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FINANSIJSKA TRZISTA

| Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 Kretanje vodecih indeksa akcija 1.2 Nivo i promena prinosa drzavnih

obveznica
o i Nivo indeksa Promena u % Nivo prinosa  ~ Promenau bp
05.11.2021 1w YoY u % 1w YoY
. 2,009 2%
S&P 500 SAD 4.697,53 ,00% 33,82% 2y -0.74% 147 46
Dow Jones Industrial SAD 36.327,95 1,42% 27,96% Nemacka
= [0) -
NASDAQ SAD 15.971,59 3,05% 34,32% 10y 0.28% 17,6 354
Dax 30 Nemadka 16.054,36|  2,33% 27,74% 2y -0,74% -10,9 -3,3
Francuska
CAC 40 Francuska 7.040,79 3,08% 41,27% 10y 0,06% -20,8 425
i i i 0, o)
FTSE 100 Velika Britanija 7.303,96 0,92% 23,67% ) ) 2y -0,66% -10,6 6,3
NIKKEI 225 Japan 29.611,57 2,49% 22,84% Spanija
R R . 10y 0,40% -20,9 31,0
Shanghai Composite Kina 3.491,57 -1,57% 5,16%
lzvor: Bloomberg. .. 2y -0,30% -26,7 9,0
Italija
10y 0,88% -29,3 20,9
1.3 | Kretanja na FX trzistu 2 0,41% -30,2 455
y
UK
Promena EUR u % Promena USD u % 2y 0,40% -9,5 25,9
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 1,45% -10,1 69,1
0, - 0, - o) 0,
EUR/USD | 1,1557 0,16% 2,08% |USD/EUR | 0,8653 0,15% 2,14% 2y 0,929% 171 67.2
EUR/GBP | 0,8566 1,50% -4,93% |USD/GBP| 0,7412 1,33% -2,91% Kanada
10y 1,59% -13,3 97,8
EUR/CHF| 1,0540 -0,36% | -1,46% |USD/CHF| 0,9120 -0,52% 0,64%
EURMJPY = 131,03 | -0,47% | 7,03% | USDMPY | 11338 | -0,62% | 9,31% Japan 2y -0.11% 1.1 24
EUR/CAD | 1,4387 0,59% -6,63% |USD/CAD| 1,2449 0,43% -4,63% 10y 0,06% -3,9 3,8
Izvor: Bloomberg. Izvor: Bloomberg.
1.4 | Kamatne stope na trzistu novca*
LIBOR
o EURIBOR
é’ uUsD GBP CHF
>Q
] promena u b.p. promena u b.p. promena u b.p. promena u b.p.
M nivo u % nivo u % nivo u % nivo u %
1w YoY 1w YoY 1w YoY 1w YoY
O/N -0,57% 0,6 -1,6 0,05% 0,0 -6,0 0,05% -0,4 -0,7 -0,71% -1,6 0,8
M -0,57% -1,0 -2,0 0,09% 0,1 -3,8 0,05% -8,1 1,0 -0,79% -0,3 1,1
3M -0,57% -1,4 -5,0 0,14% 1,1 -7,0 0,10% -12,7 5,6 -0,78% -0,5 -0,4
6M -0,54% -0,9 -2,5 0,22% 2,0 -2,5 0,27% -18,4 21,2 -0,72% -0,8 1,7
12M -0,50% -4,0 -1,2 0,36% -0,4 2,4 0,57% -24.5 447 -0,57% -3,1 5,4
* 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 vodecéih centralnih banaka*
RKS (U %) Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
promena (u p.p.) promene sastanak RKS za Q4 (u %)
Evropska centralna banka -0,5 -0,10 12.09.19. 16.12.21. -0,50
Federalne rezerve SAD 0,00-0,25 -1,00 15.03.20. 15.12.21. 0,00-0,25
Banka Engleske 0,10 -0,15 19.03.20. 16.12.21. 0,25
Banka Kanade 0,25 -0,50 27.03.20. 08.12.21. 0,25
Svajcarska nacionalna banka -0,75 -0,50 15.01.15. 16.12.21. -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 ojacao za 0,16% prema
ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD kretao se u rasponu od
1,1514 do 1,1617 (tokom perioda trgovanja), odnosno od
1,1547 do 1,1594 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Poéetkom nedelje dolar je oslabio prema evru i
drugim glavnim valutama, nakon 3to je krajem prethodne
nedelje zabeleZio najveci dnevni rast u poslednja Cetiri meseca
usled pozicioniranja investitora pred sastanak FED-a ove
nedelje, u slucaju da centralna banka ipak zadrZi relativno
vecu sklonost ka ekspanzivnijoj monetarnoj politici. U fokusu
investitora ove nedelje bili su i sastanci drugih centralnih
banaka — Australije i UK. U ponedeljak je objavljeno da je
ISM indeks proizvodnog sektora u SAD u oktobru imao
vrednost od 60,8 (o¢ekivano 60,5), za 0,3 p.p. niZe u odnosu na
vrednost iz prethodnog meseca, 5to ukazuje na nastavak snazne
ekspanzije sedamnaesti mesec zaredom.

