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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
14.2.2025. 1w YoY 1w YoY
S&P 500 SAD 6.114,63 1,47% 21,57% 2y 2.11% 6.7 64,5
Dow Jones Industrial SAD 44.546,08 0,55% 14,89% Nemacka
10y 2,43% 6,0 7,1
NASDAQ SAD 20.026,77 2,58% 25,91%
2 2,29% 8,7 -49.9
Dax 30 Nematka 2251342 3,33% 32,07% Francuska g ?
CAC 40 Francuska 8.178,54 2,58% 5,62% 10y 3,17% 8,0 33,2
FTSE 100 Velika Britanija 8.732,46 0,37% 14,94% . 2y 2,31% 5,0 -67,0
Spanija
Shanghai Composite Kina 3.346,72 1,30% 16,78%
2y 2,40% 5,2 -93,5
lzvor: Bloomberg. Italija
10y 3,52% 5,6 -33,1
. . Ve 2 4,20% 3,2 -38,0
1.3 | Kretanja na deviznom trziStu UK y
10y 4,50% 2,4 44,6
EUR uUsD
2y 4,26% -2,9 -31,3
Promena Promena SAD
Kurs Kurs 10y 4,48% -1,6 25,0
1w YoY 1w YoY
EURMUSD = 1,0507 | 1,79% | -2,37% |USD/EUR | 0,9517 | -1,77% | 2,42% Kanada 2y 2,73% 3.1 -152,7
EUR/GBP | 0,8333 0,13% -2,55% |USD/GBP| 0,7931 -1,64% | -0,18% 10y 3,11% 2,6 -43,4
EUR/CHF| 0,9436 0,42% | -0,42% |USD/CHF | 0,8980 -1,35% | 1,99% 2y 0,79% -0,2 66,0
Japan
EUR/JPY 160,02 2,22% -0,94% |USD/JPY 152,30 0,42% 1,47% 10y 1,36% 5.8 62.9
EUR/CAD 11,4884 0,89% 2,53% |USD/CAD| 1,4165 -0,90% 5,01%
2y 1,36% 9,6 77,8
lzvor: Bloomberg. Kina
10y 1,65% 1,8 -78,9
1.4 |Kamatne stope na trziStu novca* lzvor: Bloomberg.
2 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
OIN 2,67% 0,1 -124,5 4,33% -2,0 -98,0 4,45% 0,0 -73,4 0,45% 1,9 -124.5
M 2,60% -4,2 -127,3 4,31% -0,2 -100,6 4,46% 0,0 -73,2 0,44% 0,2 -125,4
3M 2,52% -0,5 -139,3 4,32% 19 -99,6 4,44% 0,1 -76,6 0,60% -3,8 -110,5
6M 2,51% 4,6 -141,1 4,31% 5,3 933 4,33% 0,8 -83,8 0,83% 2,9 87,6
12M 2,44% 54 -122,4 4,27% 9,6 -73,0 4,19% 1,9 -78,6 1,13% -2,4 -43,7

* 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*

) Sekivani
W) | et e, M ResmTion
Evropska centralna banka 2,75 -0,25 30.1.2025. 6. 3. 2025. 2,50
Federalne rezerve SAD 4,25-4,50 -0,25 18.12. 2024. 19. 3. 2025. 4,25-4,50
Banka Engleske 4,50 -0,25 6. 2.2025. 20. 3. 2025. 4,50
Banka Kanade 3,00 -0,25 29.1.2025. 12. 3. 2025. 3,00
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

Tokom izveStajnog perioda evro je ojacao za 1,79% u
odnosu na americki dolar. Kurs EUR/USD se kretao u
rasponu od 1,0280 do 1,0514 (tokom perioda trgovanja),
odnosno od 1,0312 do 1,0507 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

U ponedeljak je kurs EUR/USD zabeleZio pad, nakon
Sto je predsednik SAD Donald Tramp u nedelju, 9.
februara, izjavio je da ¢e uvesti carine od 25% na sav Celik i
aluminijum koji ulazi u Sjedinjene Americ¢ke Drzave. Tramp
je takode rekao da ¢e kasnije tokom nedelje objaviti mere
recipro¢nih carina za sve zemlje koje naplacuju carine na
americke proizvode, ali nije precizirao koje ¢e drzave biti
pogodene niti da li ¢e biti izuzetaka. Na kraju dana kurs
EUR/USD iznosio je 1,0312 americ¢kih dolara za evro, $to
predstavlja najniZu vrednost na zatvaranju tokom
izveStajnog perioda.

