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I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.2 Nivo i promena prinosa drzavnih

1.1 Kretanje vodecih indeksa akcija

obveznica
Nivo indeksa Promena Promena u b.p.
Indeks Drzava Nivo prinosa
3.4.2026. 1w YoY 1w YoY
. ,369 ,989
S&P 500 SAD 6.582,69 3,36% 21,98% 2y 2,61% 5.8 66,4
Dow Jones Industrial SAD 46.504,67 2,96% 14,70% Nemacka
10y 2,99% -10,1 34,0
NASDAQ SAD 21.879,18 4,44% 32,20%
Dax 30 Nemaéka 23.168,08 3,89% 6,68% 2y 2,79% -7,4 70,5
Francuska
CAC40 Francuska 7.962,39 3,38% 4,78% 10y 3,68% -15,3 30,2
FTSE 100 Velika Britanija 10.436,29 4,70% 23,15% ) 2y 2,72% 9.6 61,3
NIKKEI 225 Japan 53.123,49 -0,47% 52,94% Spanija
10y 3,47% -15.,5 16,9
Shanghai Composite Kina 3.880,10 -0,86% 16,10%
Izvor: Bloomberg. . 2y 2,84% -12,7 65,2
Italija
10y 3,85% -19,8 7,9
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y 4,32% -15,8 31,3
UK
EUR USD 10y 4,83% -14,1 31,3
Promena Promena 2y 3,84% -7,0 16,1
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 4,35% -8,4 31,7
o, 59 - o, - o,
EUR/USD @ 1,1519 0,05% 4,35% |USD/EUR | 0,8681 0,06% 4,17% 2y 2.81% 14,5 41,1
EUR/GBP A 0,8728 0,58% 3,62% |USD/GBP 0,7577 0,53% -0,69% Kanada
10y 3,48% 9,8 55,3
EUR/CHF @ 0,9225 0,43% | -2,84% |USD/CHF| 0,8008 0,38% | -6,88%
EURJPY | 183,87 | -0,39% | 13,96% USDJPY & 159,64 | -0,44% | 922% Japan 2y 1,38% 0,6 62,5
EUR/CAD  1,6059 0,45% 3,47% |USD/CAD | 1,3942 0,40% -0,85% 10y 2,38% -0,1 102,2
Izvor: Bloomberg. 2y 1,29% 0.2 14,1
Kina
vey 10 1,81% -0,2 9,7
1.4 |Kamatne stope na trziStu novca* y e
< 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 1,93% 0,1 -48,5 3,66% 3,0 -73,0 3,73% 0,2 -72,5 -0,04% 0,3 =254
M 1,91% 1,7 -44,8 3,66% -1,1 -66,4 3,75% 1,0 -71,8 -0,05% 0,4 -38,3
3M 2,10% 2,4 24,6 3,67% 2,6 -61,1 3,82% 5,0 51,3 -0,05% 0,2 -45,6
6M 2,46% -4,6 15,5 3,69% 5,9 49,2 3,98% -10,8 26,2 -0,05% 0,0 -66,8
12M 2,80% -6,1 48,8 3,70% -12,7 -27,1 4,19% -17,5 8,3 0,01% -0,5 -96,0

* 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 vodecih centralnih banaka*

RKS (u %) prorI:;;l:(Ej:.p.) p:‘)(::::l:le ;::::::li RKS z(:?[e;ﬂ ;;;ée (u %)
Evropska centralna banka 2,00 -0,25 5.6.2025. 30. 4. 2026. 2,25
Federalne rezerve SAD 3,50-3,75 -0,25 10. 12. 2025. 29. 4. 2026. 3,50-3,75
Banka Engleske 3,75 -0,25 18. 12. 2025. 30. 4. 2026. 4,00
Banka Kanade 2,25 -0,25 29.10. 2025. 29. 4. 2026. 2,25
Narodna banka Svajcarske 0,00 -0,25 19. 6. 2025. 18. 6. 2026. 0,00

* 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 0,05% prema
americkom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u rasponu od
1,1443 do 1,1627 (tokom perioda trgovanja), odnosno od
1,1460 do 1,1619 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