Sledeéeg dana dolar je blago oja¢ao prema evru, te je
nadoknadio deo gubitka od prethodnog dana, dok je paznja
investitora i dalje bila usmerena na to kakvi ¢e biti ishodi
sastanaka centralnih banaka.

U izveStajnom periodu evro je ojacao prema
dolaru za 0,16%.

U sredu je zavrSen dvodnevni sastanak FED-a, na
kome je odlueno da se po¢ne sa smanjenjem kupovine
aktive veé tokom ovog meseca. Meseéni obim neto kupovine
u okviru programa kvantitativnih olakSica bi¢e smanjen za po
15 milijardi dolara u novembru i decembru, a FED oc¢ekuje da
¢e se slican tempo mese¢nih Smanjenja nastaviti i u sledecoj
godini, ali navodi da je spreman da ga promeni ukoliko bude
potrebno. Medutim, FED je i dalje ostao pri stavu da ¢e visoka
inflacija biti privremena (iako sada manje uveren nego ranije) i
verovatno nece zahtevati brzo poveéavanje referentne kamatne
stope. Nakon objave izveStaja sa sastanka dolar je oslabio
prema evru, ¢emu je doprinelo i zatvaranje dugih pozicija u
dolarima i uzimanje profita od strane investitora. Od
ekonomskih podataka, objavljeno je da je ISM indeks usluZznog
sektora SAD u oktobru imao vrednost od 66,7, Sto je nova
najvisa vrednost, a nakon vrednosti od 61,9 u septembru, Sto
ukazuje na ekspanziju poslovne aktivnosti sedamnaesti mesec
zaredom u ovom sektoru, koji obuhvata viSe od dve trecine
americ¢ke ekonomije.

Medutim, narednog dana dolar je ponovo ojacao
prema evru, nakon $to su trZisni ucesnici morali da formiraju
nova ocekivanja u pogledu buduceg pravca monetarne politike
najvaznijih centralnih banaka, nakon $to je FED ponovio da
ocekuje da visoka inflacija bude privremena, a Banka Engleske
odlugila da zadrZi referentnu kamatnu stopu na nivou od 0,1%,
suprotno ocekivanjima. Prethodno je i predsednik ECB-a
Kristin Lagard ponovila da je povecanje referentne kamatne
stope sledece godine ,,vrlo malo verovatno”.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izvestajnoqg perioda

1,18
1,17
Q
., 1,1594
Oevesssueet a .
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1,14
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Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1,30

125 1,2300

1,20

1,1803
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Izvor: Bloomberg.

