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FINANSIJSKA TRZISTA

I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vodeéih indeksa akcija 12 |Nivoipromena prinosa drzavnih

obveznica
N . Nivo indeksa Promena u % Nivo prinosa Promenau b.p.
12. 3. 2021. 1w YoY u% 1w YoY
. 2,649% 4 %
S&P 500 SAD 3.943,34 ,64% 3,85% 2y -0,69% 03 23.9
Dow Jones Industrial SAD 32.778,64 4,07% 39,17% Nemacka
10y -0,31% -0,4 43,4
NASDAQ SAD 13.319,86 3,09% 67,50%
Dax 30 Nematka 14.502,39 4,18% 38,93% 2y -0,62% -0,5 84
Francuska
CAC 40 Francuska 6.046,55 4,56% 31,15% 10y -0,07% -1,8 4.4
FTSE 100 Velika Britanija 6.761,47 1,97% 15,06% ) 2y -0,49% 43 155
NIKKEI 225 Japan 29.717,83 2,96% 53,06% Spanija
- - - 10y 0,33% -6,4 -17,9
Shanghai Composite Kina 3.453,08 -1,40% 16,32%
lzvor: Bloomberg. _— 2y -0,39% -5,3 -116,9
alija
10y 0,62% -13,0 -113,5
1.3 | Kretanja na deviznom trziStu 2y 0,10% 0,1 -10,3
UK
Promena EUR u % Promena USD u % 2y 0,15% 0,9 -33,2
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 1,63% 58 82,2
0, 0, - 0, - 0,
EUR/USD | 11,1948 0,30% 6,81% |USD/EUR | 0,8369 0,31% 6,36% 2y 0,32% 27 10,7
EUR/GBP | 10,8582 -0,40% | -3,16% |USD/GBP| 0,7183 -0,69% | -9,33% Kanada
10y 1,59% 8,3 98,8
EUR/CHF | 11,1099 0,07% 4,91% |USD/CHF| 0,9289 -0,24% | -1,80%
EURWPY | 130,28 | 1,00% | 10,51% |USDAPY | 109,04 | 0,70% | 3,46% Japan 2y e o o
EUR/CAD 11,4901 -1,23% | -3,44% |USD/CAD| 1,2471 -1,53% | -9,60% 10y 0,12% 3,0 18,5
lzvor: Bloomberg. Izvor: Bloomberyg.
1.4 | Kamatne stope na trzi§tu novca*
LIBOR
2 EURIBOR
8 usD GBP CHF
>Q
& Promena u b.p. Promena u b.p. Promena u b.p. Promena u b.p.
Nivo u % Nivo u % Nivo u % Nivo u %
1w YoY 1w YoY 1w YoY 1w YoY
O/N -0,56% 0,0 -1,9 0,01% -1,0 -114,0 0,05% 0,0 -16,0 -0,73% 0,0 -0,9
M -0,55% 0,6 -45 0,11% 0,3 -69,1 0,05% 0,3 -21,0 -0,80% 0,1 10,8
3M -0,54% -0,2 -6,6 0,19% 0,4 -58,3 0,08% 0,4 -30,3 -0,76% -0,8 8,9
6M -0,51% 0,0 -8,5 0,19% -0,2 -55,0 0,10% 0,7 -33,7 -0,71% -1,0 8,5
12M -0,48% 0,4 -14,4 0,28% 0,0 -46,8 0,15% 0,2 -36,4 -0,59% -0,6 8,9
* EURIBOR i LIBOR za ro¢nosti od 1 do 12 meseci, a €STR, SOFR, SONIA i SARON za O/N.
lzvor: Bloomberg.
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 -0,5 -0,10 12.9.2019. 22.4.2021. -0,50
Federalne rezerve SAD 0,00-0,25 -1,00 15. 3. 2020. 17. 3. 2021. 0,00-0,25
Banka Engleske 0,10 -0,15 19. 3. 2020. 18. 3. 2021. 0,10
Banka Kanade 0,25 -0,50 27. 3. 2020. 21.4.2021. 0,25
Narodna banka gvajcarske -0,75 -0,50 15. 1. 2015. 25. 3. 2021. -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 oja¢ao prema dolaru za
0,30%. Kurs EUR/USD kretao se u rasponu od 1,1836 do
1,1990 (tokom perioda trgovanja), odnosno od 1,1857 do
1,1972 (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite
London).