U ponedeljak je evro oslabio prema dolaru usled veée
zabrinutosti trziSnih ucesnika da ¢e sukob na Bliskom
istoku, koji traje duze nego §to se ocekivalo, znatno uticati na
privrednu aktivnost zone evra. Predsednik FED-a Pauel
izjavio je da se za sada ne ocekuje nekontrolisan rast inflacije,
ali da FED pazljivo prati potencijalne ekonomske posledice
konflikta. Tokom dana je objavljen podatak o godiSnjoj
inflaciji u Nemackoj, koja je u martu, prema preliminarnim
podacima, povecana sa 2,0% na 2,8%, u skladu sa
ocekivanjima. Na meseCnom nivou cene su vise za 1,2%,
nakon rasta od 0,4% u februaru. Bazna inflacija je, u odnosu na
isti mesec prethodne godine, zadrzana na 2,5%.

U utorak je dolar oslabio prema evru nakon §to je
predsednik SAD Tramp rekao da je spreman da okonca
vojnu operaciju protiv Irana, iako Ormuski moreuz ostane
zatvoren. Tokom dana objavljen je podatak o broju slobodnih
radnih mesta u SAD, koji je u februaru smanjen sa 7,240 min
na 6,882 miln, dok se ocekivalo da iznosi 6,890 mln, a stopa
zaposljavanja je smanjena sa 3,4% na 3,1%, Cime se nasla na
najnizem nivou od aprila 2020. godine. Objavljen je i podatak
o godisnjoj inflaciji u zoni evra, koja je, prema preliminarnim
podacima za mart, povecana sa 1,9% na 2,5% (ocekivano
2,6%), a na mese¢nom nivou cene su poveéane za 1,2%, nakon
rasta od 0,6% u februaru (oc¢ekivano 1,3%). Bazna inflacija je
na godiSnjem nivou smanjena sa 2,4% na 2,3%, dok se
ocekivalo da ostane na nepromenjenom nivou.

U izveStajnom periodu evro ojacao prema dolaru za
0,05%, uz izraZenu volatilnost kursa EUR/USD
usled deSavanja na Bliskom istoku

U sredu je dolar nastavio da slabi nakon S$to je
predsednik SAD Tramp istakao da u naredne dve do tri
nedelje ocekuje okoncanje konflikta sa Iranom. Rekao je da
i dalje postoji mogucnost postizanja dogovora s Teheranom i
dodao da formalan sporazum nije neophodan uslov za
zavrSetak rata. Tokom dana objavljen je podatak o ISM
indeksu proizvodnog sektora SAD, koji je u martu povecan sa
52,4 na 52,7 (ocekivano 52,3), a cenovna komponenta je
povecana sa 70,5 na 78,3, §to je najvisi nivo od juna 2022.
godine. Objavljen je i podatak o maloprodaji u SAD, koja je u
februaru poveéana za 0,6% (oCekivano 0,5%), nakon
smanjenja od 0,1% u januaru, a maloprodaja bez volatilnih
kategorija povecana je za 0,5% (oc¢ekivano 0,3%), nakon rasta
od 0,2% prethodnog meseca. Broj radnih mesta u privatnom
sektoru SAD u martu je povecan za 62 hiljade (ocekivano 40
hiljada), nakon rasta od 66 hiljada prethodnog meseca.

Nakon zatvaranja evropske sesije, dolar je ojacao usled
izjave predsednika SAD Trampa o moguéem intenziviranju
napada na iransku infrastrukturu u narednim nedeljama.
U cetvrtak je objavljen broj novih prijava za naknadu u slucaju
nezaposlenosti u SAD, koji je tokom nedelje koja se zavrSila
28. marta smanjen sa 211 hiljada na 202 hiljade (ocekivano
212 hiljada).

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izvestajnog perioda

1,17

1,1619
1,16 O,
Tt enees Q,
o] .
(O XTI
1,15
1,1519
1,1460
1,14
3 £ 3 £ 3 3 3 3 $ $ $
& F L E L FE L X PN PN
. X LS Vv >

'pgo fib. '»u. ff". 'Lb.
Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1,1980
1,20
1,15
1,1519
1,10 41,1039
1,0930
1,05
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lzvor: Bloomberg.