Promena vrednosti evra u odnosu na
odabrane valute

1.8

mPromena tokom izveStajnog perioda ®Promena za godinu dana
0,
10% 7,03%

5%
0,

0,16% 1,50% 0,59%

0% - 2%

] -
56 -2,08% -0,36%.1,469% -0.47%
5% )

-4,93%

-6,63%
-10%

usD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

U petak je dolar eja¢ao nakon Sto je objavljeno da je
broj radnih mesta van poljoprivrednog sektora u SAD u
oktobru poveéan za 531 hiljadu, Sto je viSe od oéekivanja
(430 hiljada), pa se kurs EUR/USD u jednom trenutku
spustio na 1,1514. Ipak, u drugoj polovini dana dolar je
oslabio usled ja¢anja sklonosti investitora ka riziku, pa je
na dnevnom, ali i nedeljnom nivou ipak evro dobio na
vrednosti.

Kurs EUR/USD je izveStajni period zavrsSio na nivou
od 1,1557 ameri¢kih dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Prinosi drZavnih obveznica SAD tokom izvestajnog perioda
opali su duz cele krive prinosa, a pre svega kod instrumenata
ro¢nosti duze od dve godine, gde je doslo do skoro paralelnog
pomeranja krive. Prinosi dvogodisnje i desetogodidnje obveznice
smanjeni su za oko 10 b.p. (na 0,40% i 1,45%, respektivno).

Na kretanje prinosa tokom nedelje najvise je uticala
korekcija prinosa naniZe nakon sastanka FED-a na kome su
donete mere u skladu sa o¢ekivanjima, kao i nakon §to su u
petak objavljeni podaci s trZista rada, iako su ukazivali na
snazan i Siroko rasprostranjen rast zaposlenosti i nastavak
ubrzanog rasta zarada.

FED je, na sastanku koji je zavr3en sredinom nedelje, odluéio
da po¢ne sa smanjenjem kupovine aktive (tapering) ve¢ tokom
ovog meseca. Mese¢ni obim neto kupovine u okviru programa
kvantitativnih olakSica bi¢ce smanjen za po 15 milijardi dolara u
novembru i decembru, i to po 10 milijardi dolara drzavnih obveznica
i 5 milijardi dolara hipotekarnih obveznica. FED ocekuje da ¢e se
slican tempo meseénih smanjenja nastaviti i u slede¢oj godini, ali
navodi da je spreman da ga promeni ako bude potrebno. Na ovaj
nadin, neto kupovine (do sada na nivou od 120 milijardi mese¢no)
treba da budu potpuno zavrsene do sredine sledece godine. FED je
zadrZao referentnu kamatnu stopu na istom nivou (raspon od
0,0-0,25%), kao i forward guidance u delu koji se odnosi na
referentnu stopu, te i dalje o¢ekuje da ¢e biti zadrzana na ovom
nivou sve dok stanje na trZistu rada ne dode na nivo pune
zaposlenosti i dok stopa inflacije ne dostigne 2% i ne bude na putu
da premasi taj nivo u odredenom periodu.

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u %
' (bené¢mark izdanja s pocetka perioda)
1,80
— 20, 10. 21 05.11. 21
1,20
0,60
0,00
10
0
-10
20 9,5 -10,1

3m 6m 1g 29 39 59 79 10g

lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

1.10

FED je doneo odluku o smanjenju mesecnog obima neto
kupovine aktive u okviru programa kvantitativnih olakSica.

Broj radnih mesta van poljoprivrednog sektora (NFP —
Non-Farm Payrolls) u oktobru je poveéan za 531 hiljadu u
odnosu na prethodni mesec, Sto je iznad ocekivanja (450 hiljada).
Podatak za septembar revidiran je naviSe za 116 hiljada (na 312
hiljada). Broj radnih mesta sada je za 4,2 miliona manji u odnosu na
nivo iz februara proSle godine, pre pocetka epidemije. Stopa
nezaposlenosti smanjena je na 4,6% (sa 4,8% u septembru), vise
od ocekivanja (4,7%), dok je stopa participacije zadrzana na
61,6%, Sto je i dalje daleko ispod nivoa od 63,3% pre pocetka
epidemije i neizvesno je da li ¢e se i kada vratiti na taj nivo. Zarade
(po radnom satu) poveéane su za 0,4% u odnosu na prethodni
mesec, odnosno za 4,9% u odnosu na isti mesec proSle godine
(nakon 4,6% u septembru), najviSe od februara.

