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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 Promena u b.p.
1.10. 2021 1w YoY u% o YoY
. - 9 2 %
S&P 500 SAD 4.357,04 2,21% 8,88% 2y -0,71% 13 01
Dow Jones Industrial SAD 34.326,46 -1,36% 23,40% Nemacka
10y -0,23% 0,3 31,0
NASDAQ SAD 14.566,70 -3,20% 28,61%
Dax 30 Nemaéka 15.156,44 -2,42% 19,05% 2y -0,70% 0,2 -3,2
Francuska
CAC 40 Francuska 6.517,69 -1,82% 35,11% 10y 0,12% 1,1 38,1
FTSE 100 Velika Britanija 7.027,07 -0,35% 19,52% ) 2y -0,60% -0,3 7.9
NIKKEI 225 Japan 28.771,07 -4,89% 24,09% Spanija
10y 0,42% 14 19,3
Shanghai Composite* Kina 3.568,17 -1,24% 10,88%
* Nivo indeksa na dan 30. 9. 2021. . 2y -0,49% -0,7 232
lzvor: Bloomberg. Lz
10y 0,81% 3,1 -0,9
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y 0,40% 16 44,3
UK
Promena EUR u % Promena USD u % 2y 0,24% -3,0 11,4
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 1,46% 0,9 78,5
- 0, - [0) o) 0,
EUR/USD | 1,1597 1,02% 1,26% |[USD/EUR | 0,8623 1,03% 1,28% 2y 0.50% 06 26,2
EUR/GBP | 0,8552 -0,15% | -6,12% |USD/GBP| 0,7374 0,86% | -4,91% Kanada
10y 1,47% 9,2 91,6
EUR/CHF | 11,0783 -0,48% | -0,07% USD/CHF| 0,9298 0,53% 1,20%
EURWPY | 128,72 | -0,80% | 3,83% |USDAPY | 111,00 | 023% | 516% . 2y AT e ot
EUR/CAD 11,4664 -1,15% | -6,08% |USD/CAD| 1,2645 -0,14% | -4,89% 10y 0,05% -0,1 43
Izvor: Bloomberg. lzvor: Bloomberg.
1.4 | Kamatne stope na trzi§tu novca*
LIBOR
= EURIBOR
g usD GBP CHF
O
& 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 -0,57% -0,2 -0,1 0,05% 0,0 -3,0 0,05% 0,0 -0,1 -0,71% 03 0,1
IM -0,56% -0,4 -2,8 0,08% -1,0 -7,3 0,05% -0,1 0,3 -0,79% -0,3 1,7
3M -0,55% -0,4 -4,9 0,13% 0,1 -10,1 0,08% -0,2 2,4 -0,76% -1,3 1,7
6M -0,53% -0,3 -4,6 0,16% 0,2 -10,3 0,16% 19 1,7 -0,71% 0,1 1,2
12M -0,49% 0,0 -4,5 0,23% 0,5 -12,5 0,37% 31 21,8 -0,58% -0,3 14
* EURIBOR i LIBOR za ro¢nosti od 1 do 12 meseci, a €STR, SOFR, SONIA i SARON za O/N.
Izvor: Bloomberg.
15 Referentne kamatne stope vodecih centralnih banaka*
RKS (U %) Poslednja Datum Naredni Océekivanje
promena (u p.p.) promene sastanak RKS za T4 (u %)
Evropska centralna banka -0,5 -0,10 12.9. 2019. 28.10. 2021. -0,50
Federalne rezerve SAD 0,00-0,25 -1,00 15. 3. 2020. 3.11.2021. 0,00-0,25
Banka Engleske 0,10 -0,15 19. 3. 2020. 4.11.2021. 0,10
Banka Kanade 0,25 -0,50 27.3.2020. 27.10. 2021. 0,25
Narodna banka Svajcarske -0,75 -0,50 15. 1. 2015. 16. 12. 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 oslabio za 1,02% prema
ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD kretao se u rasponu od
1,1563 do 1,1731 (tokom perioda trgovanja), odnosho od
1,1571 do 1,1702 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Tokom ovog izvestajnog perioda brojni faktori su uticali
na kretanja na deviznim trzistima (cene energenata, Evergrande,
gornja granica americkog duga, delta varijanta virusa korona
...). lpak, najve¢i uticaj su imale reakcije trzista nakon
proslonedeljnog sastanka FED-a.