1.8 Promena vrednosti evra prema odabranim

valutama
mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
15% 13,96%
10%
5% 4.35% 3,62% 3,47%
0 0,58% . 0,43% s
L ool sl o o.55% [l
-0,39%
5% -2,84%
usD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

U petak se kurs EUR/USD kretao u relativno uskom
rasponu jer su trZiSta bila zatvorena zbog uskr$njih
praznika. Tokom dana objavljen je podatak o broju radnih
mesta van sektora poljopriviede SAD, koji je u martu
povecan za 178 hiljada u odnosu na prethodni mesec, dok se
ocekivao rast od 65 hiljada, nakon pada od 133 hiljade u
februaru. Privatni sektor zabelezio je rast zaposlenosti od 186
hiljada (ocekivano 78 hiljada), nakon pada od 129 hiljada.

Kurs EUR/USD je izveStajni period zavr$io na nivou
od 1,1519 americkih dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izveStajnog perioda prinosi drZavnih obveznica
SAD opali su na delu krive od jedne godine i duZe, dok su na
kra¢im ro¢nostima gotovo nepromenjeni. Prinos dvogodis$nje
obveznice smanjen je za 7 b.p., na 3,84%, dok je prinos
desetogodiSnje obveznice smanjen za oko 8 b.p., na 4,35%.

Prinosi na drZzavne obveznice SAD zabeleZili su pad tokom
izveStajnog perioda usled povecanih ocekivanja da ¢e sukob
izmedu SAD i Irana uskoro biti okonéan. Iako su ocekivanja
zavrSetka sukoba porasla, situacija na terenu ostaje neizvesna.
SAD su poslednjih dana rasporedile dodatne snage u regionu,
$to ukazuje na rizik dalje eskalacije ako se politicke odluke
promene.

Predsednik SAD Donald Tramp izjavio je pocetkom
nedelje da ofekuje okoncanje sukoba sa Iranom u naredne dve
do tri sedmice, uz ocenu da su glavni vojni ciljevi SAD u velikoj
meri ve¢ ostvareni. lako je naveo da i dalje postoji mogucnost
postizanja dogovora s Teheranom u tom periodu, naglasio je da
formalni sporazum nije neophodan uslov za zavrSetak rata.

Sredinom nedelje objavljene su vesti da Iran, u saradnji sa
Omanom, priprema protokol za nadzor pomorskog saobraéaja
kroz Ormuski moreuz. Prema izjavi zamenika ministra spoljnih
poslova Irana Kazema Garibabadija, predloZzene mere ne
predstavljaju ograni¢enja, ve¢ imaju za cilj da olakSaju i omoguce
bezbedan prolaz, kao i efikasnije usluge za brodove koji koriste ovu
pomorsku rutu.

1.9 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD. u
: % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
4,50
27, 03. 26 03. 04. 26
4,25
4,00
3,75
3,50
0
-5
-10 -7.0 B4
3m Bm 1g 2g 3g 5g 7g 10g

Izvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

1.10 Znacajni pokazatelji privredne

Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede poveéan
za 178 hiljada, iznad ocekivanja (65 hiljada)

Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede SAD u martu
je poveéan za 178 hiljada u odnosu na prethodni mesec, dok se
ocekivao rast od 65 hiljada, nakon §to je u februaru zabelezen pad
od 133 hiljade (revidirano sa —92 hiljade). Privatni sektor belezi rast
zaposlenosti od 186 hiljada, dok je ocekivan rast od 78 hiljada,
nakon pada od 129 hiljada prethodnog meseca (revidirano sa —86
hiljada). Rast zarada (po radnom satu) iznosio je 0,2% u odnosu na
prethodni mesec, nesto ispod ocekivanja (0,3%), nakon rasta od
0,4% prethodnog meseca. Stopa nezaposlenosti je smanjena na
4,3%, dok se ocekivalo da ostane zadrzana na 4,4%. Americko
trziSte rada je tokom marta zabelezilo oporavak, nakon slabih
rezultata u prethodnom mesecu, koji su u velikoj meri bili posledica
privremenih faktora, Strajkova u zdravstvenom sektoru i nepovoljnih
vremenskih uslova. Za naredni period ocekuje se da Ce trziste rada
ostati relativno stabilno, podrzano oporavkom sektora usluga.