U narednim danima dolar je slabio prema evru usled
rasta ocekivanja trziSnih ucdesnika da ¢e sveukupne
najavljene americ¢ke carine biti blaZe nego §to se prvobitno
mislilo.

U utorak je predsednik FED-a Pauel u svom redovnom
polugodiSnjem obrac¢anju Kongresu izjavio da FED ne mora
Zuriti sa smanjenjem kamatnih stopa, ponovo signalizirajuéi
da ¢e zvanicnici biti strpljivi pre nego Sto dodatno smanje
troskove zaduzivanja. Pauel je naglasio da je monetarna politika
sada manje restriktivna, dok ekonomija SAD ostaje snazna.

Tokom izvestajnog perioda evro ojacao za 1,79%
prema ameri¢ckom dolaru

U sredu su objavljeni podaci o potro$ackim cenama u
SAD, koje su u januaru povecane za 0,5% u odnosu na
prethodni mesec, iznad o¢ekivanja (0,3%), nakon rasta od
0,4% u decembru. GodiSnja stopa rasta potroSackih cena
iznosila je 3,0%, iznad ocekivanja (2,9%), nakon rasta od 2,9%
prethodnog meseca. Na dnevnom nivou kurs EUR/USD
zabelezio je rast, a dan je zavr$io na nivou od 1,0426
americkih dolara za evro.

U cetvrtak su objavljeni podaci o industrijskoj
proizvodnji u zoni evra, koja je u decembru zabeleZila pad
od 1,1%, dok se ocekivalo smanjenje od 0,6%, nakon §to je
u prethodnom mesecu zabelezila rast od 0,4% (revidirano
0,2%). U odnosu na isti mesec prethodne godine, proizvodnja
je niza za 2,0%, dok se ocekivao veéi pad (—3,1%), nakon pada
od 1,8% prethodnog meseca (revidirano sa —1,9%). Kasnije u
toku dana, objavljeni su podaci o proizvodackim cenama u
SAD, koje su u januaru poveéane za 0,4% u odnosu na
prethodni mesec, iznad ocekivanja (0,3%) nakon rasta od
0,5% prethodnog meseca (revidirano sa 0,2%). U odnosu na isti
mesec prethodne godine, proizvodacke cene su povecane za
3,5% (ocekivano 3,3%), nakon rasta od 3,5% prethodnog
meseca (revidirano sa 3,3%). Kurs EUR/USD na dnevnom
nivou ostao je gotovo nepromenjen.

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

3% 1 79% 2,22% 2,53%
20 97

0 Y 0,89%
00/0 — --

-
-1% -0,42%

-0,94%
-2%

-3% -2,37% -2,55%
usD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

U petak je dolar oslabio, nakon $to su objavljeni
podaci o maloprodaji u SAD, koja je u januaru zabeleZila
najveéi mese¢ni pad od marta 2023. godine, nakon snazZnih
podataka u poslednjim mesecima 2024. godine, kada je
sezona praznika doprinela vecoj potrosnji. Maloprodaja u
SAD u januaru je smanjena za 0,9% u odnosu na prethodni
mesec, dok se o¢ekivao pad od 0,2%, nakon rasta od 0,7% u
decembru (revidirano sa 0,4%). Devet od 13 kategorija u
izveStaju zabeleZilo je pad, pri ¢emu Su najve¢i gubici
evidentirani u prodaji motornih vozila, sportske opreme i
namestaja

Kurs EUR/USD je izvestajni period zavrsio na nivou
od 1,0507 americkih dolara za evro, $to predstavlja najvisu
vrednost na zatvaranju tokom izvestajnog perioda.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izveStajnog perioda prinosi drZavnih obveznica
SAD blago su opali duz gotovo cele krive, osim na ro¢nostima
oko Sest meseci, gde su neznatno porasli. Prinos dvogodiSnje
obveznice smanjen je za oko 3 b.p., na 4,26%, dok je prinos
desetogodiSnje obveznice smanjen za oko 2 b.p., na 4,48%.