ISM indeks proizvodnog sektora u oktobru je imao vrednost
od 60,8 (o¢ekivano 60,5), za 0,3 p.p. niZe od vrednosti iz prethodnog
meseca, Sto ukazuje na nastavak snazne ekspanzije sedamnaesti
mesec zaredom. ISM indeks usluznog sektora imao je vrednost od
66,7 (ocekivano 62,0), $to je nova najvisa vrednost (Cetvrta ove
godine) od pocetka serije podataka 1997. godine, a nakon vrednosti
od 61,9 u septembru, Sto takode ukazuje na ekspanziju poslovne
aktivnosti sedamnaesti mesec zaredom i u ovom sektoru, Koji
obuhvata viSe od dve tre¢ine americke ekonomije.

Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju nezaposlenosti u
SAD u toku nedelje koja se zavrSila 30. oktobra iznosio je 269
hiljada, $to je manje od ocekivanja (275 hiljada) i 283 hiljade
(revidirano sa 281 hiljade) prethodne nedelje. Broj novih prijava
smanjen je na novi najnizi nivo od pocetka pandemije, posto
kompanije izbegavaju otpustanja i nastoje da zaposle vise radnika.

Ocekivani = Aktuelni |Prethodni

05 Bl podatak | podatak | podatak
Promena broja radnih mesta van
poljoprivrednog sektora u SAD Okt 450 531 312
ISM indeks proizvodnog sektora Okt 60,5 60,8 61,1
ISMindeks usluznog sektora Okt 62 66,7 61,9

Izvor: Bloomberg.

111 Prinos generic¢kih dvogodis$njih i deseto-
i godisSnjih drzavnih obveznica SAD, u %
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveStajnog perioda prinosi nemackih drZavnih
obveznica roé¢nosti dve godine i duZze zabeleZili su snazan pad.
Prinos nemacke dvogodiSnje obveznice smanjen je za 15 b.p., na
-0,74%, a prinos desetogodiSnje obveznice za 18 b.p., na
-0,28%. Pad prinosa tokom perioda najveéim delom bio je
posledica korekcija trziSnih ocekivanja da ée ECB veé tokom
slede¢e godine zapocdeti S povecanjem kamatne stope. TrZiSna
vrednovanja ukazivala su na ocekivani rast kamatne stope
ECB-a od ¢ak 20 b.p. do kraja 2022. godine.

Predsednik ECB-a Kristin Lagard rekla je da su, uprkos
trenutnom snaznom rastu inflacije, o¢ekivanja za srednji rok i dalje
ispod cilja ECB-a, kao i da je jako malo verovatno da ¢e se ispuniti
uslovi za povecanje kamatnih stopa ECB-a naredne godine.

Banka Engleske je na sastanku odlucila za zadrzi referentnu
kamatnu stopu na nivou od 0,1%, ve¢inom glasova (7-2) ¢lanova
Odbora za monetarnu politiku, iako je wveliki broj analitiCara
ocekivao povecanje referente kamatne stope ve¢ na ovom sastanku,
posebno nakon Sto guverner Bejli sredinom oktobra viSe puta
snazno signalizirao da ¢e centralna banka morati da deluje kako bi
smanjila inflatorne pritiske.

SnaZan pad prinosa nemackih obveznica — korekcija
trziSnih ocekivanja rasta kamatnih stopa ECB-a

Stopa nezaposlenosti u zoni evra iznosila je 7,4% u septembru,
ispod 7,5% u avgustu. NajviSa stopa nezaposlenosti bila je tokom
avgusta 2020. godine (8,6%), a najniza u martu te godine (7,1%),
odnosno pre pogorsanja situacije s pandemijom virusa korona.
Medu najveéim ekonomijama zone evra, stopa nezaposlenosti
nepromenjena je u Nemackoj (3,4%), dok je smanjena u Francuskoj
(sa 8,0% na 7,7%), ltaliji (sa 9,3% na 9,2%) i Spaniji (sa 14,8% na
14,6%). Podaci ukazuju na nastavak daljeg oporavka trZista rada u
zoni evra sa otvaranjem ekonomija, $to otvara prostor za postepen
rast zarada. Za sada zarade rastu sporije nego 2019. godine.

