5% proslog meseca. Bazna
inflacija je iznosila 2,6% u odnosu na isti mesec prosle godine
(ocekivano 2,5%), nakon 2,7%. Pored toga, objavljen je i
podatak o ISM indeksu proizvodnog sektora SAD, koji je u
februaru smanjen sa 50,9 na 50,3 (o€ekivano 50,7), pri ¢emu je
komponenta novih porudzbina zabelezila najveéi mesecni pad
od aprila 2020. godine, odnosno smanjena je sa 55,1 na 48,6.

U utorak su stupile na snagu najavljene carine SAD od
25% na uvoz iz Meksika i Kanade, kao i dodatnih 10% na
uvoz iz Kine (na ve¢ postojeée carine od 10%).

U izvestajnom periodu evro je ojacao prema dolaru
za 4,29%, $to je najveéi nedeljni rast u prethodnih
16 godina

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda

1,10
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Izvor: Bloomberg.

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

Kurs EUR/USD je u sredu zabeleZio najveéi dnevni
rast od novembra 2023. godine, kao posledica dogovora
stranaka, koje ¢e oformiti novu vladu Nemacke, o formiranju
infrastrukturnog fonda u iznosu od 500 milijardi evra i
reviziji pravila zaduZivanja, keoja imaju za cilj velika
ulaganja u sektor odbrane. Tokom dana objavljen je podatak
da je broj radnih mesta u privatnom sektoru SAD u februaru
poveéan za 77 hiljada (oCekivano 140 hiljada), Cime je
zabelezen najsporiji rast od jula prosle godine. Pored toga,
objavljen je i ISM indeks usluznog sektora SAD u februaru je
povecan sa 52,8 na 53,5, dok se ocekivalo da se smanji na
52,5.

Dolar je nastavio da slabi u Cetvrtak jer su u uslovima
pojacane averzije prema riziku zbog trgovinskog rata koji
je pokrenut od strane SAD i potencijalno negativnog
uticaja na privredni rast investitori sigurnost trazili u
pojacanoj kupovini japanskog jena i Svajcarskog franka.
Tokom dana predsednik SAD Tramp privremeno je
suspendovao carine od 25% na uvoz iz Kanade i Meksika,
koje je uveo dva dana ranije, odlozivsi ih za 2. april, $to je
samo delimi¢no ublazilo slabljenje dolara. Pored toga, ECB je
na sastanku smanjila kamatne stope za po 25 b.p. Projekcije
inflacije su povecane za 2025, dok su za 2027. smanjene, a
projekcije stope rasta BDP-a smanjene su za 2025. i 2026.
Predsednica ECB-a Kristin Lagard rekla je da ¢e dalje odluke o
vodenju monetarne politike zavisiti od objavljenih ekonomskih
podataka.

1.8 Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama

mPromena tokom izvestajnog perioda EPromena za godinu dana
8%
5,92%
4,29%

6%
0,

% n 3,95%

. 1,73% 1,65% 2,30%
o mE = B
0%

- N (== -

2% -0,86% o -0,82% A,27%

4%
usD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

U petak je objavljen podatak o broju radnih mesta
van sektora poljoprivrede SAD, koji je u februaru
poveéan za 151 hiljadu, ispod ocekivanja (160 hiljada),
nakon rasta od 125 hiljada u januaru. Pored toga, predsednik
FED-a Pauel je umanjio ocekivanja trziSnih ucesnika da bi
FED uskoro opet mogao da poc¢ne da smanjuje referentnu
kamatnu stopu. Istakao je da su ekonomski izgledi SAD vrlo
neizvesni, ali da je privredna aktivnost SAD trenutno u
dobrom stanju, te da FED ne mora da Zuri sa narednim
odlukama o monetarnoj politici.

Kurs EUR/USD je izvestajni period zavrSio na nivou
od 1,0843 americka dolara za evro, Sto ujedno predstavlja
i najviSu vrednost na zatvaranju tokom nedelje.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izveStajnog perioda prinosi drzavnih obveznica
SAD zabelezili su rast na ro¢nostima od pet godina i duZe, dok su
na kraéim rocnostima ostali gotovo nepromenjeni. Prinos
dvogodiSnje obveznice povecan je za 1 b.p., na 4,00%, dok je
prinos desetogodi$nje obveznice poveéan za oko 9 b.p., na 4,30%.

