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FINANSIJSKA TRZISTA

I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vodeéih indeksa akcija 12 |Nivoipromena prinosa drzavnih

obveznica
Nivo indeksa Promena Promena u b.p.
Indeks DrZava Nivo prinosa
22.03.2024 1w YoY 1w Yoy
P AD .234,1 2,29% 32,55%
S&P 500 S 5.234,18 e o2 2y 2,82% -11,9 29,8
Dow Jones Industrial SAD 39.475,90 1,97% 22,96% Nemacka
9 -11 12,7
NASDAQ SAD 16.428,82 2,85% 39,38% 10y 2,32% 9 '
Dax 30 Nemadka 18.205,94 1,50% 19,69% 2y 2,79% -11.4 15,5
Francuska
CAC 40 Francuska 8.151,92 -0,15% 14,18% 10y 2,80% -8,2 8,0
FTSE100 Velika Britanija 7.930,92 2,63% 5,75% ) 2y 2.98% 124 203
NIKKEI 225 Japan 40.888,43 5,63% 49,12% Spanija
: . . 10y 3,16% -8,4 -8,4
Shanghai Composite Kina 3.048,03 -0,22% -7,26%
lzvor: Bloomberg. .. 2y 3,.37% -6,7 35,0
Italija
10y 3,64% -5,7 -42,2
1.3 | Kretanja na FX trzistu 2y 4,12% -20,9 82,7
UK
EUR UsD 10y 3,93% -17,4 56,8
Promena Promena 2y 4,59% -13,9 75,7
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 4,20% -10,8 77,2
- 0, - [0) o) 0,
EUR/USD | 1,0806 0,72% 0,58% |USD/EUR | 0,9254 0,72% 0,58% 2y 4.10% 154 66.3
EUR/GBP | 10,8582 0,37% -2,88% |USD/GBP | 0,7941 1,09% -2,32% Kanada
10y 3,44% -10,7 69,0
EUR/CHF | 0,9712 0,93% -2,31% |USD/CHF| 0,8988 1,66% -1,75%
EURMPY = 163,63 | 0,88% | 1506% |USD/JPY | 151,42 | 160% | 1571% S 2y 0.20% 13 26,0
EUR/CAD 11,4703 -0,27% | -1,16% |USD/CAD| 1,3607 0,45% -0,58% 10y 0,74% -4,2 43,7
Izvor: Bloomberg. lzvor: Bloomberg.
1.4 | Kamatne stope na trziStu novca*
- 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 3,91% 0,0 101,0 5,31% 0,0 51,0 5,19% 0,1 101,5 1,45% -25,0 53,8
1M 3,85% -0,9 95,1 5,33% 0,2 53,6 5,20% 0,2 104,7 1,67% -2,4 74,3
3M 3,90% -2,5 91,3 5,31% -1,7 41,5 5,20% -1,1 94,8 1,69% -0,8 75,0
6M 3,87% -3,4 58,4 5,23% -3,7 34,6 5,10% -5,1 71,7 1,70% -0,4 98,8
12M 3,68% -2,7 10,4 5,00% -5,6 28,3 4,89% -9,5 43,6 1,64% 1,3 150,6

* 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 vodeéih centralnih banaka *

R () prozzsr:(:\d(r:f?).p.) pll?oar;inr:e s':\z':zggll RK(; czealev 2Zm(Jue%)
Evropska centralna banka 4,00* 0,25 14.09.23 11.04.24 3,75
Federalne rezerve SAD 5,25-5,50 0,25 26.07.23 01.05.24 5,00-5,25
Banka Engleske 5,25 0,25 03.08.23 09.05.24 5,25
Banka Kanade 5,00 0,25 12.07.23 10.04.24 4,75
svajcarska nacionalna banka 1,50 -0,25 21.03.24 20.06.24 1,50

* RKS na poslednji dan izveStajnog perioda; kamatna stopa na depozitne olaksice za ECB (RKS je 4,50%).
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Kurs EUR/USD

U izvestajnom periodu evro je oslabio za 0,72% prema
ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD kretao se u rasponu od
1,0805 do 1,0943 (tokom perioda trgovanja), odnosho od
1,0806 do 1,0869 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

U ponedeljak se kurs EUR/USD kretao oko nivoa od
1,0890 americkih dolara za evro, a evro je blago oslabio prema
dolaru. Tokom dana je objavljeno martovsko istrazivanje
Bloomberg-a, prema kome ekonomisti o¢ekuju rast BDP-a u
zoni evra od 0,5% u ovoj godini odnosno 1,4% u 2025. i 2026.
Ekonomisti oéekuju inflaciju u zoni evra od 2,4% u ovoj
odnosno 2,1% i 2,0% u naredne dve godine.