Pocetkom nedelje dolar je nastavio da ja¢a prema
evru i drugim valutama, dostigavsi najvisi nivo u poslednja
tri i po meseca u odnosu na korpu valuta (DXY), usled
ofekivanja snaZnog ekonomskog oporavka SAD i rasta
inflacije, §to je uticalo i na rast prinosa drzavnih HoV SAD.
Ocekivanja brzeg ekonomskog oporavka dodatno su povecana
nakon objave dobrih podataka s trzista rada krajem prethodne
nedelje, kao i nakon vesti o usvajanju novog paketa pomo¢i u
Senatu, §to je uticalo na jacanje dolara. Pored toga, sekretar za
trgovinu SAD Raimondo izjavila je da je jak dolar dobar za
Ameriku, odbacivsi pozive za slabljenje valute.

U utorak, prinosi drZavnih obveznica SAD su
smanjeni, a dolar je oslabio prema evru i drugim valutama,
pred objavljivanje podataka o inflaciji i aukcije obveznica
ove nedelje. Prinosi su smanjeni i nakon $to je sekretar za
finansije SAD Dzenet Jelen umanjila izglede previsoke
inflacije. Ona je izjavila da ¢e paket pomo¢i u iznosu od 1.900
mird dolara predsednika Bajdena podstaéi ,,veoma snazan”
oporavak ameri¢ke ekonomije i da ne oéekuje da povecana
potro$nja izazove pregrevanje ekonomije, kao i da imaju
instrumente da se izbore s visokom inflacijom ako do toga
dode.

U izveStajnom periodu evro oja¢ao prema dolaru
za 0,30%

Sredinom nedelje prinosi ameri¢kih drzavnih HoV
zabelezili su pad, a dolar je oslabio nakon objave podataka
o inflaciji kojima je smanjena zabrinutost na trZzistu od
prekomernog rasta inflacije, a uprkos slabijoj traznji na
aukciji desetogodisnjih HoV ameri¢kog Trezora. Stopa rasta
potroSackih cena u SAD u februaru je iznosila 0,4% u odnosu
na prethodni mesec, $to je nesto iznad mesecne stope rasta u
januaru od 0,3%, dok je za poslednju godinu dana stopa
inflacije iznosila 1,7%, nakon 1,4% na kraju januara. Stopa
bazne inflacije, koja isklju¢uje cene volatilnih komponenata —
hrane i energenata, u februaru je povecana sa 0,0% na 0,1%,
manje od odekivanja (0,2%), dok je na godi$njem nivou
smanjena sa 1,4% na 1,3%.

U Cetvrtak, evro je dobijao na vrednosti, a u fokusu
investitora bio je sastanak ECB-a, na kome su potvrdene
dosadasnje mere monetarne politike, ali i najavljen
znadajno veé¢i obim kupovine aktive tokom narednog
tromesecja. Pored toga, na jacanje risk-on sentimenta uticao je
i podatak da je broj novih prijava za naknadu u slucaju
nezaposlenosti u SAD u toku nedelje koja se zavrSila 6. marta
smanjen na 712 hiljada, $to je najnizi nivo u poslednja Cetiri
meseca, sa 754 hiljada u prethodnoj nedelji i vise od
oc¢ekivanih 725 hiljada.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda
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Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1,26
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Izvor: Bloomberg.

18 Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana

15,00%
10,51%

10,00%
6,81%

5 00% 4,91%
0,00% =

]
-0,40% -1,23%
-5,00% -3,16% -3,44%
usD GBP CHF JPY CAD

Izvor: Bloomberg.