Tokom izveStajnog perioda, prinosi su zabelezZili rast nakon
komentara predsednika FED-a Pauela, koji su umanjili
ocekivanja trziSnih ucesnika o nastavku smanjenja kamatnih
stopa. S druge strane, prinosi su beleZili pad u odredenim
momentima, usled poveéane traznje za sigurnom aktivom uoci
nastavka neizvesnosti u vezi sa uvodenjem americkih carina.

Predsednik FED-a Pauel je istakao da su ekonomski izgledi
SAD vrlo neizvesni, ali da je ekonomija SAD za sada u dobrom
stanju, te da FED ne mora da zuri s narednim odlukama o
monetarnoj politici, ve¢ da moze da saceka kako bi bolje sagledao
efekte mera nove Trampove administracije koje se odnose na
trgovinsku i imigracionu politiku. Istakao je da poslednji podaci
ukazuju na neSto sporiji rast potroSnje stanovnistva, kao i na losiji
sentiment kod potroSaca i privrednika, usled neizvesnih izgleda za
ekonomiju SAD, ali da tek treba da se vidi kakav ¢e to uticaj imati
na stvarnu potro$nju i investicije u SAD.

Najavljene carine SAD od 25% na uvoz iz Meksika i Kanade
stupile su na snagu u utorak. Ipak, ve¢ u Cetvrtak, predsednik SAD
Tramp suspendovao je carine odlozivsi ih za 2. april.

1.9 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD. u
) % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
4,50
——28. 02. 25 07. 03.25
4,30
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lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

1.10 Znacajni pokazatelji privredne

Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede poveéan za 151
hiljadu, ispod ocekivanja (160 hiljada)

Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede SAD u
februaru je povecan za 151 hiljadu u odnosu na prethodni mesec,
ispod ocekivanja (160 hiljada), nakon $to je u januaru rast iznosio
125 hiljada (revidirano sa 143 hiljade). Podaci za decembar i januar
revidirani su nanize za ukupno 2 hiljade. Privatni sektor belezi rast
zaposlenosti od 140 hiljada, dok se ocekivao rast od 145 hiljada,
nakon rasta od 81 hiljadu u prethodnom mesecu (revidirano sa 111
hiljada). Rast zarada (po radnom satu) je iznosio 0,3% u odnosu na
prethodni mesec, u skladu sa ocekivanjima, nakon rasta od 0,4% u
januaru (revidirano sa 0,5%). U odnosu na isti mesec prethodne
godine rast zarada je iznosio 4,0%, ispod ocekivanja (4,1%), nakon
3,9% prethodnog meseca (revidirano sa 4,1%). Stopa nezaposlenosti
je povecana na 4,1%, dok je ocekivano da ostane zadrzana na 4,0%.

Broj radnih mesta u privatnom sektoru SAD u februaru je
poveéan za 77 hiljada, ¢ime je zabelezen najsporiji rast od jula
prosle godine, dok se oc¢ekivalo povecanje od 140 hiljada, nakon §to
je ujanuaru povecéan za 186 hiljada.

ISM indeks proizvodnog sektora SAD u februaru je smanjen
sa 50,9 na 50,3, dok se ocekivalo da iznosi 50,7. Komponenta novih
porudzbina je smanjena sa 55,1 na 48,6 (oCekivano na 54,6), ¢ime je
zabelezila najve¢i mesecni pad od aprila 2020. godine. Komponenta
zaposlenosti je smanjena sa 50,3 na 47,6 (oCekivano 50,1). S druge
strane, cenovna komponenta je povecana sa 54,9 na 62,4 (ocekivano
56,0), ¢ime se nasla na najviSem nivou od juna 2022. godine.