U utorak je evro na samom otvaranju evropske sesije
oslabio prema dolaru. Medutim, nakon objave ZEW indeksa
ekonomskih ogekivanja za Nemacku i zonu evra, delimi¢no je
nadoknadio gubitke. ZEW indeks ekonomskih o&ekivanja za
Nemacku u martu povecan je na 31,7 sa 19,9, ¢ime se nasao na
najvisem nivou od marta 2022. godine. ZEW indeks procene
trenutne ekonomske situacije za Nemacku blago je povecan, na
-80,5 sa —81,7. ZEW indeks ekonomskih o&ekivanja za zonu
evra u martu je povecan na 33,5, sa 25,0.

U izveStajnom periodu evro je oslabio prema
dolaru za 0,72%.

U sredu je evro oslabio prema dolaru nakon obracanja
predsednice ECB-a Kristin Lagard, koja je rekla da ECB ne
moze da saceka da dobije sve relevantne podatke pre nego sto
krene sa ublazavanjem monetarne politike. Dodala je da, ako
tako budu postupali, zvani¢nici ECB-a rizikuju da zakashe u
prilagodavanju monetarne politike. U nastavku dana dolar je
slabio pred sastanak FED-a.

Na sastanku FED-a doneta je odluka o zadrzavanju
referentne  kamatne stope na nepromenjenom  nivou
(5,25-5,50%) i  objavljene su  nove projekcije
makroekonomskih  pokazatelja. Projekcije rasta BDP-a
povecéane Su za ovu godinu na 2,1% (sa 1,4%) i za naredne dve
godine na 2,0% (sa 1,8% i 1,9%, respektivno). Projekcije
inflacije su ostale nepromenjene za 2024. (2,4%) i 2026.
(2,0%), dok su povecane za 2025. (ha 2,2%, sa 2,1%). Na
konferenciji za stampu predsednik FED-a Pauel je istakao da
nedavno objavljeni podaci o inflaciji, koja je bila iznad
o¢ekivanja, nisu promenili pristup FED-a u pogledu daljeg
vodenja monetarne politike, kao i da ¢e FED vremenom
dovesti inflaciju na ciljani nivo od 2%. Nakon njegovog
obracanja dolar je znatnije oslabio prema evru.

Prilikom otvaranja evropske sesije u Cetvrtak, evro je
oslabio prema dolaru, posto je objavljen podatak o
kompozitnom PMI indeksu za mart u Francuskoj, koji je
smanjen na 47,7, sa 48,1, kao i kompozitnom PMI indeksu u
Nemackoj, koji se u martu zadrzao u zoni kontrakcije deveti
mesec zaredom, ali je porastao na 47,4, sa 46,3. Nakon
objavljivanja kompozitnog PMI indeksa u zoni evra, koji je u
martu povecan na 49,9, sa 49,2, evro je ojacao prema dolaru.
Medutim, dolar je ponovo ojacao i na dnevnom nivou kurs
EUR/USD zabelezZio je pad nakon objavljivanja kompozitnog
PMI indeksa u SAD, koji je zadrzan u zoni ekspanzije u martu,
ali je smanjen na 52,2, sa 52,5.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda

1,10

O '.Q-

..... O‘""'(j.'. '.'
109 1,0869
o O\H—o\
1,08
1,0806

1,07
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Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1,15
1,1239

1,0869 1,0806
1,05

1,0462
R I K N A A, S, 4
S R R S

Izvor: Bloomberg.

