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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
S&P 500 SAD 4.117,37 -2,53% 8,14%
2y 3,03% -8,6 125,8
Dow Jones Industrial SAD 32.417,59 -2,14% 1,20% Nemacka
0, -
NASDAQ SAD 12.643,01 -2,62% 17,14% 1oy 2RI 58 86,8
Dax 30 Nemacka 14.687,41 -0,75% 11,17% 2y 3.42% -4,9 148,8
Francuska
CAC 40 Francuska 6.795,38 -0,31% 8,83% 10y 3,45% -6,3 98,7
1 1 i - 0, (0)
FTSE 100 Velika Britanija 7.291,28 1,50% 3,08% ) 2y 3.49% 10,4 1505
NIKKEI 225 Japan 30.991,69 -0,86% 13,33% Spanija
. . X 10y 3,92% 7,5 92,3
Shanghai Composite Kina 3.017,78 1,16% 1,17%
Izvor: Bloomberyg. talija 2y 3,91% -14.1 150,2
10y 4,80% -12,0 80,4
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y 4,78% -11.2 163,9
UK
EUR USD 10y 4,54% -10,7 114,1
Promena Promena 2y 5,04% -3,7 76,4
Kurs Kurs SAD
1w Yoy 1w YoY 10y 4,84% -7,9 91,8
- 0, 0, 0, - 0,
EUR/USD | 1,0583 0,07% | 6,06% |USD/EUR | 0,9449 0,05% 5,72% 2y 4,58% 19,0 78.9
EUR/GBP | 0,8723 0,12% 1,17% |USD/GBP | 0,8243 0,18% | -4,61% Kanada
10y 3,98% -9,4 78,5
EUR/CHF | 0,9557 1,16% | -3,33% |USD/CHF| 0,9031 1,23% | -8,84%
EURMPY = 158,36 | -0,21% | 8,61% |USD/JPY | 149,63 | -0,15% | 2,40% S 2y 0,09% 15 135
EUR/CAD | 1,4673 1,19% 8,60% |USD/CAD| 1,3865 1,26% 2,40% 10y 0,88% 4,0 62,4
Izvor: Bloomberg. lzvor: Bloomberg.
1.4 | Kamatne stope na trziStu novca*
< EUR UsD GBP CHF
Q
§ ) 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 3,90% -0,2 324,6 5,31% 1,0 227,0 5,19% -0,1 300,1 1,70% -0,2 124,7
1M 3,87% 0,5 273,5 5,32% -0,8 1585 5,21% -0,9 2427 1,70% 0,0 126,5
3M 3,95% 2,1 234,3 5,38% -1,5 128,9 5,26% -2,0 205,5 1,71% 0,0 167,3
6M 4,10% -0,5 198,4 5,44% -2,9 98,8 531% -4,2 154,2 1,63% 1,1 185,0
12M 4,10% -8,1 143,3 5,37% -6,5 67,6 5,30% -9,9 92,7 1,27% 2,4 173,4
* 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.
15 Referentne kamatne stope vodeéih centralnih banaka*
RKS (U %) Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
promena (u p.p.) promene sastanak RKS za T4 (u %)
Evropska centralna banka 4,00* 0,25 14.9.2023. 14.12.2023. 4,00
Federalne rezerve SAD 5,25-5,50 0,25 26.7.2023. 13.12. 2023. 5,25-5,50
Banka Engleske 5,25 0,25 3.8.2023. 2.11.2023. 5,25
Banka Kanade 5,00 0,25 12.7.2023. 6.12.2023. 5,00
Narodna banka gvajcarske 1,75 0,25 22.6.2023. 14.12. 2023. 1,75

* 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 0,07% prema
ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u rasponu od
1,0524 do 1,0694 (tokom perioda trgovanja), odnosno od
1,0529 do 1,0665 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

U ponedeljak se prinos na desetogodisnje drzavne
obveznice SAD naSao iznad 5%, prvi put od 2007. godine,
usled oc¢ekivanja trzi$nih uéesnika da ¢e FED zadrzati kamatne
stope na visokom nivou duzi vremenski period, kao i da ¢e
vlada SAD nastaviti s povecanom emisijom obveznica.
Medutim, do kraja dana prinos na desetogodis$nje obveznice
smanjio se na 4,84%, sto je dovelo do slabljenja dolara prema
evru. Pored toga, tokom dana objavljen je pokazatelj poverenja
potroSaca U zoni evra, koji je, prema preliminarnim podacima
za oktobar, smanjen sa—-17,8 na -17,9.