Medutim, krajem nedelje dolar je oja¢ao, nakon $to je
kod investitora ponovo poveéana zabrinutost da bi usled
masivnog fiskalnog stimulusa i akumulirane traznje kod
potrosata moglo da dode do rasta inflacije, nakon
otvaranja ekonomije s napretkom u procesu vakcinacije,
§to je uticalo na rast prinosa drzavnih HoV SAD.
Proizvodacke cene u SAD u februaru su povecane za 2,8% na
godisnjem nivou, najvise od novembra 2018. godine, ukazujuci
na povecanje inflatornih pritisaka kod proizvodaéa pocéetkom
godine, $to bi u narednim mesecima trebalo da se prelije i na
ubrzanje rasta potros$ackih cena u SAD.

Kurs EUR/USD je izvestajni period zavrSio na nivou
od 1,1948 dolara za evro.




FINANSIJSKA TRZISTA

Drzavne obveznice SAD

Prinosi drzavnih obveznica SAD su tokom izvestajne
nedelje zabelezZili blagi pad na kra¢em delu krive prinosa i rast
kod instrumenata duze roé¢nosti, tako da je nagib krive blago
poveéan. Prinos dvogodi$nje obveznice povecan je za oko 1 b.p.
(na 0,15%), dok je prinos desetogodi$nje obveznice poveéan za
oko 6 b.p. (na 1,63%).

Prinosi su porasli usled o¢ekivanja da ¢e do¢i do snaznog
ekonomskog oporavka i rasta inflacije, naroéito nakon s$to je
predsednik SAD Bajden potpisao zakon kojim se predvida
fiskalni paket pomo¢i za sanaciju posledica virusa korona u
iznosu od 1.900 mird dolara. Ekonomski podaci ukazuju na rast
inflatornih pritisaka u kratkom roku, kao i na oporavak trzista
rada i pobolj$anje sentimenta kod potrosada, ¢iji se znacajan
nastavak ocekuje nakon masivne fiskalne pomoc¢i i nastavka
vakcinacije.

Stopa rasta potrosackih cena u SAD u februaru iznosila je
0,4% u odnosu na prethodni mesec, kao §to je bilo i ogekivano,
ne$to iznad stope rasta u januaru od 0,3%. Za poslednju godinu
dana stopa inflacije je iznosila 1,7%, nakon 1,4% na kraju
januara i takode u skladu sa oéekivanjima. Stopa bazne inflacije,
koja isklju¢uje cene volatilnih komponenata — hrane i energenata u
februaru je bila 0,1% (o¢ekivano 0,2%, prethodno 0,0%0), dok je
na godisnjem nivou smanjena sa 1,4% na 1,3%. U narednim
mesecima moze Se ocekivati snazan rast godisnjih stopa i ukupne i
bazne inflacije, a kao posledica vise faktora: efekta baze, snaznog
rasta traznje, ali i ograni¢ene ponude. Ipak, u srednjem roku, visoka
nezaposlenost i neiskori§¢eni kapaciteti u privredi uticace na to da
inflatorni pritisci ostanu na niskom nivou, dok bi se u dugom roku,
nakon oporavka privrede i trzista rada, ponovo moglo ocekivati
znatno ubrzanje rasta cena.

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u
' % (benémark izdanja s pocetka perioda)
2,00
e 05. 03. 21 12. 03. 21
1,634
1,50 1
1,00
0,50
I
.98
0,9
0 5,8
-10
3m 6m 1g 29 39 59 79 10g

promena (u baznim poenima)
Izvor: Bloomberg.

110 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

Ocekivani Aktuelni Prethodni

Pokazatelj Period
podatak = podatak podatak

Stopa rasta potrosackih cena, MoM Feb. 0,4% 0,4% 0,3%

Stopa rasta proizvodackih cena, MoM Feb. 0,5% 0,5% 1,3%

Indeks poverenja potrosac¢a Univerziteta

o L Mart, 78,5 83,0 76,8
iz Migigena, preliminarno

Izvor: Bloomberg.