Prinosi su tokom prvog dela nedelje rasli, podstaknuti
opreznim obrac¢anjem predsednika FED-a pred Kongresom, u
kojem je naglasio moguénost duzeg zadrzavanja restriktivne
monetarne politike, kao i snaZnim podacima o rastu
potrosackih cena. Ipak, u drugom delu nedelje prinosi su opali
usled slabijih podataka o maloprodaji, kao i objave
komponenata proizvodackih cena (zdravstvene usluge i cene
avio-prevoza), koje su zabelezile znatniji pad, a koje su
ukljucene u preferiranu meru inflacije FED-a (PCE indeks),
koja se objavljuje krajem meseca.

Predsednik FED-a Pauel u svom redovnom polugodisnjem
obra¢anju Kongresu izjavio je da FED ne mora Zzuriti sa
smanjenjem kamatnih stopa, ponovo signaliziraju¢i da ce
zvaniCnici biti strpljivi pre nego §to dodatno smanje troskove
zaduzivanja. Upitan za stanje trzista rada, Pauel je odgovorio da je
ono ,uglavnom u ravnotezi” i ne predstavlja znaCajan izvor
inflatornih pritisaka. On je dodao da inflatorna ocekivanja
izgledaju ,dobro wusidrena”, iako inflacija ostaje ,donekle
povisena” u odnosu na cilj centralne banke. ,,Pazljivo pratimo
rizike s obe strane naseg dvostrukog mandata, a politika je dobro
pozicionirana da se nosi s rizicima i neizvesnostima s kojima se
suoc¢avamo”, zakljucio je Pauel.

Potrosacke cene u SAD u januaru su poveéane za 0,5% u
odnosu na prethodni mesec, iznad ocekivanja (0,3%), nakon rasta
od 0,4% u decembru. GodiSnja stopa rasta potroSackih cena
iznosila je 3,0%, iznad ocekivanja (2,9%), nakon rasta od 2,9%
prethodnog meseca. Bazna inflacija je u januaru iznosila 0,4% u
odnosu na prethodni mesec, iznad ocekivanja (0,3%), nakon rasta
od 0,2% u decembru. U odnosu na isti mesec prethodne godine,
bazna inflacija je iznosila 3,3%, dok se ocekivalo da bude
smanjena na 3,1%, nakon 3,2% u decembru.

1.9 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD. u
: % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
4,75
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lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

110 Znacajni pokazatelji privredne

aktivnosti SAD
. . Ocekivani | Aktuelni | Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak = podatak
Stopa rasta potrosackih cena, Y/Y Jan. 2,9% 3,0% 2,9%
Stopa rasta proizvodackih cena, ¥/¥ Jan. 3,3% 3,5% 3,5%
Maloprodaja, M/M Jan. -0,2% -0,9% 0,7%

Izvor: Bloomberg.

Godis$nja stopa rasta potrosackih cena u januaru
iznosila 3,0%, iznad oc¢ekivanja (2,9%)

Proizvodacke cene u SAD u januaru su povecane za 0,4% u
odnosu na prethodni mesec, iznad ocekivanja (0,3%), nakon rasta
od 0,5% prethodnog meseca (revidirano sa 0,2%). U odnosu na isti
mesec prethodne godine, proizvodacke cene su poveéane za 3,5%
(oekivano 3,3%), nakon rasta od 3,5% prethodnog meseca
(revidirano sa 3,3%). Proizvodacke cene, iskljucujucéi volatilne
kategorije hrane i energenata, u januaru su povecane za 0,3% u
odnosu na prethodni mesec, u skladu sa oCekivanjima, nakon rasta
od 0,4% u decembru. U odnosu na isti mesec prethodne godine,
rast je iznosio 3,6%, dok se ocekivalo da iznosi 3,3%, nakon rasta
od 3,7% s kraja prethodnog meseca.