ISM indeks usluznog sektora SAD u februaru je povecan sa
52,8 na 53,5 (oCekivano 52,5). Komponenta novih porudzbina je
poveéana sa 51,3 na 52,2 (ocekivano 51,5), dok je cenovna
komponenta povecana sa 60,4 na 62,6, a komponenta koja se odnosi
na zaposlenost povecana je sa 52,3 na 53,9 (o¢ekivano 51,6).

aktivnosti SAD
) X Ocekivani = Aktuelni | Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak & podatak
Broj radnih mesta van sektora
- - Feb. 160 151 125
poljoprivrede, u hiljadama
ISM indeks proizvodnog sektora Feb. 50,7 50,3 50,9
ISM indeks usluZnog sektora Feb. 52,5 53,5 52,8

Izvor: Bloomberg.
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveﬁtajnog perioda prinosi nemackih drzavnih Kriva prinosa driavnih obveznica Nemaéke
obveznica snaZnije su poveéani na rovénost.ima duiim. od jedne 1.12 u % (benémark izdanja s pocetka perioda)
godine, dok su na kraéim ronostima ostali gotovo 225
nepromenjeni. Prinos nemacke dvogodiSnje obveznice povecan ' 28, 02. 25 07. 03.25
je za oko 22 b.p., na 2,24%, dok je prinos desetogodiSnje
obveznice poveéan za 43 b.p., na 2,84%. - 284

Prinosi su rasli pre svega usled dogovora stranaka za koje
olekuje da ce sastaviti nova vladu Nemacke o formiranju
fonda u iznosu od 500 milijardi evra i reviziji pravila 225 o 224
zaduZivanja radi ulaganja u sektor odbrane i infrastrukturu. U
sredu prinos na desetogodiSnju obveznicu zabeleZio je najveci
dnevni rast od 1990. godine (za oko 30 b.p.), dok je dvogodis$nja

. e o . 1,75
obveznica zabeleZila najve¢i dnevni rast od marta 2023. (za oko 60 o
22 b.p.). ‘;8 22,1 '

Na sastanku ECB-a koji je odrzan 6. marta doneta je odluka .23
o smanjenju kamatnih stopa za po 25 b.p., te kamatna stopa na 3m 6m 19 29 39 49 59 69 79 8y 9g 10g
depozitne olakSice, kamatna stopa na glavne operacije Izvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)
refinansiranja i kamatna stopa na kreditne olakSice iznose 2,50%, L. .

2,65% 1 2,90%, respektivno. Sredstva u okviru APP i PEPP 1.13 Znacajni pokazatelji privredne
portfolija nastavljaju da se smanjuju planiranim tempom. U aktivnosti zone evra
izvestaju sa sastanka navodi se da se dezinflacija nastavlja u skladu ' | Otekivani | Aktuelni | Prethodni
sa ocekivanjima i da veéina pokazatelja ukazuje na postepeno Holazatel) Period |~ datak | podatak | podatak
kretanje inflacije ka cilju od 2% u srednjem roku. Projekcije . . o
godisnje inflacije povecane su za 2025. (sa 2,1% na 2,3%), dok su Inflacija w zoni evra, preliminarno, V¥ Feb. | 2,3% 24% | 25%
nepromenjene za 2026. (1,9%), a za 2027. smanjene su (na 2,0% Industrijske porudzbine u Nemackoj, g | 25% | 700 | s59%
sa 2,1%). Projekcije baze inflacije smanjene su za 2025. (sa 2,3% MM ’ ’ ’
na 2,2%), dok su povecane za 2026. (sa 1,9% na 2,0%), a ostale su Stopa rasta BDP-a, finalno, 0/Q T4 0.1% 02% | 0.1%
nepromenjene za 2027. (1,9%). Projekcije stope rasta BDP-a
smanjene su za 2025. i 2026. (sa 1,1% na 0,9% i sa 1,4% na 1,2%, Izvor: Bloomberg.
respektivno), dok su za 2027. ostale nepromenjene (1,3%). . cor . v eer .
Predsednica ECB-a Lagard istakla je da se neizvesnost povecala, 1.14 P rllf‘(’)s.genervlckll-l dVOgOdlﬁn"h 1 desveto'
Sto e vise nego §to se ranije ocekivalo opteretiti investicije i izvoz. : godiSnjih drzavnih obveznica Nemacke, u %
Prinos na desetogodiSnju nemacku obveznicu povecan za 3,00 —
43 b.p. nakon najava o formiranju fonda od 500 mlrd 280 | o2 =10y ’
evra i reviziji pravila zaduzivanja radi ulaganja u sektor 2,60
odbrane i infrastrukturu u Nemackoj R
2,40 B S A 2,49 2,25