Predsednik SAD Bajden potpisao zakon kojim se predvida
fiskalni paket pomo¢i u iznosu od 1.900 mird dolara

Proizvodacke cene u SAD u februaru su poveéane deseti
mesec zaredom, za 0,5% u odnosu na prethodni mesec, nakon
rasta od 1,3% u januaru, najbrieg za poslednjih 11 godina. Za
poslednju godinu dana belezi se rast od 2,8% (o¢ekivano 2,6% i
prethodno 1,7%), najvise od novembra 2018. godine. Godi$nji rast
proizvodackih cena kada se isklju¢e cene volatilnih kategorija —
hrane i energenata iznosio je 2,5%, nakon 2,0% na kraju januara.
Ovi podaci ukazuju na povecanje inflatornih pritisaka kod
proizvodaca pocetkom godine, §to bi u narednim mesecima trebalo
da se prelije i na ubrzanje rasta potrosackih cena u SAD.

Broj novih prijava za naknadu u sluéaju nezaposlenosti u
SAD u toku nedelje koja se zavrsila 6. marta smanjen je na 712
hiljada, §to je najniZi nivo u poslednja &etiri meseca, sa 754
hiljada u prethodnoj nedelji (revidirano sa 745 hiljada) i vise od
ocekivanih 725 hiljada. Podaci ukazuju na oporavak trzista rada, ¢iji
se znacajan nastavak ocekuje nakon masivne fiskalne pomoéi i
nastavka vakcinacije. Broj nezaposlenih koji se kontinuirano
prijavljuju za socijalnu pomo¢ u prethodnoj nedelji (do 27. februara)
takode je smanjen sa 4,3 na 4,1 min.

Predsednik SAD Bajden potpisao je zakon kojim se
predvida jedan od najve¢ih fiskalnih paketa pomo¢i u americkoj
istoriji, za prevazilazenje posledica virusa korona u iznosu od
1.900 mird dolara, §to je usvojeno tesnom veéinom u Senatu i
Predstavni¢kom domu.

111 Prinos generi¢kih dvogodisnjih i deseto-
' godisnjih drzavnih obveznica SAD., u %
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Drzavne obveznice Nemacke

Na kraju izvestajnog perioda, prinosi nemackih drzavnih 112 Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
obveznica gotovo su nepromenjeni u odnosu na kraj prethodne ' (bené¢mark izdanja s pocetka perioda)
nedelje. Prinos nemacke dvogodis$nje obveznice iznosi —0,69%b, 0.20
dok prinos desetogodis$nje obveznice iznosi —-0,31%.

e 05. 03. 21 12. 03.21

Od sredine februara belezi se veéi rast prinosa, posebno 4 a1
kod obveznica duze ro¢nosti, do koga je doslo usled rasta -0,40
sentimenta na trZi§tu nakon pocetka vakcinacije i o¢ekivanja
brzeg privrednog rasta, pra¢enog rastom inflacionih oéekivanja. /

Izjave pojedinih zvani¢nika ECB-a pre sastanka uticale su na -0,60 /
pad i delimi¢énu korekciju prinosa, pa nakon samog sastanka \
ECB-a nije bilo vece trziSne reakcije. 0,69

ECB je na sastanku koji je odrzan u ¢etvrtak, 11. marta o8
potvrdila dosadasnje mere monetarne politike, ali i najavila 0 0.3 04
znacajno veéi obim kupovine aktive u okviru programa PEPP 10
(Pandemic Emergency Purchase Programme) tokom narednog 3m 6m 1g 29 3g 49 59 63 79 8y 99 10g
tromeseéja nego $to je bio pocetkom godine. Predsednik ECB-a promena (u baznim poenima)

Kristin Lagard, na konferenciji nakon sastanka, nije rekla 3ta znatno lzvor: Bloomberg.
veci obim kupovine aktive u narednom periodu znaci, da ¢e on biti Zna&aini pokazatelii privred
predmet analize, a da je osnovni cilj zadrzati povoljne uslove 1.13 AL PO el IELL B PECDY
finansiranja. Povoljni uslovi finansiranja se odnose na ceo lanac aktivnosti zone evra
transmisije monetarne politike — od prinosa drzavnih obveznica, e Perioq Otekivani Aktuelni Prethodni
obveznica korporativnog sektora i uslova po kojima banke podatak = podatak podatak
odobravaju kredite stanovnistvu i privredi. Znacajniji rast kamatnih Stopa rasta BDP-a, QoQ, zona evra, T4 | 06% | -07% -06%
stopa mogao bi da ugrozi taj cilj i dovede do preranog pogorsanja finaino ' ' ’
uslova finansiranja, $to bi imalo negativne posledice po ekonomsku ;gggsetw;ka proizvodnja, MoM, Jan. | 05% | 08% -0,1%
aktivnost i cenovnu stabilnost u srednjem roku. Sentix indeks poverenja investitora, zona