Predsednik FED-a Pauel izjavio je da su dugoro¢na
inflatorna ocekivanja i dalje ¢vrsto usidrena, odnosno da trziste i
ekonomski subjekti za sada ne ocekuju trajniji i nekontrolisani rast
inflacije, ali da FED pazljivo prati moguée ekonomske posledice
sukoba SAD i Izraela sa Iranom. Prema njegovim rec¢ima, trenutni
stav monetarne politike omoguéava centralnoj banci da za sada
saceka i proceni dalji razvoj situacije. On je ukazao da je snazan rast
cena nafte od pocetka sukoba potencijalni izvor novih inflatornih
pritisaka, ali istovremeno i faktor koji moze oslabiti traznju i usporiti
privredni rast. Federalne rezerve su ranije ovog meseca zadrzale
kamatne stope na nepromenjenom nivou, uz ocenu da je neophodno
videti viSe dokaza da se inflacija vraca ka ciljana 2% pre
eventualnog razmatranja smanjenja stopa.

aktivnosti SAD
Ocekivani | Aktuelni | Prethodni
Pokazatelj Period
podatak = podatak = podatak
Broj novih radnih mesta van sektora
P - Mart 65 178 -133
poljoprivrede, u hiljadama
Maloprodaja, M/M Feb. 0,5% 0,6% -0,1%
ISM indeks proizvodnog sektora Mart 52,3 52,7 52,4

Izvor: Bloomberg.

111 Prinos generi¢kih dvogodis$njih i deseto-
) godisnjih drZzavnih obveznica SAD, u %
4,75
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveStajnog perioda prinosi nemackih drZavnih 1.12 Kriva prinosa drZzavnih obveznica Nemacke
obveznica smanjeni su na delu krive od dve godine i duZe, dok : u % (benémark izdanja s poéetka perioda)
su na delu krive do godinu dana ostali nepromenjeni. Prinos 3,30
nemacke dvogodi§nje obveznice smanjen je za oko 6 b.p., na e 27. 03. 26 03. 04.26
2,61%, dok je prinos desetogodiSnje obveznice smanjen za oko
10 b.p., na 2,99%. 2,80 2,99

Prinosi su opali pocetkom nedelje zbog zabrinutosti
investitora oko perspektiva privrednog rasta, ali i nakon vesti 2,61
0 mogucoj deeskalaciji sukoba na Bliskom istoku. 2,30

Godisnja inflacija u Nemackoj, prema preliminarnim /
podacima za mart, povecana je sa 2,0% na 2,8%, u skladu sa
ocekivanjima. Na mesecnom nivou, cene su u martu vise za 1,2%, 1’805
u skladu sa ocekivanjima, nakon rasta od 0,4% prethodnog g
meseca. Bazna inflacija (koja isklju€uje hranu i energente) na 12 5,8 01
godlépjem nivou zadrzana je na 2,5%, a inflacija uslgvgg je 3 6m 1g 29 3g 49 59 63 79 8y 9 10;
smanjena na 3,2% (sa 3,3%). Cene energenata su na godiSnjem vor: Bloomben promena (u baznim poenima)
nivou povecane za 7,2% (nakon pada od 1,9% u februaru), Sto je ' g
prvi rast od decembra 2023. Podaci ukazuju da se efekat rasta cena Znacaini —

: : .. : nacajni pokazatelji privredne
energenata, zbog sukoba na Bliskom istoku, nije prelio na ostale 1.13 - "
cene. Ipak, ako rat bude trajao duze i podsticao dalji rast cena aktivnosti zone evra
nafte i drugih sirovina, raste i verovatnoca jacanja bazne inflacije. Pokazatelj | RV || AR | |t
podatak | podatak @ podatak