18 Promena vrednosti evra u odnosu na
odabrane valute
mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
20%
150 15,06%
0
10%
5%
0,37% 0,93% 0,88%
0o — —
[ ] | 0.27%.5 et
o -0,72950,58% L. A . 121%-1,16%
usbD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

U petak je dolar dodatno ojacao prema evru i belezi rast
drugu nedelju zaredom pod uticajem relativno snazne
privrede i viSih kamatnih stopa u SAD u odnosu na druga
trziSta. Evro se naSao na najnizem nivou u prethodne tri
nedelje. Tokom dana je objavljen podatak o /FO indeksu
poslovne klime u Nemackoj, koji je u martu povecan na 87,8,
sa 85,7, ¢ime se naSao na najviSem nivou od juna 2023.
godine, ali ovaj podatak nije znatno uticao na kretanje
valutnog para.

Kurs EUR/USD je izveStajni period zavrSio na nivou
od 1,0806 americkih dolara za evro, §to ujedno
predstavlja najniZu vrednost na zatvaranju tokom
posmatrane nedelje.
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Drzavne obveznice SAD

Prinosi drZavnih obveznica SAD su tokom izveStajnog
perioda smanjeni duz cele krive, najviSe na delu od dve godine
i duze. Prinos dvogodisnje obveznice smanjen je za oko 14 b.p.,
na 4,59%, a prinos desetogodisnje obveznice za oko 11 b.p., na
4,20%.

Prinosi su tokom izvesStajnog perioda smanjeni, najveéim
delom usled obraéanja predsednika FED-a Pauela nakon
sastanka FED-a na kojem je doneta odluka o zadrZavanju
kamatnih stopa. Pauel je na konferenciji za Stampu izjavio da
nedavno objavljeni podaci o inflaciji, koji su bili iznad
ocekivanja, nisu promenili pristup FED-a u pogledu daljeg
toka monetarne politike. TrZiSni ucesnici smatraju da je FED,
uprkos snaznim ekonomskim podacima, odlu¢an da na leto
otpocne sa smanjenjem kamatnih stopa.

FED je na sastanku koji je zavrSen 20. marta doneo
odluku o zadrZavanju kamatnih stopa (raspon 5,25-5,50%), peti
sastanak zaredom. U izvestaju sa sastanka navodi se da je rast
ekonomske aktivnosti u SAD solidan, dok je rast broja zaposlenih
snazan, stopa nezaposlenosti je ostala na niskom nivou, a inflacija
ublazena u prethodnoj godini, ali ostaje povisena. Takode,
nastavlja se proces smanjenja aktive u okviru bilansa stanja
FED-a, i to u obimu do 95 milijardi dolara meseéno, od ¢ega 60
milijardi drzavnih obveznica i 35 milijardi hipotekarnih obveznica.

Na konferenciji za Stampu nakon sastanka predsednik
FED-a Pauel izjavio je da je u procesu smanjenja inflacije
napravljen znatan progres, kao i da su kamatne stope
najverovatnije na vrhuncu i bi¢e prikladno smanjiti restriktivnost
monetarne politike u odredenom trenutku u toku godine ako
ekonomija nastavi da se kreée u skladu sa oc¢ekivanjima. Pauel je
istakao da, iako su projekcije makroeckonomskih pokazatelja
promenjene, stanoviSte FED-a u pogledu daljeg toka monetarne
politike ostaje nepromenjeno. Takode, izjavio je da ¢e obim
operacija kvantitativnog zao$travanja biti smanjen vrlo brzo.

Predsednik FED-a Pauel izjavio da ¢e FED vremenom
dovesti inflaciju na nivo cilja od 2%.

Na sastanku su objavljene i azurirane projekcije: Za
2024. o¢ekuje se rast BDP-a od 2,1% (prethodno 1,4%), za 2025:
2,0% (1,8%), za 2026: 2,0% (1,9%). Za 2024. o&ekuje se stopa
nezaposlenosti od 4,0% (4,1%), za 2025: 4,1% (4,1%), za 2026:
4,0% (4,1%). Za 2024. ocekuje se stopa inflacije od 2,4% (2,4%),
za 2025: 2,2% (2,1%), za 2026: 2,0% (2,0%). Za 2024. ocekuje se
stopa bazne inflacije od 2,6% (2,4%), za 2025: 2,2% (2,2%), za
2026: 2,0% (2,0%). Za 2024. ocekuje se da ¢e referentna stopa
dosti¢i nivo od 4,6% (4,6%), za 2025: 3,9% (3,6%), za 2026: 3,1%
(2,9%), u dugom roku: 2,6% (2,5%).