Inflacija u zoni evra, prema preliminarnim podacima, 2,20
iznosila je 0,5% u februaru u odnosu na prethodni mesec O Ty S TP e 220
(ocekivano 0,4%), nakon —0,3% u januaru. Procenjuje se da je 200 2,04
godis$nja inflacija iznosila 2,4%, iznad oc¢ekivanja (2,3%), nakon 1,80
2,5% u januaru. U odnosu na isti mesec prethodne godine bazna w@ bj@° & & ‘hx@" & & ‘@"" & &
inflacija je iznosila 2,6%, nakon 2,7% u januaru (oéekivano 2,5%). vororov v N " ° et

Industrijske porudzbine u Nemackoj u januaru su 4,00 —2y ——10y
smanjene za 7,0% u odnosu na prethodni mesec, viSe nego $to se 550
oc¢ekivalo (-2,5%), nakon $to su u decembru povecane za 5,9%. U '
odnosu na isti mesec prethodne godine, porudzbine su nize za 3,00
2,6% (ocekivan rast od 2,6%), nakon pada od 6,9% u decembru.

Ako se iskljute velike porudzbine, industrijske porudzbine su 2,50
zabelezile pad od 2,7%. 2,00

Stopa rasta BDP-a u zoni evra, prema finalnim podacima, u
Cetvrtom tromeseéju iznosila je 0,2% u odnosu na prethodno 15(;50
tromesecje, Sto je vise od o¢ekivanja i preliminarnih procena (oba 0 . W |
podatka su iznosila 0,1%). U odnosu na isti mesec prosle godine, 50 M _
stopa rasta BDP-a iznosila je 1,2%, takode iznad o&ekivanja i 100 ESpred 10y i2yu bp
preliminarnih podataka (oba su iznosila 0,9%). Do veceg rasta NP T S S S S S S T
BDP-a od oéekivanog doslo je usled veéih poslovnih investicija i S @I LRSS S

potro$nje stanovnistva.
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IT Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