Industrijske porudZbine u Nemackoj u septembru povecane su
za 1,3%, nakon pada od 8,8% u avgustu. Inostrane porudZbine su
povecane za 6,3%, pri ¢emu je rast bio voden pre svega masovnim
porudZbinama u preradivackom sektoru, dok su domace porudzbine
smanjene za 5,9%. U odnosu na isti mesec prethodne godine,
porudZbine su vise za 9,7%, nakon 10,4% u avgustu. Pad domacih
porudZbina verovatno je posledica odlaganja novih porudzbina od
strane firmi, s obzirom na dugo vreme isporuke usled poremecaja u
lancima shabdevanja. Za sada je nivo porudZbina i dalje veoma
visok, te bi svako poboljSanje u lancima snabdevanja moglo da
dovede do brzog rasta industrijske proizvodnje.

Industrijska proizvodnja u Nemackoj u septembru smanjena je
za 1,1%, nakon pada od 3,5% u avgustu. U odnosu na isti mesec
prethodne godine, proizvodnja je niZza za 1,0%, nakon $to je u
avgustu porasla za 2,2% u odnosu na prethodnu godinu. Industrijska
proizvodnja smanjena je u Sest od devet meseci ove godine i
negativno je doprinela privrednom rastu u dva uzastopna tromesecja
(drugom i tre¢em). Pad proizvodnje posledica je poremecaja u
lancima snabdevanja, uprkos visokom nivou porudzbina i niskom
nivou zaliha. S druge strane, potencijal za rast u narednom periodu
znacajan je usled postojanja zaostalih poslova, koji bi u nekom
trenutku trebalo da dovedu do ponovnog rasta industrijske
aktivnosti.

Kriva prinosa drZzavnih obveznica Nemacke
(bené¢mark izdanja s pocetka perioda)

1.12
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Izvor: Bloomberg.
113 Znacajni pokazatelji privredne
' aktivnosti zone evra
. . Ocekivani | Aktuelni ' Prethodni
L e podatak | podatak | podatak
Stopa nezaposlenosti, zona evra Sep 7,4% 74% 7,5%

Industrijska proizvodnja, MoM, Nemacka | Sep 1,0% -1,1% -3,5%

Stopa rasta proizvodackih cena, YoY,
Zonaevra
lzvor: Bloomberg.

Sep 15,4% 16,0% | 13,4%
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|1 Kretanja na trzistima izabranih zemalja u razvoju

51 Referentne kamatne stope centralnih 22 Inflacija u zemljama u razvoju
' banaka zemalja u razvoju ' (u %, YoY)
RKS Promena = Datum Naredni Ocekivanje 20
(u %) (up.p.) promene | sastanak = (kraj Q4, %)* 18
Srbija (NBS) 1,00 025 | 101220 9.12.21 1,10 y
Ceska (CNB) 2,75 1,25 41121 221221 = 12
Poljska (NBP) 1,25 0,75 31121 81221 - 1‘;
Madarska (MNB) | 1,80 0,15 19.10.21 | 16.11.21 1,95 6 :
Rumunija (NBR) = 1,75%* 0,25 91121 = 10.1.22 - ‘2‘ Z - 7y ry 7y —_ A A
Turska (CBRT) 16,00 2,00 | 211021 | 18.11.21 15,15 0 =
Rusija (CBR) 7,50 0,75 221021 | 17.12.21 7,95 2 "R GES POL  MAP RUM TUR RUS KN
Kina (PBoC) 4,35 -0,25 23.10.15 n/a 4,35 Stopa inflacije - Donja gr. koridora
Izvor: Bloomberg / *T4 2021. godine — prose¢ne projekcije dostupne na osnovu - Gornja gr. koridora 4 Centralna vred. cilja

poslednjih raspolozivih anketa.).** Promena je nastala nakon izve$tajnog perioda i bic¢e

. . A Izvor: Bloomberg / sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).
obuhvacéena narednim nedeljnim izve$tajem.