Tokom ¢itave nedelje dolar je gotovo konstantno jacao
prema evru i drugim najvaznijim valutama, podstaknut
rastom prinosa na drzavne obveznice SAD usled daljeg rasta
ocekivanja da ¢e FED uskoro podeti S pooStravanjem
monetarne politike. Na jacanje americke valute i slabljenje
evra dodatno su uticali i nagovestaji potencijalne energetske
krize, posebno u Evropi, $to bi moglo snazno da podstakne
dodatni rast inflacije.

Prinosi na referentne desetogodiS$nje americke obveznice
naglo rastu od kraja prosle nedelje, nakon sastanka FED-a na
kome je signalizirano da ¢e uskoro poceti Sa Smanjivanjem
meseéne kupovine aktive (hajverovatnije ve¢ u novembru), dok
su sve veca ocekivanja na trziStu da ¢e i do povecanja kamatne
stope doci ranije nego $to se ocekivalo, odnosno ve¢ krajem
2022. godine. Prinosi na desetogodi$nje ameri¢ke HoV su ove
nedelje premasili psiholosku granicu od 1,5%, ¢inec¢i dolar
atraktivnijim za ulaganje.

Evro oslabio prema dolaru za 1,02%;
kurs EUR/USD ispod 1,16 prvi put od jula 2020.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izve§tajnog perioda

1,19
1,18

1,17

1,1597
1,16

1,1571
1,15
1,14

A R A S T A S,
Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1,30

1,25 1,2300
1,20

1,15 L1745 1,1571

1,10
L S R U A N AR A AR
& & O ¥ & .

Izvor: Bloomberg.

Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama

1.8

Istovremeno, dolar je jacao i kao valuta sigurnog
utociSta, jer na trziStu postoji bojazan od usporavanja globalnog
privrednog rasta i daljeg rasta cena energenata, kao i Cinjenice
da bi FED mogao poceti sa smanjivanjem stimulativnih mera
bas u takvim okolnostima. Pored toga, ucesnike na trzistu brinu i
moguce negativne posledice na ameriCcku ekonomiju ako se
zatvori deo javnih sluzbi u sluCaju izostanka dogovora u
Kongresu oko podizanja granice javnog duga. Na jacanje
dolara sredinom nedelje dodatno je uticala i pojacana
traznja usled zauzimanja pozicija i rebalansiranja portfolija
na kraju meseca i treéeg tromesecja ove godine. U takvim
okolnostima kurs EUR/USD se u drugoj polovini nedelje
spustio ispod nivoa od 1,16 dolara za evro, vrednosti na
kojima se poslednju put nalazio jo§ u julu 2020. godine
(1,1563 dolara za evro).

Ekonomski podaci iz SAD objavljeni u cetvrtak
pokazali su da je nastavljen privredni rast u drugom
tromeseéju, ali su podaci s trZiSta rada malo umanjili
optimizam oko tempa oporavka ovog sektora. Stopa rasta
BDP-a u SAD iznosi 6,7% (anualizovano) u odnosu na
prethodno tromesecje, nakon 6,3% u prvom tromese¢ju. Broj
novih prijava za naknadu u slucaju nezaposlenosti u SAD (u
toku nedelje koja se zavrsila 25. septembra) neocekivano je
poveéan treéu nedelju zaredom i iznosio je 362 hiljade
(o¢ekivano 330 hiljada, prethodne nedelje 351 hiljada).

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana

10%

5% 3,83%

00/0 —— — — — I
- 0, —
1.02061,26% “0:15% . -0,48%6%07% 0 80% 1,15%

-6,12% -6,08%

-5%

-10%
usD GBP CHF JPY CAD

Izvor: Bloomberg.