21 Referentne kamatne stope centralnih 29 Inflacija u zemljama u razvoju
) banaka zemalja u razvoju . (u %, YoY)
12 O
RKS  Promena Naredni Ocekivanje 39.1%
%) (up.p) DAtumpromene . omak | (T1,%)* 10
Srbija (NBS) 5,75 0,25 12.9.2024. | 13.3.2025. 5,50 8 _
Ceska (CNB) 3,75 -0,25 6. 2.2025. 26. 3. 2025. 3,70 6 A
Poljska (NBP) 5,75 -0,25 4.10.2023. 12. 3. 2025. 5,75 4 : _— : _— A A
Madarska (MNB) | 6,50 = -0,25 | 24.9.2024. | 25.3.2025. 6,45 2 Z A A — A
Rumunija (NBR) 6,50 -0,25 7. 8.2024. 7.4.2025. 6,50 0 - -
Turska (CBRT) 42,50 -2,50 6. 3. 2025. 17. 4. 2025. 42,50 2
Rusija (CBR) 21,00 | 2,00 | 25.10.2024. | 21.3.2025. 20,95 SRB  CES  POL  MAD RUM RUS  KIN = TUR
Kina (PBoC) 1,50 | 020 | 24.9.2024. - - Stopa inflacije = Donja gr. koridora
- — — — Gornja gr. koridora 4 Centralna vred. cilja
Izvor: Bloomberg / * T1 2025. godine — prosecne projekcije dostupne na osnovu A : =
poslednijih raspolozivih anketa Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).
A ] o WeoNw 40
DeSavanja na lokalnim trziStima
Stope prinosa na drZavne obveznice zemalja regiona Centralne i Promena lokalnih valuta izabranih
Isto¢ne Evrope (CEE) u prvoj nedelji marta zabeleZile su znacajan 2.3 zemalja u razvoju prema evru
rast nakon S§to su promene u fiskalnoj politici Nemacke izazvale
promenu sentimenta na trziStu obveznica Sirom Evrope. Ako se  50% - 14%
posmatraju uporedive drZavne obveznice u lokalnoj valuti s S,
I3 . . . X v Q
dosPecem 2032. g.odme (tz.l.bela 2.4) zemalja ovog regiona (Ceska, 3.0% - 9% §
Poljska, Madarska i Rumunija), u prvoj nedelji marta je zabeleZen N
prosecan rast prinosa od 22 b.p. Stope prinosa na drZzavne obveznice Lo A A% &
Srbije u istom periodu zabelezile su nesto umereniji rast od 4 b.p. ’ A R A
—— - —A AT - - 0%
Centralna banka Turske je na sastanku 6. marta smanjila e, %
referentnu stopu za 250 b.p., na 42,50%, u skladu sa ocekivanjem 5% .S
trzisnih ucesnika. Ovo je tre¢e uzastopno smanjenje od 250 b.p. . . §
(ukupno: 750 b.p.). Odluka o smanjenju referentne stope vodena je [ 9% ,§'
smanjenjem stope inflacije (u februaru: 39,1% YoY). U saopStenju 5.0% A L
nakon sastanka ponovljeno je da ¢éc monetarna politika biti poodtrena " . . v HUF RON ONY RUB TRY
u slu¢aju da se pogorsaju inflatorni uslovi.
1w promena (1.s.) AYoY promena (d.s.)
Tokom izvestajnog perioda objavljeni su 1  sledeéi Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).
makroekonomski podaci:
ft;))pa mi?acue.luzseojk;),] Ife(;) g:/ﬂ;; Al;;el}:m.na&noj P mflen,l’ b " Prinosi drZzavnih obveznica u lokalnoj
ebruaru iznosila o Yo o MoM), §to je blago ispod nivoa ’ . e .
o o) o, 7> 570 )¢ BIago 15poc il valuti (s dospe¢em 2032. godine)
iz januara od 2,8% YoY (1,3% MoM) i u skladu sa ocekivanjem
analiticara.
. . . L. . Pri Promena u b.p.
* Stopa inflacije u Turskoj u februaru je iznosila 39,1% YoY Emitent (dospece) (“f)‘/")s
v . . . . . u
2,3% MoM), sto je ispod nivoa iz januara od 42,1% YoY (5,0% ° 1w YoY
MoM), kao i ispod oCekivanja trziSnih uCesnika od 39,9% Y0¥ (2,9%  gypija 4,840 4,0 1230
MoM). .
Ceska 4,187 32,2 59,1
* Stopa rasta BDP-a Madarske u ¢etvrtom tromesecju iznosila je
Poljska 5,800 20,0 55,7

0,4% YoY (0,5% Qo00), sto je iznad nivoa iz treéeg tromesecja od
-0,8% YoY (-0,6% QoQ) i u skladu sa preliminarnom procenom i Madarska 6,690 18,7 58,2
f)ceklffangem analitiCara. Stopa rasta BDP-a za celu 2024. godinu Rumunija 7,426 17.2 967
iznosila je 0,6% YoY.
. . . Turska 25,260 -26,0 65,0
* Stopa rasta BDP-a Rumunije je prema drugoj proceni u ¢etvrtom
tromese¢ju iznosila 0,7% YoY (0,8% QoQ), §to je ispod nivoa iz ~ |[Kina 1,770 5,0 -58,5
treceg tromesecja od 1,2 YoY (0,1% QoQ) i u skladu s prvom Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci CRHoV sa
procenom i o¢ekivanjem analitiCara. Stopa rasta BDP-a Rumunije sekundarnog trzista).

za celu 2024. godinu iznosila je 0,9% YoY.
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ITII Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda cena zlata je zabeleZila rast od . . .
2,22% i kretala se u rasponu od 2.890,89 do 2.916,09 dolara po unci | -1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)
(vrednost na kraju dana, Bloomberg).