U utorak je evro oslabio prema dolaru nakon s$to su
objavljeni podaci 0 kompozitnom PMI indeksu, koji se, prema
preliminarnim podacima za oktobar, nasao u zoni kontrakcije u
zoni evra, Nemackoj i Francuskoj. Kompozitni PMI indeks za
Zonu evra smanjen je sa 47,2 na 46,5, dok su obe komponente
(koje se odnose na proizvodni i usluzni sektor) zabelezile pad.
Kompozitni PMI indeks za Nemackoj smanjen je sa 46,4 na
45,8, dok je kompozitni PMI indeks za Francusku poveéan sa
44,1 na 45,3. Dolar je nastavio da jaca nakon Sto je objavljen
podatak o kompozitnom PMI indeksu u SAD, koji je, prema
preliminarnim podacima za oktobar, povecan sa 50,2 na 51,0, a
komponente koje se odnose na proizvodni i usluzni sektor
porasle su.

U izve§tajnom periodu evro oslabio prema dolaru
za 0,07%

U sredu je dolar blago oja¢ao usled smanjenog apetita za
rizikom kod investitora, zbog njihove zabrinutosti oko
globalnih ekonomskih izgleda, kao i usled visokog prinosa na
drzavne obveznice SAD. Tokom dana objavljen je IFO indeks
poslovne klime u Nemackoj, koji je poveéan sa 85,8 u
septembru na 86,9 u oktobru.

U Cetvrtak je odrzan sastanak ECB-a, na kome je doneta
odluka da se zadrze kamatne stope na nepromenjenom nivou
(4,50%). U saopstenju sa sastanka navodi se da inflacija
nastavlja da opada, ali da se i dalje predvida da ¢e ostati na
visokom nivou u duzem vremenskom periodu, dok privreda
zone evra usporava i ocekuje se da ¢e privredni rast ostati slab
do kraja godine. Nakon sastanka, evro je blago ojacao.
Medutim, nakon $to su objavljeni bolji podaci iz SAD nego $to
se ocekivalo, dolar je ojacao, pa je kurs EUR/USD na
dnevnom nivou zabelezio pad. Stopa rasta BDP-a u SAD u
tre¢em tromesecju, prema preliminarnim podacima, povecana
je na 4,9% u odnosu na prethodno tromesecje (anualizovano),
nakon 2,1% u drugom tromesecju i zabelezila je rast najbrzim
tempom od 2021. godine. Porudzbine trajnih dobara u SAD,
prema preliminarnim podacima za septembar, povecane su za
4,7%, a nakon pada od 0,1% u prethodnom mesecu. Broj novih
prijava za naknadu u slucaju nezaposlenosti u SAD (tokom
nedelje koja se zavrsila 21. oktobra) povecan je na 210 hiljada,
sa 200 hiljada u prethodnoj nedelji.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izve§tajnog perioda

1,08
o7 1,0665
o 1,0583
, .O ...Q ......
...... o* e
c
1,05 1,0529
1,04

Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1,15
1,1239
1,10
1,0583
1,05

0,9978
1,00

0,95 0,9747
RN I T I B
PR C N S - s

Izvor: Bloomberg.

18 Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana

10% 8,61% 8,60%

8%
6,06%
6%
. I
2% 1,17% 1.16% 1,19%
0,
0% 012% puy .