Kompozitni PMI indeks za SAD, prema preliminarnim
podacima za mart, smanjen je na 52,2 sa 52,5, u skladu sa
oéekivanjima. Komponenta koja se odnosi na usluzni sektor
smanjena je na 51,7, sa 52,3. Komponenta koja se odnosi na
proizvodni sektor povecana je na 54,9, sa 52,3, dok je ukupan PMI
indeks proizvodnog sektora povecan na 52,5, sa 52,2.

Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju nezaposlenosti u
SAD tokom nedelje koja se zavrsila 16. marta smanjen je na 210
hiljada, sa 212 hiljada, dok se oc¢ekivao rast na 213 hiljada. Broj
onih koji se kontinuirano prijavljuju za pomo¢ za nezaposlene u
nedelji pre povecan je sa 1,803 miliona na 1,807 miliona.

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u %
' (benémark izdanja s pocetka perioda)
5,70
e 15. 03. 24 22.03.24
5,20
4,70
4,59
4,20
4,20
3,70
0
-10
-10,8
-20 -13.9
3m Bm 1g 2g 3g 5g 7g 10g

lzvor: Bloomberg. promena (ubaznim poenima)

110 Znacajni pokazatelji privredne

aktivnosti SAD
. . Ocekivani = Aktuelni |Prethodni
Indikator Period podatak | podatak | podatak
Kompozitni PMI indeks, preliminarno Mar 52,2 52,2 52,5
Broj novih pru.ava z.a_naknadu u slucaju 16.Mar 13 210 219
nezaposlenosti, u hiljadama
Indikator poslovnih o¢ekivanja FED-a iz Mar 25 32 5.2

Filadelfije

Izvor: Bloomberg.

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

1.11

4,90

4,70 e O_O\o\cr__o\o
ceeO"”
veeee (AN

4,50 o 4,59

4,30 LSO 0’0\0—0—0\0
O™

4,10 C 4,20

OSpred 10y i 2y u bp




FINANSIJSKA TRZISTA

Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveStajnog perioda prinosi nemackih drzavnih
obveznica smanjeni su duZ cele krive, uz veéi pad prinosa
obveznica roc¢nosti duZe od dve godine. Prinos nemacke
dvogodiSnje obveznice smanjen je za oko 12 b.p., na 2,82%, a
prinos desetogodiSnje obveznice za oko 12 b.p., na 2,32%.

Prinosi su tokom nedelje smanjeni usled odrZanih
sastanaka centralnih banaka, Kkoje su najavile pocetak
smanjenja kamatnih stopa tokom leta ove godine.

Kompozitni PMI indeks za zonu evra, prema
preliminarnim podacima za mart, povecan je na 49,9, sa 492
(ocekivano 49,7). Komponenta koja se odnosi na usluzni sektor
povecéana je na 51,1, sa 50,2 (ocekivano 50,5), a komponenta koja
se odnosi na proizvodni sektor na 46,8, sa 46,6. Ukupan PMI
indeks proizvodnog sektora smanjen je na 45,7, sa 46,5 (ocekivano
47,0). Kompozitni PMI indeks i komponenta koja se odnosi na
usluzni sektor nasli su se na najviSem nivou u prethodnih devet
meseci, dok je komponenta koja se odnosi na proizvodni sektor na
najviSem nivou od aprila prosle godine.