Poslednjeg radnog dana nedelje, koji je istovremeno bio
i prvi radni dan u oktobru i ¢etvrtom tromesecju, dolar je prvi
put tokom ovog izvestajnog perioda blago oslabio na
dnevnom nivou, jer su investitori iskoristili priliku za
realizaciju profita, ali se kurs EUR/USD ipak zadrzao
ispod 1,1600 dolara za evro i izvestajni period zavrsio na
nivou od 1,1597 americ¢kih dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Prinosi drzavnih obveznica SAD tokom izvestajnog perioda
nisu se znatnije promenili. Prinos dvogodisnje obveznice
smanjen je za 3 b.p. (na 0,24%), dok je prinos desetogodiSnje
obveznice poveéan za oko 1 b.p. (na 1,46%0).

Pocéetkom nedelje prinosi drzavnih obveznica nastavili su
da rastu usled daljeg rasta oc¢ekivanja da bi FED uskoro mogao
da po¢ne s poostravanjem monetarne politike, §to je u skladu sa
signalima koje je predsednik FED-a Pauel dao nakon poslednjeg
sastanka FED-a prethodne nedelje. U drugoj polovini nedelje
prinosi su se skoro vratili na nivo s kraja prethodne nedelje kao
posledica neizvesnosti oko budzetskih pregovora u VaSingtonu i
rebalansiranja portfolija na kraju treéeg tromesedja.

Stopa rasta BDP-a u SAD, prema kona¢noj proceni za drugo
tromesedje, iznosila je 6,7% (anualizovano) u odnosu na prethodno
tromesedje, $to je blago iznad preliminarne procene (6,6%), a nakon
6,3% u prvom tromesecju. Stopa rasta BDP-a u tre¢em tromesecju
verovatno je nesto niza (0ko 4%), usled poslednjeg talasa epidemije
delta varijante virusa i problema na strani ponude, dok se u
poslednjem tromese&ju ponovo moze oéekivati nesto brza stopa rasta
(oko 6%).

Stopa rasta PCE deflatora u avgustu je iznosila 0,4% u
odnosu na prethodni mesec, odnosno 4,2% za poslednju godinu
dana. Bazni PCE indeks, koji isklju¢uje cene hrane i energenata i
predstavlja pokazatelj inflacije kome FED pridaje naro¢itu vaznost,
u avgustu je povecan za 0,3%, odnosno za 3,6% u odnosu na isti
mesec prethodne godine. Ovi podaci bili su blago iznad ocekivanja
(za 0,1 p.p.) i u skladu sa stopama rasta u prethodnom mesecu,
ukazujuéi na to da su inflatorni pritisci u SAD zadrzani na visokom
nivou, pre svega usled ogranic¢enja na strani ponude, kao i da bi na
tom nivou mogli ostati duze od prethodnih ocekivanja.

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u
' % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
1,60
— 24, 09. 21 01. 10. 21
/1,46
1,20
0,80
0,40 0,24
0,00
10
0 0,9
-10 2.0
3m 6m 1g 29 39 59 79 10g

lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

1.10 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

Ocekivani | Aktuelni | Prethodni

Pokazatelj Period
podatak = podatak | podatak

Stopa rasta BDP-a, anualizovano, T/T,
2T 6,6% 6,7% 6,6%

finalno
Li¢na potrosnja Avg. 0,7% 0,8% | -0,1%
Stopa rasta PCE deflatora, G/G Avg. 4,2% 4,3% 4.2%

Izvor: Bloomberg.

Pauel: BrzZi rast cena i poteSkoce pri zaposljavanju mogli bi
biti trajniji nego Sto se predvidalo

ISM indeks proizvodnog sektora u SAD u septembru je imao
vrednost od 61,1, §to je nesto iznad o¢ekivanja (59,5) i vrednosti u
prethodnom mesecu (59,9), ukazujuéi na nastavak snazne ekspanzije
Sesnaesti mesec zaredom, a rast je zabeleZzen kod svih 17 grana u
okviru ovog sektora.

