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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 3.873,33 -4,77% -13,42%
2y 1,52% 20,6 2219
Dow Jones Industrial SAD 30.822,42 -4,13% -11,31% Nemacka
9 2
NASDAQ SAD 11.448,40 -5,48% -24,59% 10y L.75% 6,0 056
Dax 30 Nemacka 12.741,26 -2,65% -18,60% 2y 1,47% 26,3 216,1
Francuska
CAC 40 Francuska 6.077,30 -2,17% -8,23% 10y 2,30% 3,8 227,7
1 1 i - 0, (0)
FTSE 100 Velika Britanija 7.236,68 1,56% 2,98% ) 2y 1,78% 25.7 238.3
NIKKEI 225 Japan 27.567,65 -2,29% -9,09% Spanija
: . X 10y 2,90% 55 256,6
Shanghai Composite Kina 3.126,40 -4,16% -13,33%
Izvor: Bloomberg. Italija 2y 2,60% 18,4 308,4
10y 4,02% 1,3 333,0
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y 3,14% 8,6 285,5
UK
R USD 10y 3,14% 4.2 232,0
[o)
Promena Promena SAD 2y ST — S
Kurs Kurs 0
1w YoY 1w YoY 10y 3,45% 13,9 211,4
EUR/USD | 1,0007 -0,47% | -14,91% |USD/EUR | 0,9993 0,47% | 17,51% 2y 3,78% 17,0 3342
Kanada
EUR/GBP | 0,8780 1,32% 2,90% |USDI/IGBP| 0,8774 1,79% | 20,94% 10y 3.14% 05 190.3
EUR/CHF| 0,9659 0,08% | -11,30% |USD/CHF | 0,9653 0,56% 4,24%
2y -0,07% 0,9 5,8
EUR/JPY | 143,13 -0,13% | 10,91% |USD/JPY | 143,03 0,34% | 30,34% Japan
[0
EUR/CAD| 1,3287 1,44% | -10,94% |USD/CAD| 1,3278 1,92% 4,67% 07 2 05 20,2
Izvor: Bloomberg. Izvor: Bloomberg.
1.4 | Kamatne stope na trziStu novca*
2 EUR UsD GBP CHF
[}
§ ) Promena u b.p. ) Promena u b.p. ) Promena u b.p. ) Promena u b.p.
14 Nivo Nivo Nivo Nivo
1w YoY 1w YoY 1w YoY 1w YoY
OIN 0,66% 74,5 122,7 2,27% -1,0 222,0 1,69% -0,1 164,1 -0,21% 0,0 50,7
1M 0,68% 19,8 123,7 3,02% 24,6 297,0 2,21% 0,4 215,8 -0,21% -0,1 (5, 2
3M 1,06% 12,9 160,8 3,45% 28,8 339,0 2,62% 6,9 256,8 -0,21% 3,5 51,6
6M 1,67% 23,0 2194 3,87% 37,3 381,7 3,23% 13,7 314,6 -0,45% 18 27,2
12M 2,26% 24,8 275,6 4,16% 44,1 - 3,87% 18,8 368,6 -0,58% 1,0 14,3
* 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 vodedéih centralnih banaka*
RKS (U %) Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
promena (u p.p.) promene sastanak RKS za T4 (u %)
Evropska centralna banka 0,75* 0,75 8.9.2022. 27.10. 2022 2,00
Federalne rezerve SAD 3,00-3,25 0,75 21.9.2022. 2.11.2022. 4,25-4,50
Banka Engleske 1,75 0,50 4. 8.2022 22.9.2022 3,75
Banka Kanade 3,25 0,75 7.9.2022. 26.10. 2022. 4,00
Narodna banka Svajcarske 0,50 0,75 22.9.2022. 15.12. 2022. 1,00

* RKS na poslednji dan izvestajnog perioda; kamatna stopa na depozitne olaksice za ECB (RKS je 1,25%).
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Kurs EUR/USD

U izveStajnom periodu, evro je oslabio za 0,47% prema
americkom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u rasponu od
0,9945 do 1,0198 (tokom perioda trgovanja), odnosno od
0,9997 do 1,0144 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Najveée promene kursa EUR/USD tokom ovog perioda
zabeleZene su na pocetku nedelje. Najpre je u ponedeljak
evro ojacao usled sve oStrije retorike ECB-a o daljem
povecéanju kamatnih stopa. Nosioci monetarne politike ECB-a
vide sve veci rizik da ¢e morati da podignu svoju kljuénu
kamatnu stopu na 2% ili viSe kako bi obuzdali rekordno visoku
inflaciju u zoni evra uprkos verovatnoj recesiji.