Prema preliminarnim podacima za mart, kompozitni PMI
indeks za Nemacku povecan je na 47,4 (sa 46,3, koliko je iznosio
u februaru), dok se ocekivao rast na 47,0. Komponenta koja se
odnosi na usluzni sektor poveéana je na 49,8, sa 48,3, dok se
ocekivalo da poraste na 48,8, a komponenta koja se odnosi na
proizvodni sektor povecana je na 42,8 (sa 42,3). Ukupan PMI
indeks proizvodnog sektora smanjen je na 41,6 (sa 42,5), dok se
ocekivao rast na 43,0.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke,
1.12 o » . . ~ .
u % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
3,90
15, 03. 24 22.03.24
3,40
2,90
2,82
2,40 ———
2,32
1,90
o]
-10
-11,9 -11,9

3m 6m 1g 29 3g 49 59 69 79 89 9g 10g
promena (u baznim poenima)

lzvor: Bloomberg.

113 Znacajni pokazatelji privredne
' aktivnosti zone evra

Kompozitni PMI indeks za zonu evra u martu poveéan
je na 49,9 sa 49,2.

Indikator Period Odéekivani | Aktuelni 'Prethodni
podatak | podatak | podatak

Kompozitni PMIindeks za zonu evra, Mar 497 499 492

preliminarno

Kom.po.utm PMI indeks za Nemacku, Mar 470 474 463
preliminarno

ZEW lvndeks ekonomskih ocekivanja za Mar 205 317 199
Nemacku

Izvor: Bloomberg.

IFO indeks poslovne klime u Nemackoj u martu povecan je
na 87,8, sa 85,7, ¢ime se naSao na najviSem nivou od juna 2023.
godine (ocekivano 86,0). Komponenta procene trenutne situacije
povecana je na 88,1, sa 86,9 (ocekivano 86,8). Komponenta
ocekivanja za narednih Sest meseci povecana je na 87,5, sa 84,4,
¢ime se nasla na najviSem nivou od maja 2023. (o¢ekivano 84,7).
Iako je IFO indeks poslovne klime porastao, nema znakova veceg
oporavka nemacke privrede.

ZEW indeks ekonomskih oc¢ekivanja za Nemacku u martu
je povecan, osmi mesec zaredom, na 31,7, sa 19,9 (oéekivano
20,5), ¢ime se nasao na najvisem nivou od marta 2022. godine.
ZEW indeks procene trenutne ekonomske situacije za Nemacku
blago je poveéan, na —80,5, sa —81,7 (ocekivano —82,0). ZEW
indeks ekonomskih o¢ekivanja za zonu evra u martu povecan je na
33,5, sa 25,0. ZEW indeks procene trenutne ekonomske situacije
za zonu evra smanjen je na —54,8, sa —53,4.

Predsednik ECB-a Kristin Lagard rekla je da ECB ne
moze da saceka da dobije sve relevantne informacije pre nego Sto
krene sa smanjenjem kamatnih stopa. Ako tako budu postupali,
zvani¢nici ECB-a rizikuju da zakasne u prilagodavanju monetarne
politike. Lagardova je izjavila da ¢e imati viSe informacija do
sastanka u aprilu, ali da ¢e dosta viSe informacija imati do juna, Sto
potvrduje ocekivanja trziSnih ucesnika da je prvo smanjenje
kamatnih stopa ECB-a verovatnije u junu. Odluke o daljem
vodenju monetarne politike zavisi¢e od objavljenih podataka, sa
akcentom na rast zarada, profitne margine kompanija i rast
produktivnosti.

.y Prinos generickih dvogodiSnjih i deseto-
: oodusnjih drzavnih obveznica Nemacke, u %
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II Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

91 Referentne kamatne stope centralnih 29 Inflacija u zemljama u razvoju
: banaka zemalja u razvoju : (u %, YoY)
RKS | Promena Datum @ Naredni Oc¢ekivanje 14 Q
(U%) | (up.p.) promene sastanak  (Q2, %)* 12 67.1%
Srbija (NBS) 6,50 025 | 13723 11.4.24 6,00 10
Ceska (CNB) 5,75 -0,50 20.3.24 2524 4,75 8
Poljska (NBP) 5,75 -0,25 4.10.23 4.4.24 5,55 —_
Madarska (MNB) 8,25** -0,75 26.3.24 23.4.24 6,55 6 A
Rumunija (NBR) 7,00 025 | 10.1.23 | 54.24 6,60 4 — v — A
Turska (CBRT) 50,00 5,00 21.3.24 25.4.24 - 2 — 'y ot —_— ot
Rusija (CBR) 16,00 1,00 15.12.23 7.6.24 15,05 0 + — ; ; ; . . 1
. SRB CE§ POL MAP RUM RUS KIN  TUR
Kina (PBoC) 1,80 -0,10 15.8.23 : = : -
Stopa inflacije - Donja gr. koridora
Izvor: Bloomberg / * T2 2024. godine — proseéne projekcije dostupne na osnovu - Gornja gr. koridora 4 Centralna vred. cilja