GodiSnja inflacija u zoni evra, prema preliminarnim . ] o
podacima za mart, povecana je sa 1,9% na 2,5%, dok se ocekivalo Inflacija u zoni evra, /1, preliminarno Mart| — 2,6% 25% | 1.9%
da iznosi 2,6%. U odnosu. na prethodni mesec, cene su povecane Inflacija u Nematkoj, V¥, preliminarno | Mart|  2.8% 28% | 2.0%
za 1,2%, manje od ocekivanja (1,3%), nakon rasta od 0,6% u
februaru. Bazna inflacija (koja isklju¢uje hranu i energente) Maloprodaja u Nemadkoj, M/M Feb. | 03% | -0,6% | -1.1%
smanjena je sa 2,4% na 2,3%, dok se ocekivalo da se zadrzi na
2,4%. Inflacija u zoni evra je znatno ubrzala, pre svega usled rasta lzvor: Bloomberg.
cena energenata izazvanog sukobom sa Iranom, Sto je pojacalo
ocekivanja da bi ECB mogla ponovo poostriti monetarnu politiku. 1.14 Prinos generickih dvogodis$njih i deseto-

) godiSnjih drzavnih obveznica Nemacke, u %
Rast stope inflacije u zoni evra na 2,5% u martu, usled 3,50
rasta cena energenata izazvanog ratom na Bliskom istoku —o—2y —o—10y
> Py 2,99 2,99

Maloprodaja u Nemackoj u februaru je smanjena za 0,6% u 2.90 Ot e

odnosu na prethodni mesec, dok se oc¢ekivao rast od 0,3%, nakon . 2,62 260 2,62

smanjenja od 1,1% u januaru. U odnosu na isti mesec prethodne 260 | e AR O~ ———0—0

godine, maloprodaja belezi rast od 0,6%, ispod ocekivanja (1,0%),

nakon §to je prethodnog meseca povecana za 0,6%. 2,30
S S S S S S S $ $ $
Indikator ekonomskog sentimenta (ESI) u martu je ,f_,.@?’ ,ﬁ,ﬁ‘@ ,f,.@’b w@.“@ 'i\‘é@ ,‘S““b 5\.“‘0 NN
smanjen u EU (za —1,5 poena, na 96,7) i zoni evra (za —1,6 poena,
na 96,6). Pokazatelj ocekivanja zaposlenosti (EEI) je, takode, 3,40
smanjen u EU (za —1,3 poena, na 97,3) i zoni evra (za —1,4 poena, y 10y
na 96,4). U EU u martu opalo je poverenje potroSaca i u okviru 2,90
sektora maloprodaje i usluga, dok je poverenje poraslo u sektoru
gradevinarstva i industrije. ES/ je pogorSan u Francuskoj (-3,7), 2,40
Spaniji (-2,4), Holandiji (-1,5), Italiji (-1,3), Poljskoj (-0,3) i
Nemackoj (-0,1). 1,90
Broj nezaposlenih u Nemackoj u martu je nepromenjen u
odnosu na prethodni mesec, dok se ocekivao rast od 2 hiljade, 1,40
nakon rasta od 1 hiljade prethodnog meseca. Stopa nezaposlenosti 100
je zadrzana na 6,3%, u skladu sa ocekivanjima. 50
Stopa nezaposlenosti u zoni evra u februaru je povecana sa 53 OSpred 10y i 2y u bp
6,1% na 6,2%, 'dok se ocekivalo da ¢e biti zadrzana na ‘,{o e P IR \q? N Y ST S
nepromenjenom nivou. S @ S F &R FS TS S
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IT Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