Maloprodaja u SAD u januaru je smanjena za 0,9% u
odnosu na prethodni mesec, dok se ocekivao pad od 0,2%, nakon
rasta od 0,7% u decembru (revidirano sa 0,4%). Maloprodaja bez
volatilnih kategorija: automobila, benzina, gradevinskog materijala
i prehrambenih usluga (tzv. kontrolna grupa), smanjena je u
januaru za 0,8% u odnosu na prethodni mesec, dok se ocekivao
rast od 0,3%, nakon rasta od 0,8% u decembru.

111 Prinos generi¢kih dvogodiSnjih i deseto-
i godiSnjih drZavnih obveznica SAD, u %
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izvestajnog perioda prinosi nemackih drZavnih
obveznica poveéani su na delu krive od dve godine i duZe, dok
su na kraéim roénostima ostali gotovo nepromenjeni. Prinos
nemacke dvogodiSnje obveznice poveéan je za oko 7 b.p., na
2,11%, dok je prinos desetogodi$nje obveznice poveéan za 6
b.p., na 2,43%.

Rast prinosa tokom perioda najveéim delom bio je
posledica objavljenih podataka o inflaciji u SAD, koja je bila
iznad ocekivanja. U utorak je desetogodisnja obveznica
zabelezila najveéi dnevni rast (od 7 b.p.) u prethodna é&etiri
meseca, usled visih cena energenata, kao i obracanja
predsednika FED-a Pauela, koji je izjavio da FED ne treba da
Zuri s nastavkom ublazavanja monetarne politike.

Stopa rasta BDP-a u zoni evra, prema drugoj proceni, u
Cetvrtom tromesecju iznosila je 0,1% u odnosu na prethodno
tromesecje, §to je vise od ocekivanja i preliminarne procene (oba
podatka su iznosila 0,0%). U odnosu na isti mesec prosle godine,
stopa rasta BDP-a iznosila je 0,9%, u skladu sa ocekivanjima i
preliminarnim procenama.

Industrijska proizvodnja u zoni evra u decembru je
zabelezila pad od 1,1%, dok se ocekivalo smanjenje od 0,6%,
nakon s$to je u prethodnom mesecu zabelezila rast od 0,4%
(revidirano 0,2%). U odnosu na isti mesec prethodne godine,
proizvodnja je niza za 2,0%, dok se ocekivao veci pad (-3,1%),
nakon pada od 1,8% prethodnog meseca (revidirano sa —1,9%).

Kriva prinosa drZzavnih obveznica Nemacke
1.12 o » . . ~ .
u % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
2,75
(7. 02. 25 14. 02. 25
2,50 2,43
A
2,25
2,11
2,00
1,75
10 6,7 6,0

3m 6m 1g 29 3g 49 53 6g 79 8y 99 10g

Izvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra

1.13

Stopa rasta BDP-a u zoni evra iznosila 0,1% u ¢etvrtom
tromesecju; prethodna procena 0,0%

. Ocekivani | Aktuelni ' Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak @ podatak

Stopa rasta BDP-a u zoni evra, druga
procena, 0/Q
Industrijska proizvodnja u zoni evra,
M/M
Sentix indeks poverenja investitora za
zonu evra

T4 0,0% 0,1% | 0,0%

Dec. -0,6% -1,1% | 0,4%

Feb. | -165 | -12,7 | -17,7

Izvor: Bloomberg.