poslednjih raspolozivih anketa / ** Promena je nastala nakon izvestajnog perioda i

Izvor: Bloomberg / sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).
bi¢e obuhvacena narednim nedeljnim izvestajem.

DeSavanja na lokalnim trziStima

Centralna banka Ceske (CNB) smanjila je referentnu stopu Promena lokalnih valuta izabranih
za 50 b.p., na 5,75%, §to su ocekivali trZi¥ni udesnici. Guverner 23 - -
P ST 2 - ; zemalja u razvoju prema evru
CNB-a Ales Mihl istakao je na konferenciji za medije da je pet I lup
¢lanova Monetarnog odbora glasalo za smanjenje referentne stope

od 50 h.p., a da su dva ¢lana glasala za smanjenje od 75 b.p. U 2.0%  12%
saopstenju se navodi da postoje umereni rizici rasta stope 1.5% A L 9% %
inflacije u Ceskoj. Stopa inflacije u Ceskoj je u februaru iznosila 8
2,0% YoY (u januaru: 2,3% YoY), ¢ime je dostigla ciljanu 1.0% 6% 3
vrednost CNB-a. Guverner je istakao da ¢e CNB biti oprezna pri 0.5% | 3 ©
donosenju narednih odluka o smanjenju referentne kamatne
% T T T T T T T %

stope. 0.0% —2\ Y 0% )

Centralna banka Turske (CBRT) povecala je referentnu -0.5% A A 3% :§
kamatnu stopu za 500 b.p., na nivo od 50,00%, pri ¢emu su 0% A | 6o ’§
trzisni ucesnici ocekivali zadrzavanje referentne stope na s
nepromenjenom nivou. Koridor kamatnih stopa CBRT-a, -1.5% 170 | 9% 3
odreden stopama na prekonoéne depozite i prekonoéne kredite, 0% N

prosiren je na = 300 b.p. u odnosu na referentnu kamatnu stopu
(prethodno je iznosio + 150 b.p.). U saopstenju se navodi da je
odluka doneta u uslovima pogorsanja inflacionih izgleda. Stopa 1w promena (l.s.) AYoY promena (ds.)
inﬂacije u Turskoj je u februaru iznosila 67,1% YoY (U januaru: Izvor: B|oomberg'05im zaRSD (srednji kurs NBS)_
64,9% YoY). U saopStenju se navodi da ¢e stav monetarne
politike biti dodatno poostren ukoliko se znatnije pogorsaju
inflacioni izgledi. 2.4

RSD CzZK PLN HUF RON CNY TRY RUB

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

Centralna banka Rusije (CBR) zadrzala je referentnu stopu
na nivou od 16,00%, u skladu sa ocekivanjima trzista. U

saopStenju se ponavlja da ¢e CBR-a zadriati pooStrene : ) Prinos H T
. . . .. e .. Emitent (dospece) o

monetarne uslove kako bi vratila stopu inflacije na ciljani nivo (u %) 1w YoY
(4,0% YoY). Stopa inflacije je u februaru u Rusiji iznosila 7,7% i
YoY (u januaru: 7,4% YoY). Guverner CBR-a Elvira Nabiulina Srbija 5.990 1.0 99,0
istakla je da ¢e smanjenje referentne stope biti moguée nakon Ceska 3,860 11,7 -68,7
odrzivog usporavanja stope inflacije. Poljska 5,494 114 46.4
_ Vlceguvgrne_r Centra}_lne banke Kine (P_Bog:) Ci Cangneng je Madarska 6.555 195 1963
istakao da i dalje postoji prostor za smanjenje stope obavezne
rezerve (Reserve Requirement Ratio — RRR). RRR je prethodno Rumunija 6,556 6,1 74,2
smanjena pocetkom februara za 50 b.p. Viceguverner je naveo da Turska 25,810 51,0 1639,0
bi smanjenje RRR (koja trenutno u proseku iznosi oko 7%) bio