20 0.07% . -0,21%

-4% -3,33%
usD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

U petak je objavljen podatak o stopi rasta PCE deflatora
u SAD za septembar, koja je iznosila 0,4% u odnosu na
avgust, dok je na godisnjem nivou iznosila 3,4% (oba
podatka su nepromenjena u odnosu na prethodni mesec).
Pored toga, objavljen je i indeks poverenja potrosaca
Univerziteta iz Micigena, Koji je, prema finalnim podacima
za oktobar, iznosio 63,8 (preliminarno 63,0), nakon s$to je u
septembru iznosio 68,1. Komponenta koja se odnosi na
trenutnu situaciju iznosila je 70,6 (preliminarno 66,7), dok su
o¢ekivanja inflacije u narednoj godini dana povecana na
4,2% s preliminarnih 3,8%. Dolar je oslabio u petak, jer su
investitori uskladivali svoje pozicije pred kraj meseca.

Kurs EUR/USD je izvestajni period zavrsio na nivou
od 1,0583 ameri¢ka dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

_Tokom lzvesta]nf)g perl?da prinosi drzavm_h obveznica SAD Kriva prinosa drZavnih obveznica SAD, u
opali su na delu krive duzem od jedne godine, dok su kod 19 |, ” - " ” -
instrumenata do jedne godine uglavnom ostali nepromenjeni. —= Yo (bencmark izdanja s pocetka perioda)
Prinos dvogodisnje obveznice smanjen je za oko 4 b.p. (na ’ —_—20 10.23 27.10. 23
5,04%), dok je prinos desetogodiSnje obveznice smanjen za oko 8 550 |
b.p. (na 4,84%). <

Tokom prethodne nedelje prinosi su opali, jer su trZi¥ni 525
ucesnici smatrali da je proslonedeljni rast prinosa neodrZiv, usled oo

neizvesnosti koliko dugo ée privreda SAD mo¢i da izdrzi visoke ' 5,04
kamatne stope, kao i usled poveéanih geopolitickih rizika.

Takode, na pad prinosa uticao je podatak o rastu baznog PCE 1 .
indeksa u tre¢em tromesecju, Koji je iznosio 2,4% (o¢ekivano 450
2,5%), §to predstavlja najsporiji rast od 2020. godine. 5

Prinos na desetogodi$nje drzavne obveznice SAD nasao se g
iznad 5% u ponedeljak, prvi put od 2007. godine, usled o¢ekivanja 10 3.7 =
trziSnih ucesnika da ¢e FED zadrzati kamatne stope na visokom 3m 6m 1g 2g 3g 5g 79 10g
nivou duzi vremenski period, kao i da ¢e vlada SAD nastaviti s Izvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)
povecanom emisijom obveznica. Nakon inicijalnog rasta, prinosi su
pali na nivo ispod 5%, kao posledica procene trzi$nih udesnika da su 110 Znacajni pokazatelji privredne
visoki prinosi neodrzivi na duzi rok. aktivnosti SAD

Stopa rasta PCE deflatora u SAD u septembru iznosila je _ [ otekivani | Aktwelni | Prethodni
0,4% u odnosu na prethodni mesec (o&ekivano 0,3%), nakon rasta od e RSl | iriee | skl | poasiEl
0,4% u avgustu. Stopa rasta u odnosu na isti mesec prethodne godine
iznosila je 3,4%, ponovivsi rast od 3,4% iz avgusta. Bazni PCE
indeks, koji predstavlja pokazatelj inflacije kome FED pridaje Stopa rasta BDP-a, T/T, anualizovano,
naroCitu vaznost, U septembru je povecan za 0,3% u odnosu na prva procena
prethodni mesec, nakon rasta od 0,1% u avgustu, dok je rast za
poslednju godinu dana iznosio 3,7%, nakon 3,8%. Li¢na potrosnja u
SAD u septembru je porasla za 0,7%, vise od ocekivanja (0,5%) i Izvor: Bloomberg.
vise od rasta od 0,4% u avgustu.