3.000
Na rast cene zlata uticali su sledeci faktori: rast traznje za
sredstvima sigurnog utocista usled geopoliticke neizvesnosti; 2950
zabrinutosti zbog spoljnotrgovinskih pretnji predsednika SAD i o Q'~... 2.916,09
straha od sveopSteg trgovinskog rata; vest da je centralna banka 2.900 o Q-._..
Kine nastavila s kupovinom zlata &etvrti mesec zaredom u "a, 2.890,80 2.908,26
februaru, $to odrazava strateski potez usled tekuéih geopoliti¢kih i 2850 )
ekonomskih neizvesnosti; podaci o pove¢anom transportu fizickog
zlata iz ’ Svajcarske za potrebe na triiét.u .COMEX u SAD 2800
(poYeéanJe od 68% u januaru u 'odnpsu na.lsq Rerlod prethodne N T ST I S S S S S
godine), pad vrednosti dolara, ¢ineéi zlato jeftinijom berzanskom D P @ s w6l e A
robom za vlasnike drugih valuta, kao i sporiji rast broja novih
radnih mesta u SAD od oc¢ekivanih u februaru, $to podrZava 3.100
ocekivanja o smanjenju nivoa kamatne stope FED-a. 2.800
Cena zlata porasla za 2,22% i na kraju izveStajnog 2.500
perioda iznosila 2.908,26 dolara po unci 2200
Na usporavanje daljeg rasta cene zlata tokom posmatranog 1.900
perioda uticali su: direktni pregovori predstavnika SAD i Rusije
o zavrSetku rata u Ukrajini; izveStaji LBMA o usporavanju daljeg 1.600

. . . fa s, LA AR A A A R
odliva zlata u SAD iz londonskih trezora, kao i izjave pojedinih S @ @ N RS S
zvanitnika FED-a da se nivoi kamatnih stopa nalaze na

,,dobrom mestu”.

é"b

lzvor: Bloomberg.

Nafta

Tokom izveStajnog perioda zabeleZen je pad cene nafte tipa
brent od 3,85%, koja se kretala u rasponu od 69,30 do 71,62 dolara
po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg).

3.2 Cena nafte tipa brent (USD po barelu)

Na pad cene nafte uticali su: podaci o prekomernom rastu

77
proizvodnje nafte pojedinih €lanica OPEC-a u februaru (Iran,
Nigerija i Kazahstan); najave grupe OPEC+ da §e poéeti.dugo 75 —
odlagano povecanje snabdevanja naftom zaustavljeno pre vise od o O
dve godine; podaci o padu traZnje i uvozu energenata u Kinu od 73 - o -
pocetka 2025; smanjene bruto duge pozicije hedZ fondova na 1,62
trziStu fjuersa nafte brent i WTI na najnize nivoe iz 2010; 7 70,36
zabrinutost oko eskalacije trgovinskih tenzija zbog tarifa
americkog predsednika Donalda Trampa prema Kanadi, Meksiku 69 69,30
i Kini; izveStaj Americke agencije za informacije o energetici o7
(EIA) o povetanju zaliha sirove nafte u SAD, kao i prognoze B I I S S S
investicionih banaka koje ofekuju niZe cene nafte u 2025. godini. LA S S . A D D DS
Cena nafte zabeleZila pad od 3,85% i na kraju 102
posmatranog perioda iznosila 70,36 dolara po barelu o117
Na usporavanje pada i na rast cene nafte od polovine 2
posmatrane nedelje uticali su: maksimalni pritisak SAD na Iran da T 06
se izvoz nafte svede na nulu, uz sprecCavanje Teherana da dode do 82 ’
nuklearnog oruzja; saopStenje administracije SAD da nece oklevati
da uloZe sve u sankcije ruskoj energetici ako to vodi prekidu vatre 72
u Ukrajini; vest da naftne kompanije Iraka i Kurdistana nisu 69.19 70,36
postigle dogovor o pokretanju izvoza nafte; odluka Narodnog 62
kongresa Kine o ciljanom rastu stope BDP-a na oko 5% u 2025, PP TTTT TP PP

O & - K & o &
. v . .. R & S 3 &
kao i nagoveStaj Aleksandra Novaka, zamenika ruskog premijera, € K S <

da bi OPEC+ mogao ponistiti planirano povecanje proizvodnje. lzvor: Bloomberg.

7
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