Kina 2,405 -1,0 -46,0

naéin obezbedenja dodatne likvidnosti. S druge strane, u Kini su
StOpev 1-year Loan prime _rate ! 5'¥ear Loan prime rate (LPR) Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci CRHoV sa
zadrzane na nepromenjenom nivou od 3,45% i 3,95%, sekundarnog tr¥ista).

respektivno, sto je ocekivala vecina trzi$nih ucesnika.




FINANSIJSKA TRZISTA

III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izveStajnog perioda cena zlata je porasla za
0,11% 1 kretala se u rasponu od 2.156,94 do 2.180,94 americka
dolara po finoj unci zlata (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Tokom prve polovine nedelje nije bilo ve¢ih promena cene
zlata, koja se kretala u relativno uskom rasponu oko nivoa od
2.160 dolara za uncu. Medutim, nakon sastanka FED-a u
sredu uvefe cena zlata je premasSila nivo od 2.200 USD/Oz
(tokom perioda trgovanja) i dostigla novi istorijski
maksimum od 2.220,89 USD/Oz. FED je ponovio svoje
prognoze za tri smanjenja stope od 25 b.p. do kraja 2024, dok je
predsednik FED-a Pauel izjavio da ¢e verovatno biti prikladno
zapocCeti smanjenje kamatnih stopa ove godine, $to je ponovo
ojacalo ocekivanja na trziStu da ¢e prvo smanjen stope biti
ve¢ u junu (niZe kamatne stope smanjuju oportunitetne troskove
drzanja zlata kao nekamatonosnog oblika aktive).

Cena zlata je porasla za 0,11% i na kraju izvestajnog
perioda iznosila je 2.159,26 USD/Oz.

3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)

Ipak, cena zlata se nije dugo zadrzala na tom nivou, pre
svega usled jacanja americkog dolara krajem nedelje (¢ineéi
zlato manje atraktivnim za vlasnike drugih valuta), pa se cena
zlata ve¢ u petak vratila na nivo na kom je bila pre sastanka
FED-a.
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Izvor: Bloomberg.

Nafta

Tokom izveStajnog perioda cena nafte tipa brent porasla
je za 0,11% i kretala se u rasponu od 84,87 do 87,23 USD/bbl
(vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite London).

Na rast cene nafte uticali su sledeci faktori: izvestaj
Ameri¢ke agencije za informacije o energetici (EI4) da su
zalihe sirove nafte (u nedelji zavrSenoj 15. marta) pale za 2,0
miliona barela, na 445 miliona barela (prognoziran blagi rast);
nastavak ukrajinskih napada na ruski energetski sektor i
rafinerije nafte; (prema procenama Rojtersa, dosadasnji napadi su
zatvorili 7% ruskih kapaciteta za preradu nafte (oko 370.500
barela dnevno); nizi izvoz sirove nafte iz Iraka i Saudijske Arabije;
znakovi jacanja privrednog rasta u SAD i Kini; pojacana
ocekivanja da ¢ée FED u junu zapoceti sa smanjivanjem
kamatnih stopa (nize kamatne stope stimulisale bi traznju u SAD,
najveéem svetskom potroSacu nafte).

Cena nafte je porasla za 0,11% i na kraju posmatranog
perioda iznosila je 84,87 USD/bbl.

3.2 | Cena nafte tipa brent (USD po barelu)

Na pad cene nafte uticali su sledeci faktori: optimizam u
pogledu pregovora u Kataru, koji potencijalno vode ka sporazumu
izmedu Izraela i Hamasa, i moguénost prekida vatre u Gazi;
jacanje dolara krajem nedelje (jaci dolar ¢ini naftu skupljom za
vlasnike drugih valuta).
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Izvor: Bloomberg.
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