Liéna potro$nja, koja ¢ini oko dve tre¢ine BDP-a SAD, u
avgustu je poveéana za 0,8% u odnosu na prethodni mesec, $to je
blago iznad ocekivanih 0,7% i nakon —0,1% u julu (revidirano sa
+0,3%). Podaci ukazuju na to da je visoka inflacija u SAD u
prethodnim mesecima uticala na smanjenje kupovne modi
stanovniStva, a time i na zaustavljanje rasta potroSnje tokom tre¢eg
tromesecja, kao i da su se potrosaci okrenuli ka robi (sa usluga) zbog
zabrinutosti zbog poslednjeg talasa epidemije.

Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju nezaposlenosti u
toku protekle nedelje (koja se zavrsila 25. septembra) iznosio je 362
hiljade, $to je iznad ocekivanja (330 hiljada) i 351 hiljade, koliko
je iznosio prethodne nedelje. Neodekivano poveéanje broja novih
prijava, tre¢u nedelju zaredom, najvise je posledica poveéanja broja
prijava u Kaliforniji, $to se povezuje sa zavrsetkom pandemijskog
programa pomo¢i nezaposlenima pocetkom septembra. Broj
nezaposlenih koji se Kkontinuirano prijavljuju za pomo¢ za
nezaposlene u prethodnoj nedelji (do 18. septembra) blago je
smanjen, na 2,8 min.

111 Prinos generi¢kih dvogodisnjih i deseto-
) godiSnjih drZzavnih obveznica SAD. U %
2,00
O 2/ O 10y
1,50 s 1,46
, G e—O— O O0—0—
O eeoes Oressee o
1,00
0.50 0,28 0,30 0,26
Oeeeee Vo TILE Qe Oresees Qe e Qe e ()
0,00
e»e‘Q ee'Q eQ‘Q e°Q e‘z’Q ee’Q eQ’Q ee‘Q 9'29 5{5
T R R ¢ ST\ S SRR S, N
2,00
S VA — [ 1V
1,50
1,00
0,50
0,00

200 oSpred 10y i 2y u bp
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveStajnog perioda, prinosi nemackih drzavnih
obveznica nisu znatnije promenjeni, nakon veéeg rasta u
prethodnom periodu, usled ocekivanja trziSnih ucesnika da bi
vodecée centralne banke, ukljucujuéi i ECB, mogle uskoro da
zapocénu sa smanjenjem stimulativnih mera. Prinos nemacke
dvogodiSnje obveznice smanjen je za oko 1 b.p., na —0,71%, dok
je prinos desetogodis$nje obveznice zadrZan na —0,23%.

Predsednica ECB-a Kristin Lagard na godiSnjem forumu
centralnih banaka rekla je da se ekonomija zone evra oporavlja
ubrzano, ali da su se problemi u lancima snabdevanja pojavili u
ranoj fazi ekonomskog ciklusa, uti¢ué¢i na brzi rast inflacije.
ECB inflaciju vidi kao privremenu posledicu ponovnog otvaranja
ekonomija, dok strukturne promene mogu uticati i na brzi, ali i na
sporiji rast cena. Prema trenutnim procenama ECB-a, bazna inflacija
iznosi¢e 1,5% u 2023, dok analitiCari najvecih banaka ocekuju rast
inflacije na 2% tek za pet godina.