Referentne kamatne stope centralnih Inflacija u zemljama u razvoju
21 | panak T . 2.2 0
anaka zemalja u razvoju (u %, YoY)
12 O
RKS Promena Datum Naredni  Ocekivanje
(u %) (u p.p.) promene sastanak (T2, %)* 10
Srbija (NBS) 5,75 -0,25 12.9.2024.  9.4.2026. 5,43 8
Ceska (CNB) 3,50 -0,25 7.5.2025. | 7.5.2026. 3,42 . -
Poljska (NBP) 3,75 -0,25 4.3.2026. | 9.4.2026. 3,69 A
Madarska (MNB) | 6,25 -0,25 24.2.2026. | 28.4.2026. 6,00 4 R —_ : - A A
Rumunija (NBR) = 6,50 025 | 7.8.2024.  7.4.2026. 6,37 PR A A - A
Turska (CBRT) 37,00 41,00 | 22.1.2026. | 22.4.2026. 35,50 0 -
Rusija (CBR) 15,00 -0,50 20.3.2026. | 24.4.2026. 14,35 SRB CES  POL  MAD RUM RUS KIN  TUR
Kina (PBoC) 1,40 -0,10 7.5.2025. - - Stopa inflacije —Donja gr. koridora
Izvor: Bloomberg / * T2 2026. godine — prose¢ne projekcije dostupne na osnovu = Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja
poslednjih raspolozivih anketa Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak)

Desavanja na lokalnim trziStima

Nakon $to je tokom marta, usled eskalacije sukoba na Bliskom . . .
istoku i posledi¢nog rasta cena energenata, zabeleZen negativan 23 Prom‘fna lOkalnfh valuta izabranih
sentiment na trziStima izabranih zemalja regiona Centralne i Istocne zemalja u razvoju prema evru
Evrope (CEE 4 — Rumunija, Madarska, Poljska, Ceska), od potetka

aprila ipak se beleZe neSto povoljnija trZiSna kretanja:

4.0%

* Lokalne valute su ostale nepromenjene ili su zabeleZile jacanje u 0% S
odnosu na evro; S
* Prinosi na obveznice u lokalnoj valuti zabeleZili su smanjenje — 20% A - 5% §
kod desetogodis$njih obveznica u proseku za 15 b.p.; A §~
* Prinosi na desetogodiSnje evroobyeznice u evrima (dospece 2036. 0.0% A . . . . A . A . oo
godine) kod CEE3 (sa izuzetkom Ceske) u proseku su smanjeni za A * s
9 b.p. U istom obimu su smanjeni i prinosi na desetogodiSnje A ?
evroobveznice Srbije. 2.0% L 59, §
Centralna banka Rumunije u martu je prodala 1,2 mlrd evra §
deviznih rezervi kako bi sprec€ila slabljenje leja usled eskalacije =

sukoba na Bliskom istoku. U poslednji mesec dana, cena rumunskih ~ -4.0% - -10%
drzavnih obveznica naglo je pala, dok je lej ostao stabilan (proslog RSD - CZK PLN HUF RON CNY RUB TRY
meseca lej je oslabio za 0,1% prema evru). Zamenik guvernera 1W promena (1.s.) AYoY promena (d.s.)
Leonardo Badea izjavio je da devizne rezerve trenutno iznose 67 Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).
mird evra, §to je adekvatan nivo u vremenima neizvesnosti. Kada se

ukljuci zlato, ukupne rezerve Rumunije iznose 80 mlrd evra.

Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
valuti (s dospecem 2032. godine)

Guverner centralne banke Rumunije Mugur Isaresku izjavio je 24
da bi nakon zavrsetka procesa ulaska u OECD politi¢ari i donosioci
odluka trebalo da obnove razgovore o pristupanju zoni evra.

Istakao je da bi jasno definisan cilj usvajanja evra mogao da posluzi . . Prinos TGS I,
: Emitent (dospece) o
kao oslonac za odgovarajuce vodenje fiskalne politike u skladu s (u %) 1w YoY
fiskalnom Kkonsolidacijom, za smanjenje dvostrukog deficita i .
.. .. . . . Srbija 5,450 18,0 62,0

obezbedivanje odrzivog razvoja za sve zemlje u regionu.