DeSavanja na lokalnim trziStima

Centralna banka Poljske (NBP) na sastanku Monetarnog odbora . . .
poveéala je referentnu stopu za 75 b.p., na nivo od 1,25%, pri 23 Prome_na |0kaln!h valuta izabranih
¢emu je odluka o povecanju bila znacajnije iznad trziSnih ' zemalja u razvoju prema evru
ocekivanja. Osnovni razlog za povecanje jeste visoka stopa
inflacije, koja je u oktobru, prema preliminarnoj proceni, iznosila
6,8% medugodiSnje, 5to je najviSa stopa inflacije u poslednjih

12%

©
dvadeset godina. Guverner NBP-a Adam Glapinski izjavio je da 8% A S
ocekuje da stopa inflacije dostigne maksimum u januaru 2022. S
godine, kada projektuju da ¢e se nalaziti na nivou iznad 7% YoY. 4% A A =
Prema njegovoj izjavi, NBP je prakti¢no obustavila program 1,54%
kupovine aktive, ali moZe nastaviti s programom ukoliko za to bude 0% At . A
bilo potrebe. A A )
Centralna banka Ceske (CNB) na sastanku Monetarnog odbora 4% 0.99% 8
povecala je referentnu kamatnu stopu za 125 b.p., na 2,75%, Sto @
je najveée povecanje u prethodne 24 godine. Odluka je znatno 8% §
premasila ocekivanja trziSta. Stopa na kreditne olaksice i stopa na
depozitne olakSice takode su povecane za po 125 b.p., na 3,75% i 12% A
1,75%, respektivno. Kao osnovni cilj dono3enja odluke o poveéanju RSD CzK  PLN HUF RON TRY RUB CNY
predstavnici CNB-a navode vraéanje inflacije na ciljani nivo u 1w promena 4 YoY promena
narednih 12-18 meseci i ublazavanje inflacionih oéekivanja. U Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).
septembru je stopa inflacije u Ceskoj iznosila 4,9% YoY, $to je
najvisi nivo inflacije u prethodnih 13 godina. Inflacioni pritisci u ) L ) ) )
Ceskoj ja¢aju u uslovima poostrenih uslova na trZistu rada i uskih grla 24 Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
u lancima snabdevanja, koji stvaraju pritisak na rast cena. Guverner valuti (ro¢nost priblizna deset godina)
CNB-a JirZi Rusnok naveo je nakon sastanka da je CNB spremna da
nastavi ciklus poostravanja monetarne politike u skladu sa . ' Prinos Promena u b.p.
prognozama objavljenim na jesen. _ _ B Sl (s (U %) - "
Podaci 0 zvani¢nim PMI indeksima Kine nastavili su Srbija 2032 2070 ”0 20
smanjenje u oktobru, u uslovima ponovnog uvodenja mera . ' '
zatvaranja, ali i problema u lancima snabdevanja. Proizvodni PMI  Ceska (203D 2,637 34 162.,8
indeks je u oktobru iznosio 49,2 (septembar: 49,6) i bio je ispod  Poljska (2030) 2,848 2,7 169,2
oc¢ekivanja trzista. PMI indeks u sektoru usluga smanjen je na 52,4 U Madarska (2033) 3,879 -4,9 180,3
ottol;ru (sesrgeSmbar: 53,2)(.JI K(()jmpkozitni PMIbind(eslis7;'e smanjen U pimunija (2030) 4,921 6.9 1748
oktobru na 50,8, 5to je ispod podatka iz septembra (51,7).
Stopa inflacije uJ Tu?’skor} u oktobru irz)nosila je 19,89% Yoy, sto Turska (2031 18,450 00 4000
je iznad nivoa iz septembra od 19,58% YoY. U toku izvedtajnog  Rusiia (2030) 2l 85 231,5
perioda objavljena je i stopa inflacije za Rusiju, koja je u oktobru  Kina (2030) 2,886 -8,2 -29,9
ove godine zabeleZila rast od 8,13% YoY, §to je znatno iznad nivoa Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Reuters).
od 7,4% YoY iz septembra ove godine i predstavlja najvisi nivo od
2016. godine.
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11 Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izveStajnog perioda cena zlata je porasla za 2% i
kretala se u rasponu od 1.765,25 ameri¢kih dolara po finoj unci zlata
do 1.813,77 ameri¢kih dolara po finoj unci zlata (vrednost na kraju
dana, Bloomberg Composite London).