' Mart| 14 5,0 0,2

U izvestaju se jos navodi da, nakon pada BDP-a u zoni evra u evra
Cetvrtom tromesecju, poslednji ekonomski podaci i indikatori lzvor: Bloomberg.
ukazuju na dalji pad ekonomske aktivnosti pocetkom 2021. .
Proizvodni sektor se oporavlja, dok je sektor usluga znatnije o Prinos generickih dvogodisnjih i deseto-
pogoden uvedenim merama. Uprkos fiskalnim merama podrske, : oodiSnjih drzavnih obveznica Nemacke, u %0
potrosaci Su oprezniji zbog moguéeg uticaja pandemije na
zaposlenost i zarade. Slabosti korporativnog sektora i rastuca 0.00

neizvesnost negativno uticu na poslovne investicije. Kako godina
bude odmicala, sa sprovodenjem vakcinacije i popustanjem 0.20

restriktivnih mera, oéekuje se brzi ekonomski oporavak. Orrraggere OO (’"525\0—0—0——-—‘0

-0,40 o033 031
ECB najavila znatno veéi obim kupovine HoV u o0
narednom periodu, kako bi sprecila veéi rast prinosa OrrereggeesssOrennreresses OO O——0 —
-0,80 0,68 0.69 0.69
Stopa rasta BDP-a u zoni evra, prema konaénoj proceni za ' < < < < < < < ‘ < <
. p - - a po J P e & & & & & & & & & &
Cetvrto tromesedje 2020, iznosi —0,7%, dok u odnosu na isti N L D O SN S
mesec prethodne godine pad iznosi 4,9%. Najveci negativan
doprinos na tromese¢nom nivou imala je li¢na potrosnja (1,6 p.p.), 0.00
a manji negativan doprinos imao je i neto izvoz (-0,1 p.p.). 020 5 10y

Pozitivan doprinos imale su drZavna potros$nja (0,1 p.p.), investicije

(0,3 p.p.) i rast zaliha (0,6 p.p.). 040 |}

Industrijska proizvodnja u zoni evra u januaru poveéana je 0,60
za 0,8%, vise od ocekivanja (0,5%0), pa je u odnosu na isti mesec i3
prethodne godine, industrijska proizvodnja sada visa za 0,1%. lako 080 i
je industrijska proizvodnja u Nemackoj zabelezila pad od 0,4%, pre :
svega kao posledica pada u proizvodnji automobila, usled '1’020
nedostatka kompjuterskih ipova, proizvodnja je snazno poveéana u OSpred 10y i2yu bp
Francuskoj (3,4%) i nesto blaze u Holandiji (1,3%) i Italiji (1%). U %0 (\WWM
narednim mesecima, moze se ocekivati dalji rast industrijske 0
proizvodnje, §to ¢e predstavljati protivtezu usluznom sektoru, koji je U R & CONPL A A
i dalje pogoden restriktivnim merama i ublaziti pad BDP-a u prvom SO A S S S SN
tromesecju.

3)
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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 = Ocekivanje 16
(u%)*  (up.p.) promene sastanak (kraj T1, %)* 14
Srbija (NBS) 1,00 -0,25 10. 12. 2020. 13.4.2021. 1,00 12
Ceska (CNB) 0,25 -0,75 7.5.2020. |24.3.2021. 0,25 10
Poljska (NBP) 0,10 -0,40 28.5.2020. | 7.4.2021. 0,10 8 —_
6
Madarska (MNB) 0,60 -0,15 21.7.2020. 23.3.2021. 0,60 4 —_ - A A
Rumunija (NBR) 1,25 0,25 | 15.1.2021. n/a 1,25 , | A z 2 a 2 - A
Turska (CBRT) 17,00 2,00 24.12.2020. |18. 3. 2021. 17,00 0 - |
Rusija (CBR) 4,25 -0,25 24.7.2020. 19.3.2021. 4,25 -2 SRB CES POL MAB RUM  TUR RUS KIN
Kina (PBoC) 4,35 -0,25 23.10. 2015. n/a 4,35 - = . -
- . gi L koied — Stopg mflacue_ —Donja gr. kondora_l_
Izvor: Bloomberg / *T1 2021. godine — proseéne projekcije dostupne na osnovu anketa iz - Gornja gr. koridora 4 Centralna vred. cilja