Stopa rasta PCE deflatora, G/G Sep. 3,4% 3,4% 3,4%

T3 4,5% 4,9% 2,1%

Kompozitni PMI indeks, preliminarno Okt. 50,0 51,0 50,2

111 Prinos generi¢kih dvogodis$njih i deseto-
. oW .o w 0 0 0
Prinos na desetogodis$nje drZzavne obveznice SAD naSao se o godiSnjih drZavnih obveznica SAD. u %
iznad 5% u ponedeljak, prvi put od 2007. godine ’ ——2y =010y
5,25

Stopa rasta BDP-a u SAD, prema preliminarnim podacima, u

. . . . o O ' 5,00
tre¢em tromeseCju povecana je na 4,9% u odnosu na prethodno 5,00 o o\o/o—_o\o\o

tromesecje (anualizovano), nakon 2,1% u drugom tromese¢ju ove | .. o
godine i bila je iznad o¢ekivanja (4,5%). Rast baznog PCE indeksa 475 O 485 o
U tre¢em tromesecju smanjio se na 2,4% (ocekivano 2,5%), nakon o .82 8
rasta od 3,7% u prethodnom tromese¢ju. e
Kompozitni PMI indeks za SAD, prema preliminarnim N R S
podacima za oktobar, povecan je na 51,0 (sa 50,2, koliko je iznosio u A S A
septembru), dok se o¢ekivao blagi pad (ha 50,0). Komponenta koja 5,40
se odnosi na usluzni sektor povecana je na 50,9 (sa 50,1, o&ekivano s10 | T T
49,9), dok je komponenta koja se odnosi na proizvodni sektor 4,80
povecana na 51,1 (sa 50,8). 4,50
Porudzbine trajnih dobara u SAD, prema preliminarnim 4,20
podacima za septembar, poveéane su za 4,7%, dok je ocekivan rast 3,90
od 1,9%, nakon pada u prethodnom mesecu od 0,1% (revidirano sa 3,60
+0,1%). Nove porudzbine bez transportnih sredstava rastu za 0,5%, u 3,30
skladu s rastom iz prethodnog meseca, dok se o¢ekivao rast od 0,2%. 3.00
Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju nezaposlenosti u 2 @ Spred 10y i 2y u bp
SAD tokom nedelje koja se zavrsila 21. oktobra povecan je na 210 -50
hiljada, sa 200 hiljada u prethodnoj nedelji (revidirano sa 198 e
hiljada), a o¢ekivano je 207 hiljada. L T Y- T T - T - T B T T )
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izvestajnog perioda prinosi nemac¢kih drzavnih
obveznica ostali su nepromenjeni na delu krive do Sest meseci,
dok su na duZim roénostima opali. Prinos nemacke
dvogodisnje obveznice smanjen je za oko 9 b.p., na 3,03%,
dok je prinos desetogodisnje obveznice smanjen za oko 6 b.p.,
na 2,83%.

Prinosi su opali usled objavljenih podataka o PMI
indeksima za oktobar u zoni evra i Nemacdkoj, koji su bili losiji
od ocekivanja, kao i usled odrzanog sastanka ECB-a, na kome
su kamatne stope zadrZane na nepromenjenom nivou.

Na sastanku ECB-a, nakon deset uzastopnih sastanaka na
kojima su kamatne stope povecavane (ukupno 450 b.p. od jula
2022, kada je zapocet ciklus povecanja), doneta je odluka da se
kamatne stope zadrze na nepromenjenom nivou. Kamatna stopa
na depozitne olakSice, kamatna stopa na glavne operacije
refinansiranja, kao i kamatna stopa na kreditne olaksice, ostale su
nepromenjene i iznose 4,00%, 4,50% i 4,75%, respektivno.
Sredstva od dospeca instrumenata kupljenih u okviru programa
APP ne reinvestiraju se od jula ove godine, dok se portfolio ovih
instrumenata smanjuje umerenim tempom. U okviru programa
PEPP HoV ¢e se reinvestirati najmanje do kraja 2024. godine. U
saopStenju sa sastanka navodi se da inflacija nastavlja da opada,
ali se predvida da ¢e ostati na visokom nivou duzi vremenski
period. ECB smatra da su kamatne stope dostigle nivoe koji ¢e,
ako se zadrze u dovoljno dugom periodu, znatno doprineti
blagovremenom vracanju inflacije na cilj. Pojacane geopoliti¢ke
tenzije mogle bi kratkoroéno da dovedu do povecanja cena
energenata, dok bi klimatske promene i rast zarada mogli dovesti
do rasta cena hrane. Ekonomija zone evra usporava, dok se
o¢ekuje da privredni rast ostane slab do kraja godine. Rat u
Ukrajini i sukob Izraela i Palestine mogli bi dodatno da uti¢u na
slabiji privredni rast.