Sentix indeks poverenja investitora za zonu evra u
februaru je iznosio —12,7, ¢ime Se nasao nha najvisem nivou od jula
prosle godine i bio je iznad ocekivanja (-16,5), nakon §to je u
januaru iznosio —17,7. Komponenta trenutne situacije je povecana
na—25,5, sa—29,5, koliko je iznosila u januaru, dok je komponenta
ocekivanja povecana na 1,0, sa —5,0 iz prethodnog meseca.

Guverner Bundesbanke Nagel rekao je da bi ECB trebalo
postepeno da smanjuje kamatne stope i istakao da bi zvani¢nici
ECB-a trebalo da budu oprezni kako se kamatne stope priblizavaju
gornjoj granici procenjene neutralne stope. Nagel je izjavio da su
procene Bundesbanke o visini neutralne kamatne stope u rasponu
od 1,8% do 2,5%, §to je samo jedno smanjenje od 25 b.p. pre
dostizanja gornje granice. S druge strane, ekonomisti ECB-a
objavili su svoje procene za neutralnu kamatnu stopu, koristeci
razli¢ite modele. Prema jednom modelu, raspon se krece
1,75-2,25%, dok prema drugom modelu raspon je 1,75-3,00%.

Clanica ECB-a Snabel iznela je svoja o&ekivanja 0 nesto
vi$oj neutralnoj stopi (raspon 2—-3%), dok su De Galo i Paneta
izjavili da ogekuju nivo od 2-2,25%. ECB je smanjila kamatnu
stopu na depozitne olaksice za 125 baznih poena od juna 2024, a
novo smanjenje od 25 b.p. ofekuje se na sastanku u martu. lako
vecina ¢lanova ECB-a o¢ekuje da inflacija dostigne cilj od 2% u
2025, pojedini zvani¢nici smatraju da bi inflacija mogla ostati
poviSena usled visih troskova energije i trgovinskih carina, dok
drugi misle da bi slab privredni rast mogao ¢ak da obori inflaciju
ispod cilja.

1 Prinos generickih dvogodis$njih i deseto-
: oodiSnjih drzavnih obveznica Nemacke, u %
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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 ®

S T o romare N Okt
Srbija (NBS) 575 025 | 12.9.2024.  13.3.2025. 5,50 8
Cetka (CNB) 375 0,25 6.2.2025. | 26.3.2025. 3,65 . -
Poljska (NBP) 575 025 | 4.10.2023. | 12.3.2025. 5,75 - A
Madarska (MNB) | 6,50 025 | 24.9.2024. | 25.2.2025. 6,25 4 R _ - N - A R _
Rumunija (NBR) = 650 | 0,25 | 7.8.2024. - 6,25 2. _ A A - 4
Turska (CBRT) | 4500 | -250 | 23.1.2025. | 20.2.2025. 42,65 0l | — | | | | | | .
Rusija (CBR) 21,00 | 200 | 25.10.2024. | 21.3.2025. 21,10 SRB CES ~ POL MAD RUM = RUS  KIN = TUR
Kina (PBoC) 150 | -020 | 24.9.2024. - - Stopa inflacije ~ Donja gr. koridora

- Gornja gr. koridora 4 Centralna vred. cilja

Izvor: Bloomberg / * T1 2025. godine — prose¢ne projekcije dostupne na osnovu

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

Desavanja na lokalnim trziStima

Tokom izvestajnog perioda objavljeni su podaci o stopama inflacije u
januaru za veéi broj zemalja, koje su za zemlje regiona Centralne i Isto¢ne Promena lokalnih valuta izabranih
Evrope (CEE) zabeleii.le visi nivo od oé_e_kivanog, §t0 moze znaciti da ¢e 2.3 Zema'ia u razvoiu prema evru
centralne banke regiona nesto kasnije nastaviti sa ublazavanjem
monetarnih uslova smanjenjima referentne stope:

4.5% - 14%

» Stopa inflacije u Rumuniji iznosi 5,0% YoY (0,9% MoM), sto je ispod oo %
podataka iz decembra od 5,1% YoY (0,3% MoM), pri ¢emu je blago 3% A3
iznad oéekivanja analiti¢ara 4,9% YoY (0,7% MoM); . - 6% §