februara 2021, osim za NBS (anketa iz januara). Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).

DeSavanja na lokalnim trziStima

Centralna banka Madarske je 9. marta donela odluku o

prilagodavanju programa kvantitativnih olaksica (QE), u Promena lokalnih valuta izabranih
uslovima povecéanja prinosa na drzavne obveznice u forintama u 2.3 zemalja u razvoju prema evru
prethodnom periodu. Prinosi nadesetogodi$nje madarske HoV u

forintama u periodu od pocetka godine, zaklju¢no sa 8. martom (uo¢i

odluke), povecani su za 72 b.p., na nivo od 2,887%. Karakteristikama 1206

programa QE ranije je bilo definisano da centralna banka Madarske %
moze da otkupi do 50% pojedinaéne serije obveznica, dok najnovija 6% S
odluka daje pravo kupovine i preko 50% obima pojedinacne 0,9% o
emisije HoV ako stabilnost i uslovi likvidnosti na trzistu drzavnih 0% & A 2 - A3
obveznica ovakve aktivnosti budu zahtevali. 6% A -0,7%

Nakon ove odluke, privremeno je zabeleZen oStar pad prinosa A o
kod desetogodiSnjih drzavnih obveznica u forintama (u periodu od 12% S
8. do 11. marta za 25 b.p.). Medutim, pad prinosa je bio privremen, S
jer su do kraja analiziranog perioda prinosi ponovo povecéani, a na -18% s
nedeljnom nivou su zabeleZili rast od 2 b.p. Od pokretanja programa A ©
kupovine drzavnih obveznica, po izbijanju pandemije virusa korona, 2
centralna banka Madarske je povecala stanje ovih hartija u -30%
svojim bilansima za oko 1.500 mird forinti (4,1 mird evra). RSD CzK  PLN HUF RON TRY RUB CNY

Agencija za ocenu kreditnog rejtinga S&P smanjila je kreditni 1w promena A YoY promena
rejting Crne Gore za jedan nivo — sa B+ na B, isti¢uéi stabilne Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).
izglede za njegovo dalje poboljsanje. Predstavnici agencije su u
saop$tenju istakli da je glavni razlog odluke o smanjenju kreditnog
rejtinga znatan negativan uticaj krize izazvane pandemijom na Prinosi desetogodisnjih drZzavnih
ekonomljt_J_ znaéa_gno zavisnu od turl_zma, s nepovoljnim fls.kalnlm 2.4 obveznica u lokalnoj valuti
pokazateljima prisutnim u duzem periodu, uz samo umerene izglede
za ekonomski oporavak, u uslovima sporog napretka procesa
vakcinacije u zemlji. Oni takode isti¢u da je stopa rasta BDP-a Crne Prinos Promenau b.p.

Gore u 2020. godini bila na nivou od oko —15,5% YoY, pri ¢emu (u %) w YoY
procenjuju da ¢e udeo javnog duga u BDP-u u srednjem roku U gppija 2,700 1.9 6.2
proseku biti na nivou od nesto ispod 80%, $to je 20 p.p. iznad .

projekcija pre krize. Pored toga, oni isticu da se preko 80% javnog S0 131 3
duga Crne Gore odnosi na spoljni dug. Poljska 1,550 4.8 -49,0

Tokom izvestajnog perioda, objavljene stope inflacije za CeSku,  Madarska 2,720 2,0 -24,6
Madarsku i Rumuniju, koje su u februaru bile na nivou od 2,1%  gymunija 3,104 25,9 1419
YoY, 3,1% YoY i 3,2% YoY, respektivno, $to je blago iznad