Stopa inflacije u zoni evra u septembru je iznosila 3,4% u
odnosu na isti mesec prethodne godine (o¢ekivano 3,3%,
prethodni mesec 3,0%), Sto je najviSa stopa rasta za poslednjih
13 godina. Po zemljama, Nemacka belezi rast cena od 4,1%,
Francuska 2,7%, Italija 3%, a Spanija 4,0%. Na rast ukupne inflacije
najvi$e je uticao rast cena energenata (17,4% g/g u odnosu na 15,4%
na kraju prethodnog meseca). Pored toga, raste i bazna inflacija, sa
1,6% u avgustu na 1,9% u septembru, ali je ovaj rast dobrim delom
posledica manjeg ucesc¢a kategorije koja se odnosi na turisticke
pakete u odnosu na proslu godinu, koja belezi sezonski pad cena.
Pored efekata baze, inflacioni pritisci rastu kao posledica problema
u lancima snabdevanja, odnosno nedostataka materijala i sirovina i
nedovoljne proizvodnje za trenutnu snaznu traznju, ali i zbog rasta
cena onih usluga koje su zabelezile veéi pad tokom restriktivnih
mera uvedenih zbog pandemije. Medutim, za odrzivi rast cena
neophodan je znacajniji rast zarada.

Stopa inflacije u zoni evra u septembru iznosila 3,4%,
najvise za poslednjih 13 godina

Stopa nezaposlenosti u zoni evra iznosila je 7,5% u avgustu,
§to je ispod julskih 7,6%. Najvisa stopa nezaposlenosti bila je
tokom avgusta 2020. (8,6%), a najniza u martu te godine (7,1%).
Medu najveéim ekonomijama zone evra, stopa nezaposlenosti je
nepromenjena u Nemackoj (3,6%), Francuskoj (8,0%) i Italiji
(9,3%), dok je u Spaniji smanjena (sa 14,5% na 14,0%). Podaci
ukazuju na nastavak solidnog oporavka trzista rada u zoni evra sa
otvaranjem ekonomija, Sto otvara prostor za postepen rast zarada.
Programi podrske zaposljavanju uvedeni prosle godine kako bi se
smanjile negativne posledice pandemije na trziste rada uskoro bi
mogli biti smanjeni ili ¢ak i obustavljeni, Sto bi usporilo pad
nezaposlenosti ili bi ¢ak porasla.

Pokazatelj ekonomskog sentimenta (ESI) u septembru je
ostao nepromenjen u EU (116,6) i stabilan u zoni evra (+0,2
poena, na 117,8). Poverenje je poboljsano u gradevinskom sektoru i
medu potrosacima, koje je bilo neutralisano pogorsanjem poverenja
u usluznom i maloprodajnom sektoru, dok je sentiment u
industrijskom sektoru ostao nepromenjen. Medu najveéim
ekonomijama EU, indeks je poveéan u Spaniji (+1,7), Nemackoj
(+0,8), Holandiji (+0,6) i Poljskoj (+0,6), dok je smanjen u
Francuskoj (-1,3) i u Italiji (za —0,9 poena).

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
1.12 » . . » .
(benémark izdanja s pocetka perioda)
0,00
24, 09. 21 01. 10. 21
-0,20
-0,23
-0,40 - /
-0,60
-0,71
-0,80
10
0 0,3
-1,3

-10
3m 6m 1g 29 3g 49 59 69 79 8y 9g 109

promena (u baznim poenima)
lzvor: Bloomberg.

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra

1.13

Ocekivani Aktuelni | Prethodni

el e PRieE podatak | podatak | podatak
Stop_a rasta cena, zona evra, Sep | 3.3% 3.4% 3,0%
preliminarno, G/G
Stopa nezaposlenosti, zona evra Avg 7,5% 7,5% 7,6%