Na rast cene zlata, od sredine posmatranog perioda, uticali su:
izjava predsednika FED-a da ée inflacija u SAD ostati realnost
duZe nego Sto se to prethodno mislilo, Sto je bio signal trzisnim
uéesnicima da investiraju u zlato; nagovestaji iz FED-a i BoE da se
ne Zuri s podizanjem nivoa kamatnih stopa, mada se taj korak ne
moze iskljuciti (u 2022), pa se cena zlata ponovo vraca ka nivou
1.800 ameri¢kih dolara po finoj unci zlata. Pad stopa prinosa na
desetogodisnje drzavne obveznice SAD takode je podrzao rast cene
zlata.

Cena zlata Je porasla za 2% I na Kraju 1zvestajnog perioda
iznosila je 1.813,77 americ¢kih dolara po finoj unci zlata.

Na pad cene zlata, do sredine posmatrane nedelje, uticali su:
preokret na globalnom nivou oko vodenja monetarne politike
razvijenih ekonomija u svetu, koji je vrsio indirektni pritisak na pad
cene zlata, koja je u sredu bila na najnizem nivou od sredine oktobra;
Banka Kanade je prethodne nedelje donela odluku da obustavi svoj
program otkupa obveznica; trzidni uéesnici su o¢ekivali da ¢e BOE
prva povecéati nivo referentne kamatne stope; o¢ekivanja na trZistu
pred sastanak FED-a da ¢e biti doneta odluka o smanjenju
programa otkupa obveznica (investitori su paZljivo pratili
formulacije saopStenja FED-a u vezi sa izgledima uvecanja stope i
inflacionim o¢ekivanjima).

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

Nafta

Tokom izveStajnog perioda cena nafte tipa brent smanjena
je za 1,69% i kretala se u rasponu od 80,94 ameri¢kih dolara po
barelu do 84,76 americkih dolara po barelu (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

Na pad cena nafte, u posmatranom periodu, uticali su: pritisak
predstavnika administracije SAD na OPEC+ da se donese odluka
0 povecéanju proizvodnje sirove nafte, jer bi se odbijanjem
rizikovalo ugroZavanje oporavka svetske ekonomije; S. Arabija,
Kuvajt i Irak su podrzali tekuéi plan proizvodnje smese¢nim
uvecanjem od 400.000 barela dnevno, do aprila 2022. godine, ali uz
poruku da SAD imaju dovoljno kapaciteta da same uvecaju
proizvodnju ako to Zele i ako im je stalo da svet nastavi putem
postpandemijskog ekonomskog oporavka; pad uvoza sirove nafte u
Kinu na najniZi nivo od septembra 2018; odluka Kine da angaZuje
svoje rezerve nafte; poveéanje broja aktivnih naftnih platformi u
SAD, prema podacima americke kompanije Baker Hughes.

Cena nafte je smanjena zal,69% i na kraju posmatranog
perioda iznosila je 82,50 ameri¢kih dolara po barelu.

Na rast cena nafte, tokom posmatrane nedelje, uticali su:
izveStaj Ameri¢ke agencije za naftu (API) o smanjenju nivoa
zaliha nafte u SAD; grupa OPEC+ je proizvela manje nafte u
oktobru nego Sto je to bilo moguée po osnovu vazeéeg sporazuma
0 ograni¢enju proizvodnje; vremenske prognoze o hladnoj jeseni i
zimi na severnoj hemisferi.

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