Tokom izvestajnog perioda objavljeni su i slede¢i makroekonomski CeSka 4,544 -11,9 66,1
pokazatelji: Poljska 5,275 -18,0 3,5
* Stopa inflacije u Poljskoj je, prema preliminarnoj proceni, u Madarska 6.967 355 25,2

martu iznosila 3,0% YoY (1,0% MoM), sto je ispod ocekivanja
analiti¢ara od 3,2% YoY (1,3% MoM), ali znatnije iznad nivoa iz Rumunija 7,042 -12,1 -22,8
februara od 2,1% YoY (0,3% MoM);

Turska 31,930 -195,0 171,0
* Stopa inflacije u Turskoj u martu je iznosila 30,9% YoY (1,9% :
MoM), sto je ispod nivoa iz februara od 31,5% YoY (3,0% MoM) i Kina lo252 -1,0 -11,2
ispod oc¢ekivanja od 31,4% YoY (2,3% MoM); Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci

+ Stopa rasta BDP-a CeSke je, prema kona¢nim podacima, u CRHoV sa sekundarnog trZista).

Cetvrtom tromesecju 2025. iznosila 2.7% YoV (0.7% QoQ)
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ITII Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izveStajnog perioda cena zlata je porasla za 4,23% i
kretala se u rasponu od 4.540,14 do 4.787,39 dolara po unci
(vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na rast cene zlata uticali su slede¢i faktori: nakon §to je
Iran odbacio predloZeni mirovni plan SAD kao nerealan,
ojacala je bojazan oko dalje eskalacije rata na Bliskom istoku,
$to podrzava traznju za sigurnim utociStem; americki saveznici,
pored diplomatskih reSenja, razmatraju sankcije ili ¢ak i
primenu vojne sile da ponovo otvore vitalni plovni put u
Persijskom zalivu; ulazak jemenskih Huta u sukob lansiranjem
dronova i raketa na Izrael dodatno je povecao privla¢nost zlata
kao zastite od neizvesnosti; tehnicki oporavak nakon prethodnog
snaznog pada cene.

3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)

Cena zlata porasla za 4,23% i na kraju izvestajnog
perioda iznosila 4.676,76 USD/Oz

Na pad cene zlata tokom posmatrane nedelje znatno su
uticali slede¢i faktori: izjava predsednika Trampa da ¢e
produZiti rok za odlaganje vojnih napada na iranske elektrane
do 6. aprila kako bi Iran otvorio Ormuski moreuz i postigao
sporazum o okoncanju rata (ili se suofio s pretnjom unistenja
svojih elektroenergetskih kapaciteta); snazZni rast cema sirove
nafte umanjuje ocekivanja o smanjenju kamatnih stopa u SAD
u tekuéoj godini; jacanje vredmosti dolara u drugoj polovini
nedelje.
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Nafta

Tokom izveStajnog perioda zabeleZen je pad cene nafte
tipa brent od 3,14%, koja se kretala u rasponu od 101,16 do
118,35 dolara po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na pad cene nafte uticali su slede¢i faktori: SAD i Iran su
signalizirali otvorenost za pregovore; poruke predsednika
Trampa medijima da su vojni ciljevi SAD gotovo postignuti uz
ostavljanje roka duZeg od pet dana za odgovor Irana na
ultimatum SAD; vest da je Tramp rekao svojim pomoénicima
da je spreman da okonca vojnu kampanju u Iranu ¢ak i ako
kljuéni Ormuski moreuz ostane uglavnom zatvoren; poveéan
izvoz nafte iz Rusije i Saudijske Arabije, kao i poveéan broj
operativnih naftnih i gasnih platformi u SAD, po podacima
kompanije Baker Hughes.

Cena nafte smanjena za 3,14% i na kraju posmatranog
perioda iznosila 109,03 USD/bbl

3.2 Cena nafte tipa brent (USD po barelu)

Na rast cene nafte uticali su slede¢i faktori: zabrinutost
trziSnih ucéesnika zbog dugotrajnih prekida u globalnom
snabdevanju naftom; izjava predsednika Trampa da ée SAD
nastaviti napade na Iran bez preciznog vremenskog okvira za
zavrSetak rata; strahovi od Kkopnene invazije na Iran, sa
dolaskom u region tre¢e americke udarne grupe nosaca aviona;
pad proizvodnje nafte OPEC-a na najniZi nivo od vrhunca
pandemije virusa korona u junu 2020. godine, zbog
smanjene/prekinute proizvodnje nafte i gasa u Kuvajtu, Iraku,
Saudijskoj Arabiji i Ujedinjenim Arapskim Emiratima.
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Izvor: Bloomberg.
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