Indeks ekonomskog poverenja, zona

Sep 117,0
evra

117,8 117,6

Izvor: Bloomberg.
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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 GCUEL Datum Naredni Ocekivanje 20
(u %)* (U p.p) promene sastanak (kraj T4, %)* 12
Srbija (NBS) 1,00 -0,25 @ 10.12.2020. 7.10.2021. 1,05 14
Ceska (CNB) 1,50 0,75 = 30.9.2021. @ 4.11.2021. 1,35 1(2)
Poljska (NBP) 0,50** 0,40 6.10.2021. @ 3.11.2021. 0,15 8
Madarska (MNB) |~ 165 | 015 | 21.9.2021.  19.10.2021. 1,95 °l - Py R N
Rumunija (NBR) | 1,50** | 0,25 = 5.10.2021.  9.11.2021. 1,40 . A T A A 71 -~ A
Turska (CBRT) 18,00 -1,00 | 23.9.2021. | 21.10.2021. 17,80 07 — T 1
Rusija (CBR) 6,75 0,25 10.9.2021. | 22.10. 2021. 7,05 z SRB CES POL MAD RUM TUR RUS KIN
Kina (PBoC) 4,35 -0,25 | 23.10.2015. n/a 4,30 Stopa inflacije - Donja gr. koridora
Izvor: Bloomberg / *T4 2021. godine — prosegne projekcije dostupne na osnovu anketa iz - Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja
septembra 2021, osim za Cesku, Madarsku, Rumuniju (anketa iz avgusta) i Srbiju (anketa Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).

iz jula).** Promena je nastala nakon izvestajnog perioda i bi¢e obuhvacena narednim
nedeljnim izvestajem.

DeSavanja na lokalnim trziStima

Centralna banka Ceske je 30. septembra pove¢ala referentnu
kamatnu stopu za 75 b.p., na nivo od 1,5%, S$to je iznad 2.3
ocekivanja trZi$nih ucesnika (o¢ekivano je poveéanje od 50 b.p.).
Ovo je najvece povecanje referentne stope u poslednje 24 godine,
ali i trece povecanje referentne stope ove centralne banke u toku 15%

Promena lokalnih valuta izabranih
zemalja u razvoju prema evru

ove godine (na prethodna dva sastanka referentna stopa je povecana %
za po 25 b.p.). Kao osnovni razlog povecanja referentne stope 10% 3,
centralna banka Ceske navodi se visoka stopa inflacije, koja je u A A A g
avgustu dostigla nivo od 4,1% YoY (nakon nivoa od 3,4% YoY iz 5% 1389% 1,71% @
jula ove godine), $to je znatno iznad ciljane stope inflacije od 2% i ’

ujedno i najvisa stopa inflacije u poslednjih 13 godina. Pored toga, 0% —& - A .
ekonomski pokazatelji i dalje ukazuju na odli¢ne performanse A S
trzista rada u Cekoj. Guverner Jirzi Rusnok izjavio je da ¢e u 5% 5
narednih nekoliko tromeseéja postojati snazni inflatorni rizici, =
kao i da su novembarske projekcije klju¢ne za odluku o dinamici -10% A 3

poostravanja monetarne politike. S druge strane, ministar
finansija Cedke Alena Silerova u toku ovog meseca konstantno je 5% oo o BN HUF RON  TRY RUB  CNY
kritikovala vodenje restriktivne monetarne politike, a nakon sastanka
je izjavila da ona ne smatra da je poveéanje referentne kamatne
stope reSenje za povisenu inflaciju prouzrokovanu zastojima u
lancima snabdevanja. Ce$ka kruna je na dan sastanka, nakon
povecanja referentne kamatne stope veceg od ocekivanog, aprecirala
prema evru za 0,7%. 2.4
Prema preliminarnoj proceni, stopa inflacije u Poljskoj za
septembar iznosi 5,8% YoY, §to je iznad olekivanja trZi$nih

1w promena A YoY promena

Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS)

Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
valuti (pribliZzna ro¢nost: 10G)

Promena u b.p.