5% A <

+ Stopa inflacije u Madarskoj iznosi 55% YoY (1,5% MoM), $to je A A A L%
znatnije iznad nivoa iz decembra od 4,6% YoY (0,5% MoM), kao i iznad 0.0% —A— - - AN - - .
oc¢ekivanja analiti¢ara od 4,8% YoY (0,9% MoM). Bazna inflacija je A 2% 5
zabelezila nivo od 5,8% YoY (u decembru: 4,7% YoY); 5% e

. . . . o

+ Stopa inflacije u Ceskoj iznosi 2,8% YoY (1,3% MoM), $to je u skladus -3.09% | 1006 S

preliminarnom procenom i ispod nivoa iz decembra od 3,0% YoY A ©

(-0,3% MoM), ali iznad oéekivanja trzisnih uéesnika od 2,6% YoY; -4.5% - -14%
RSD CzK PLN HUF RON CNY RUB TRY

» Stopa inflacije u Poljskoj za januar iznosi 5,3% YoY (1,0% MoM), §to

je znatno iznad podatka iz decembra od 4,7% YoY (0,0% MoM), kao i

iznad o&ekivanja analiti¢ara od 4,9% YoY (0,5% MoM); Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).

1w promena (1.s.) AYoY promena (d.s.)

+ Stopa inflacije u Rusiji za januar iznosi 9,9% YoY (1,2% MoM), to je ] e . . .
blago iznad podatka iz decembra od 9,5% YoY (1,3% MoM), ali u skladu 2.4 Pl‘an’Sl drzavn}h obveznica u lokalnoj
sa ofekivanjem analiti¢ara. Bazna inflacija je u januaru iznosila 9,3% valuti (s dospecem 2032. godine)

YoY (u decembru: 8,9% YoY);

+ Stopa inflacije u Kini za januar iznosi 0,5% YoY (0,7% MoM), §to je BN
znatno vise u odnosu na decembar 2024. godine od 0,1% YoY (0,0% Emitent (dospece) (U %)

Promena u b.p.

1w YoY
MoM) i iznad trzi$nih oéekivanja od 0,4% YoY.
. . . . . Srbija 4,810 5,0 -119,0
Albanija (BB-/Ba3/-) je realizovala emisiju evroobveznica ro¢nosti
Ceska 3,808 45 14,0

deset godina u evrima (dospece: februar 2035) u vrednosti od 650 min
evra. Obveznica je emitovana po stopi prinosa od 5,00% (IPT: 5,50% area) Poljska 5,613 -7,0 30,4
i uz kuponsku stopu od 4,75%. Traznja je premasila nivo od 3,7 mlrd evra.

Madarska 6,536 13,0 33,3

Centralna banka Rumunije i centra_lna banlfa Rusije za(.irzale U Rumunija 7421 6.7 78,8
referentne kamatne stope na nepromenjenom nivou, 6,50% i 21,00%,

respektivno. Turska 25,890 49,0 356,0

Kina 1,570 4,5 1,5

Prema preliminarnim podacima, stopa rasta BDP-a Rumunije u
Setvrtom tromeseéju iznosila je 0,7% YoY (0,8% QoQ), Sto je ispod lzvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci CRHoV sa
o&ekivanja trzisnih udesnika od 0,9% YoY (0,6% QoQ), kao i ispod nivoa jz Sckundamog trzista).
treceg tromesecja 0d 1,2% YoY (0,1% QoQ).
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ITII Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvesStajnog perioda cena zlata je zabeleZila rast od . . .
0,94% i kretala se u rasponu od 2.887,08 do 2.919,03 dolara po unci 31 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)
(vrednost na kraju dana, Bloomberg).