. . A . . . Turska 13,680 26,0 187,0
njihovog nivoa iz januara ove godine, osim kod Ceske — stopa
inflacije u Ceskoj, Madarskoj i Rumuniji u januaru je bila na nivou od ~ Rusija 6,765 12,0 -121,0
2,2% YoY, 2,7% YoY i 3,0% YoY, respektivno. Na kretanje stope  Kina 3,256 1,5 63,6

inflacije u navedenim zemljama prvenstveno je uticalo povecanje

- . ! | Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Reuters).
cena prehrambenih proizvoda i goriva.




FINANSIJSKA TRZISTA

III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda, cena zlata je zabelezila rast od
0,98% i kretala se u rasponu od 1.680,90 do 1.723,82 dolara po
unci (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite London).

Na rast cene zlata, tokom posmatranog perioda, uticali su
slede¢i faktori: vesti 0 zatvaranju ekonomija zbog Sirenja
tre¢eg talasa virusa korona i problemi oko vakcina, pad
vrednosti dolara, S$pekulacije oko ocekivanja objavljivanja
podataka o nivou potrosac¢kih cena (CPI) u SAD za februar, kao i
rastuéa inflatorna o€ekivanja investitora, koji se zbog velike
ponude novca usled paketa monetarne i fiskalne pomoci
pribojavaju posledica opsteg rasta cena.

Cena zlata zabelezila rast od 0,98% i na kraju izveStajnog
perioda iznosila 1.719,58 dolara po unci

Na povremeni pad cene zlata, tokom posmatranog perioda,
uticali su sledeé¢i faktori: povremeni rast vrednosti dolara,
povremeni rast stopa prinosa na dugoro¢ne drzavne obveznice
SAD i drugih razvijenih drzava, izjave dve najuticajnije osobe u
monetarno-fiskalnom okruZenju SAD (Dzerom Pauela i Dzenet
Jelen) da nema straha od (buduce) inflacije (podstakle su
investitore da svoj kapital usmeravaju u dugoroéne obveznice i da
napustaju zlato), kao i povremeni rast cena na trzistu akcija koji
je pojacao risk on sentiment, a time i uticao na pad cene zlata.

3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)
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Izvor: Bloomberg.

Nafta

Tokom izvestajnog perioda, zabelezen je pad cene nafte
tipa brent od 0,75%, koja se kretala u rasponu od 66,92 do 69,35
dolara po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite
London).

Na pad cena nafte, tokom posmatranog perioda uticali su
sledeci faktori: ofekivanja da ¢e se Iran vratiti na trziste nafte,
izveStaj Agencije za informacije o energetici (EIA — Energy
Information Administration) 0 nizem nivou potroSnje nafte u
2021. (EIA je revidirala o¢ekivani rast proizvodnje nafte za 2022),
kao i izveStaj Ameri¢kog instituta za naftu (APl — American
Petroleum Institute) o rastu zaliha sirove nafte u SAD. Podatak o
rastu zaliha ne iznenaduje s obzirom na poremecaj odnosa ponude
i traznje za naftom. lzuzetno hladno vreme na jugu SAD izazvalo
je velike poremecaje u snabdevanju naftom i popunjavanje
kapaciteta skladista.

Cena nafte zabelezila pad od 0,75% i na kraju
posmatranog perioda iznosila 68,87 dolara po barelu

Na povremeni rast cena nafte, tokom posmatranog perioda,
uticali su sledeé¢i faktori: podaci o padu zaliha benzina i
destilata u SAD, nedovoljna iskoris¢enost kapaciteta rafinerija
u SAD nakon veoma niskih temperatura zabeleZzenih u februaru
(oko 69%, sto je i dalje ispod 83% s pocetka februara), usvajanje
novog programa fiskalne podrske u SAD od 1.900 mlird dolara,
pozitivho je uticao na cenu nafte, kao i odluke OPEC+ i
Saudijske Arabije da ne poveéavaju proizvodnju nafte u aprilu.

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