ECB zadrzala kamatne stope na nepromenjenom nivou,
nakon deset uzastopnih povecanja

Kompozitni PMI indeks za zonu evra, prema
preliminarnim podacima za oktobar, smanjen je na 46,5 (sa 47,2,
koliko je iznosio u septembru) i nasao se na najnizem nivou od
novembra 2020. godine, a ocekivao se blagi rast (na 47,4).
Komponenta koja se odnosi na usluzni sektor smanjena je na 47,8
(sa 48,7) i nasla se na najnizem nivou u prethodna 32 meseca, dok
je komponenta koja se odnosi na proizvodni sektor smanjena na
43,0 (sa 43,4). Privatni sektor zone evra ostao je u kontrakciji, peti
mesec zaredom, dok je ekonomska aktivnost znatno usporila s
pocetkom Cetvrtog tromeseéja. Zaposlenost je opala, prvi put od
januara 2021. godine, dok su nove porudzbine zabelezile najveci
pad od maja 2020. godine.

Kompozitni PMI indeks za Nemacku, prema preliminarnim
podacima za oktobar, smanjen je na 45,8 (sa 46,4 koliko je iznosio
u septembru), dok se o¢ekivao blagi rast (na 46,6). Komponenta
koja se odnosi na usluzni sektor smanjena je na 48,0 (sa 50,3), dok
je komponenta koja se odnosi na proizvodni sektor povecana na
40,7 (sa 39,6).

IFO indeks poslovne klime u Nemac¢koj poveéan je sa 85,8
u septembru na 86,9 u oktobru i bio je iznad oc¢ekivanja (86,0).
Komponenta procene trenutne situacije povecana je sa 88,7 na
89,2, a komponenta oc¢ekivanja porasla je sa 83,1 na 84,7, dok su
analitiari predvidali da ¢e iznositi 83,5.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
1.12 o ~ . . ~ .
u % (bencmark izdanja s pocetka perioda)
4,25
—20. 10, 23 27.10. 23
375
3,25
2,75 303 —
2,83
2,25
0
-5
10 5,8
-15 6

3m 6m 1g 29 3g 49 59 6g 79 83y 99 109

lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

Znacajni pokazatelji privredne

1.13

aktivnosti zone evra

Pokazateli Period Ocekivani | Aktuelni | Prethodni
) podatak | podatak @ podatak
Kompozitni PMI indeks, preliminarno,
Okt. 47,4 46,5 47,2
zona evra
Kompozitni PMI indeks, preliminarno,

Nematka Okt. 46,6 45,8 46,4

IFO indeks poslovne klime, Nemacka Okt. 86,0 86,9 85,8

Izvor: Bloomberg.

Prinos generi¢kih dvogodisnjih i deseto-

1.14

oodiSnjih drzavnih obveznica Nemacke, u %
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II Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