u¢esnika od 5,5% YoY. Na stopu inflacije najve¢i uticaj imali su  \gritent (dospece) Prinos
rast cena prehrambenih proizvoda (4,4% YoY), elektri¢ne energije (u %) 1w YoY
(7,2% YoY) i goriva (28,6% YoY). Srbija (2032) 3,630 7.0 42,0
Viceguverner centralne banke Madarske Barnabas Virag naveo | ¢oqa (2081 2,075 116 1283
je da ova banka planira nastavak ciklusa poveéanja referentne Poljska (2030) 2211 16.9 093
kamatne stope za 15 b.p. meseéno, nakon tri povecanja od 30 b.p. : ‘ :
na sastancima odrzanim u periodu izmedu juna i avgusta ove godine, ~ Madarska (2033) 2ok 224 99.2
Takode, on je dodao i da ¢e Banka uticati na smanjenje likvidnosti | Rumunija (2030) 4,412 42,3 79,4
forinte putem deviznih svopova na dinamiéniji na¢in nego ranije. Turska (2031) 17,720 0,0 508.0
Stopa rasta BDP-a Ceske u T_2 revidirana je nanize za 10 b.p., na Rusija (2030) 7.350 6.0 1155
8,1% YoY (s prethodno procenjenih 8,2% YaY). .
Stopa rasta industrijske proizvodnje u Hrvatskoj u avgustu bila je Kina (2030) 2,873 06 26,1
na nivou od 5,2% medugodi$nje, $to je ispod nivoa od 3,9% iz jula Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Reuters).

ove godine.
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III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda, cena zlata je zabelezila
rast od 0,48% i kretala se u rasponu od 1.724,74 do 1.759,48
americkih dolara po finoj unci zlata (vrednost na kraju dana,

Bloomberg Composite London).

Na rast cene zlata tokom posmatranog perioda uticali
su: poveéana inflatorna ocekivanja u SAD, strah od
prelivanja duzni¢ke krize kompanije Evergrande Group,
druge najveée kompanije za nekretnine u Kini (koja ima
probleme da plati svoje dugove, od oko 310 mird USD), kao i
usvajanje zakona o nastavku finansiranja vlade SAD do 3.
decembra (zbog isteka tekuceg budzeta za finansiranje rada
vladinih sluzbi).

3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)

Cena zlata porasla za 0,48% i na kraju izvestajnog
perioda iznosila 1.759,48 dolara po unci

Na pad cene zlata do sredine posmatranog perioda uticali
su: rast vrednosti dolara, rast stopa prinosa na drzavne
obveznice SAD, kao i oéekivanja da ¢ée FED u novembru
otpoceti program ogromnog otkupa obveznica (tapering).
Pored ostrih poruka FED-a u pravcu zatezanja monetarne
politike (uz moguée povecanje nivoa referentne kamatne stope
u toku 2022), veliki rast cena akcija i neizvesnost iz Kine
znatno su uticali na poveéanje traznje za dolarom, §to je
indirektno smanjivalo cenu zlata.
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LOeeeeess Q, 1.759,48
o’ 1.752,26
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1.800 1.908,63
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Izvor: Bloomberg.

Nafta

Tokom izveStajnog perioda zabeleZen je rast cene
nafte tipa brent od 2,43%, koja se kretala u rasponu od 77,89
do 79,55 americkih dolara po barelu (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

Na rast cena nafte tokom posmatrane nedelje uticali su:
prekidi u proizvodnji nafte u SAD nakon dva uragana,
hladno vreme na severnoj hemisferi, naznake otvaranja
ekonomija Japana i Australije, intenziviranje broja letova,
brzi rast traznje od ponude, kao i energetske krize u Evropi
(nestasica gasa Sirom Evrope) i Kini (rast globalne potraznje i
nedostatak uglja doveli su do nestanka struje na
visokoindustrijalizovanom severoistoku Kine).

Cena nafte porasla za 2,43% i na kraju posmatranog
perioda iznosila 79,55 dolara po barelu

3.2 | Cena nafte tipa brent (USD po barelu)

Na ogranienje veCeg rasta cene nafte tokom
posmatranog perioda uticali su: jacanje vrednosti dolara,
izvestaji Americkog instituta za naftu (4P/) i Americke
agencije za informacije o energetici (£/4) o poveéanju nivoa
zaliha sirove nafte u SAD, moguénost da OPEC+ pojaca
planirano uvecanje proizvodnje kako bi ublazio zabrinutost
oko snabdevanja, zabrinutost zbog usporavanja Kineske
ekonomije, kao i povecanje broja aktivnih naftnih platformi
u SAD, prema podacima americke kompanije Baker Hughes.
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Izvor: Bloomberg.