3.000
Cena zlata dostigla nove istorijske maksimume:

2.942,68 USD/Oz tokom trgovanja 11. februara, 2.950 2.919.03

2.919,03 USD/Oz na zatvaranju trzista 13. februara 2900 2.903.32
Na rast cene zlata tokom posmatranog perioda znacajno su o 2.887,08

uticali slede¢i faktori: rast zabrinutosti oko moguée eskalacije 2.850 RS

trgovinskog rata zbog nove carinske politike predsednika SAD 2800 Lo o
Trampa, koji poziva i na nize kamatne stope FED-a kako bi se
uskladile s njegovim novim carinama od 25% na ¢elik i aluminijum 2.750
radi podrke industriji SAD; pad vrednosti dolara i stopa prinosa %\;\@“ o8 E \Q.@" @é’ 03@" 0.&" \u_«?
na drZavne obveznice SAD; rast traznje za zlatom od strane hedz
fondova, kao i oéekivanja pojedinih banaka da ¢e cena zlata preéi 3100
nivo od 3.150 USD/Oz do kraja 2025. godine. 2.919,03
5 800 2.887,08
Cena zlata zabeleZila rast od 0,94% i na kraju izvestajnog
perioda iznosila 2.887,08 dolara po unci 2:500

Na usporavanje daljeg rasta cene zlata znacajno su uticali 2200
slede¢i faktori: mirovni pregovori o zaustavljanju rata u Ukrajini; 1.900 500372
izjave Pauela i drugih ¢lanova FED-a o potrebi zadrZzavanja

o . . s 1.600
restriktivne monetarne politike u doglednoj buduénosti, uz s o b ke ek ke b e 6
. P . ~ . . . . . 9’1' \q' &'1' ,\'L (\'1' \"' gq' 4 v 4'1' oq' oq' oq'
signaliziranje da se ne Zuri s daljim smanjenjem kamatnih stopa SR R R P A P S RN
dok ne bude vise informacija o tarifama i poreskoj politici u SAD. lzvor: Bloomberg.

Nafta

Tokom izveStajnog perioda zabeleZen je rast cene nafte tipa
brent od 0,11%, koja se kretala u rasponu od 74,74 do 77,00 dolara | 3.2 Cena nafte tipa brent (USD po barelu)
po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg.

79
Na rast cene nafte uticali su: rast traZznje za gorivom u Indiji

EIA predvida da ¢e 2025. Indija uéestvovati s 25% u globalnom rastu 77,00
P 77

traznje za naftom); pad vrednosti dolara; odluka Saudijske Arabije o.,
da poveca cene svoje nafte za azijske kupce u martu; cilj EU da se S 75,87
obezbedi da skladiSta gasa dostignu 90% svog kapaciteta; prekidi 75 S
u snabdevanju ruskom naftom zbog napada ukrajinskih dronova o ra.ra
na rafinerije i pojacanih sankcija SAD protiv 180 ruskih tankera; 73
odluka OPEC-a o nastavku ograniCene isporuke sirove nafte u
ovom tromesecju, uz postepeni rast proizvodnje od aprila, kao i 7
zadrZavanje ranijih prognoza o rastu globalne traznje za naftom u R R N I I A R T o
2025. usled povecanja obima vazdusnog i drumskog saobracaja. DR A L A

Cena nafte porasla za 0,11% i na kraju posmatranog 102

perioda iznosila 74,74 dolara po barelu
92 91,17
Na pad cene nafte od polovine posmatrane nedelje uticali su

slede¢i faktori: najave iz EU o suspenziji sankcija naftnoj
industriji Sirije; smanjena zabrinutost od pojacavanja sankcija 82 82,86
SAD ka Iranu nakon preliminarnog dogovora da SAD i Iran zajedno
rade na novom nuklearnom sporazumu; o¢ekivanja Medunarodne 72 74.74
agencije za energetiku (/E4) i Americke agencije za informacije o 69.19
energetici (£/4) da ée rast globalne ponude nafte nadmasiti &2 '
traznju 2025, pove¢anjem proizvodnje nafte van OPEC-a i u SAD, oA A A P A P PP
kao i poveéan broj operativnih naftnih i gasnih platformi u SAD, O R T At A P
po podacima kompanije Baker Hughes. lzvor: Bloomberg.
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