21 Referentne kamatne stope centralnih 29 Inflacija u zemljama u razvoju
: banaka zemalja u razvoju ' (u %, YoY)
) 65
RKS Promena Datum Naredni  Ocekivanje 60
u%) (up.p.) promene sastanak (T4, %)* gg
Srbija (NBS) 650 0,25 13.7.2023. | 9.11.2023. 6,50 15
Ceska (CNB) 700 | 125 22.6.2022. | 2.11.2023. 6,75 p
Poljska (NBP) 575 | -0,25 6.9.2023. | 8.11.2023. 5,50 gts)
Madarska (MNB) 12,25  -0,75  24.10.2023. 21.11.2023. 11,00 20
Rumunija (NBR) | 7,00 | 0,25 10.1.2023. | 8.11.2023. 7,00 1(5)
Turska (CBRT) 3500 500  26.10.2023. 23.11.2023. 36,25 g T x = = = i X 4
Rusija (CBR) 15,00 2,00 27.10.2023.  15.12.2023. - SRB CES POL MAP RUM TUR RUS KIN
Kina (PBoC) 4,35 -0,25 23.10. 2015. n/a 4,35 Stopa inflacije - Donja gr. koridora
Izvor: Bloomberg / *T4 2023. godine — prosetne projekcije dostupne na osnovu - Gornja gr. koridora 4 Centralna vred. cilja
poslednjih raspolozivih anketa. Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).
A4 [ o W o\ o
Desavanja na lokalnim trzistima
Centralna banka Madarske je na sastanku 24. oktobra 93 Promgna IOkaIn!h valuta izabranih
smanjila referentnu kamatnu stopu za 75 b.p., na nivo od zemalja u razvoju prema evru

12,25%, pri ¢emu Su trzi$ni uéesnici oc¢ekivali smanjenje od 50 b.p.
Stope na depozitne i kreditne olaksice takode su smanjene za po 75
b.p., na nivo od 11,25% i 13,25%, respektivno. Viceguverner
Barnaba$ Virag je na konferenciji za medije nakon sastanka naveo 5%

da ¢e se ciklus ublazavanja monetarne politike nastaviti 0%

10%

1.01%

»
»
>

sporijim tempom, odnosno da ¢e imati paZljiv pristup usled
izraZzenih medunarodnih rizika. Viceguverner je istakao da je
nivo referentne kamatne stope od 11,00% na kraju godine
realistiéna mogucénost. -15%
-20%

-5%

-10%

Centralna banka Turske je na sastanku 26. oktobra poveéala
referentnu stopu za 500 b.p., na nivo od 35,00%, u skladu sa -25%
o¢ekivanjima trzisnih ucesnika. Ovo predstavlja peto uzastopno -30%
povecanje referentne stope nakon imenovanja novog guvernera 35%
Hafize Gaje Erkan, pocetkom juna. Ukupno povecéanje u A A
pomenutom periodu iznosi 2650 b.p. U saop$tenju nakon sastanka 0% T2SD CzK  PLN HUF RON TRY RUB  CNY
ponovljeno je da ¢e pooStravanje monetarne politike biti 1w promena A YoY promena
postepeno pojaéano sve dok se znatno ne poboljsaju inflacioni

f g Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).
izgledi.

Centralna banka Rusije je na sastanku 27. oktobra donela e . ] )
odluku o poveéanju referentne kamatne stope za 200 b.p., na 24 Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
15,00%, pri ¢emu je veéina trzisnih udesnika o&ekivala povecanje valuti (priblizna rocnost: deset godina)

apre-cijacija

referentne stope od 100 b.p. Ovo je etvrto uzastopno povecanje
referentne stope. Ukupno povecanje referentne stope od pocetka

trenutnog ciklusa poostravanja monetarne politike iznosi 750 b.p. U Ermitent (dospece) Prinos Promena u b.p.
saopStenju Banke Rusije navodi se da potroSafke cene u Rusiji (%) iw Yoy
nastavljaju sa snaznijim rastom nego $to je to ocekivano. Srbija (2032) 6,450 19,0 -145,0
_Objav_l_jene su i nove prognoze, prema kojima se oéekl_lje da stopa Ceska (2033) 4708 17,0 1024
inflacije na kraju 2023. godine iznosi izmedu 7,0% i 7,5% YoY -
(prethodno je ocekivano izmedu 6,0% i 7,0% YoY). Poljska (2033) 5:756 195 2109
L . L. . . Madarska (2032) 7,552 -13,6 -241,7
Kina je najavila emisiju drzavnih obveznica u vrednosti od 1 -
bilion juana (oko 370 mird dolara). Navodi se da ¢e sredstva pre Rumunija (2032) 1,097 88 2154
svega biti iskori¢ena za rekonstrukciju podrucja pogodenih Turska (2032) 26,580 42,0 1486,0
prirodnim katastrofama. Planirano je da polovina sredstava bude Kina (2033) 2,715 1,2 1,6
iskoriS¢ena do kraja ove godine, dok je koris¢enje druge polovine Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci CRHoV sa
planirano tokom 2024. godine. Ciljani fiskalni deficit Kine za sekundarnog trzista).

2023. godinu povecan je sa 3,0% na 3,8% BDP-a.

deprecijacija




FINANSIJSKA TRZISTA

III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda cena zlata je porasla za 0,05%

i kretala se u rasponu od 1.974,38 do 1.984,29 dolara po unci

3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)

(vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite London).

Na rast cene zlata uticali su: povecani geopoliticki rizik
nagomilavanjem NATO flote u Sredozemnom moru zbog
desavanja na Bliskom istoku; nezadovoljstvo arapskog sveta zbog
vazdu$nih napada lzraela na opkoljenu palestinsku teritoriju;
raketni napadi na ameri¢ke baze u isto¢noj Siriji i odmazda
SAD na podinioce za koje se sumnja da su povezani sa Iranom;
pocetak kopnene invazije lzraela na pojas Gaze u ratu s
Hamasom, uz zabrinutost oko moguée dalje eskalacije sukoba u
regionu Bliskog istoka, kao i rast potrosnje zlata u Kini u 2023.
godini usled rasta traznje za zlatnim nakitom, polugama i kovanim
novcem, po podacima China Gold Association.

Cena zlata porasla za 0,05% i na kraju izvestajnog
perioda iznosila 1.983,73 dolara po unci

Na ograni¢enje daljeg rasta cene zlata uticali su:
diplomatski napori SAD i drzava EU da se smiri situacija na
Bliskom istoku; pritisak VasSingtona na lzrael oko odlaganja
kopnene ofanzive na Gazu; oslobadanje izraelsko-americkih
talaca od strane Hamasa; dobri ekonomski podaci u SAD i rast
privrede SAD u tre¢em tromesecju najbrzim tempom od 2021, rast
vrednosti dolara i stopa prinosa na obveznice SAD.
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Izvor: Bloomberg.

Nafta

Tokom izveStajnog perioda cena nafte tipa brent smanjena
je za 6,11% i kretala se u rasponu od 88,75 do 93,14 dolara po
barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite London).

Na pad cene nafte uticali su: izve§taj Medunarodne
agencije za energetiku (IEA) u kome se navodi da OPEC+ ima
dovoljno slobodnih kapaciteta da zadovolji potraznju za naftom
ako bude potrebno; poveéan izvoz nafte iz Venecuele u narednih
Sest meseci nakon ublazavanja sankcija od strane SAD; najava
Juzne Koreje da ée osloboditi naftu iz svojih strateskih rezervi
ako se prosiri sukob lzraela i Hamasa; loSiji od ocekivanih
ekonomski podaci iz Britanije, Nemacke i zone evra, uz slabije
izglede za potraznju za energentima, kao i poveéan broj
operativnih naftnih i gasnih platformi u SAD, po podacima
kompanije Baker Hughes.

Cena nafte smanjena za 6,11% i na kraju
posmatranog perioda iznosila 89,24 dolara po barelu

Na ogranicenje daljeg pada cene nafte uticali su: vest da su
zalihe nafte €lanica OECD-a ispod sezonskog proseka; izvestaji
Americ¢kog instituta za naftu (API) o smanjenom nivou zaliha
nafte u SAD (najniZi nivo zaliha sirove nafte od 2014. u kljuénom
ameri¢kom &voristu Cushing); najave da SAD planiraju kupovinu
sirove nafte za svoje strateske rezerve; geopoliticka napetost oko
desavanja u Gazi, uz mogucée proSirenje uéesnika u sukobu, kao i
procene hedz fondova o rastu cena nafte u narednom periodu zbog
potencijalnih poremeéaja u snabdevanju iz jednog od najvaznijih
naftnih regiona u svetu.

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