Medutim, ve¢ narednog dana dolar je znatnije ojacao
nakon snazZnih podataka o indeksu potrosackih cena u SAD.
Godi$nja stopa rasta potroSackih cena (CPI — Consumer Price
Index) u SAD u avgustu je smanjena na 8,3%, nakon 8,5% u
julu i 9,1% u junu, ali je bila iznad ocekivanja od 8,1%.
Mesecna stopa inflacije bila je 0,1%, takode iznad
ocekivanja (-0,1%) i stope rasta u prethodnom mesecu (0,0%).
Godis$nja stopa bazne inflacije iznosila je 6,3% u julu
(ofekivano 6,1%), dok je mesefna stopa bila ¢ak 0,6%
(o¢ekivano i prethodno 0,3%). Ovi podaci ukazuju na to da su
inflatorni pritisci i dalje vrlo rasprostranjeni, Sto predstavlja
dodatni pritisak za FED da nastavi da snaZno zateZe
monetarnu politiku, uprkos opasnosti da ¢e to poveéati rizik
od recesije.

Pored toga, evro je slabio nakon objave da je ZEW indeks
ekonomskih ocekivanja za Nemacku u septembru smanjen za
6,6 poena, na —61,9, dok je za zonu evra smanjen za 5,8 poena,
na —60,7. ZEW indeks procene trenutne ekonomske situacije u
Nemackoj smanjen je za 12,9 poena, na —60,5, dok je za zonu
evra smanjen za 16,9 poena, na —58,9. Takode, francuska vlada
je snizila svoju prognozu privrednog rasta za sledecu godinu sa
1,4% na 1% zbog poremecaja cena energije 1 rasta inflacije.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izve§tajnog 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

U izveStajnom periodu evro oslabio prema dolaru
za 0,47%

U drugoj polovini nedelje, kurs se kretao u relativho
uskom rasponu oko pariteta, bez veée volatilnosti i
oscilacija tokom perioda trgovanja, dok se paZnja trZi§nih
ucesnika usmerila na sastanak FED-a naredne sedmice.

Industrijska proizvodnja u zoni evra u julu je smanjena za
2,3%, §to je vise od ocekivanja (—1,1%), nakon rasta od 1,1% u
prethodnom mesecu. U odnosu na jul prethodne godine,
proizvodnja je niza za 2,4% (oc¢ekivano da bude na istom
nivou).

Industrijska proizvodnja u SAD u avgustu je smanjena za
0,2% u odnosu na prethodni mesec, nakon rasta od 0,5% u
julu.

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana

15%
10%
5% 1,32962:90% g 180, 1,44%

0% — —

5% -0,47% . -0,13% l
-10%
-15% -11,30% -10,94%

0% -14,91%
usD GBP CHF JPY CAD

10,91%

lzvor: Bloomberg.

Pokazatelj proizvodne aktivnosti u oblasti koju pokriva
FED iz Njujorka (Empire Manufacturing), iako je zadrzan u
negativnoj teritoriji, znatno je povecan u septembru, na —1,5
(iznad ocekivanih -12,9), a nakon velikog pada u
prethodnom mesecu (-31,3).

Inflacija u zoni evra, prema kona¢nim podacima za
avgust, iznosila je 0,6% (preliminarno 0,5%), odnosno 9,1%
u odnosu na isti mesec prethodne godine. Podaci o inflaciji
jacaju ocekivanja da ¢e ECB na sastanku u oktobru ponovo
povecati kamatne stope za 75 b.p.

Kurs EUR/USD je izves$tajni period zavrsio na nivou
od 1,0007 ameri¢kih dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom nedelje prinosi drzavnih obveznica SAD porasli su
duz cele krive prinosa, a posebno na delu od jedne do dve godine.
Prinos dvogodisnje obveznice poveéan je za oko 31 b.p., na
3,87%, dok je prinos desetogodisnje obveznice poveéan za oko 14
b.p., na 3,45%.

Prinosi su snazno rasli, posebno na kraéem delu Krive,
nakon objave podataka o inflaciji u SAD, jer trZi$ni u€esnici sada
oCekuju veéi obim povecanja referentne stope. Objava ovih
podataka predstavlja dodatni pritisak na FED da nastavi sa snaznim
zatezanjem monetarne politike, uprkos opasnosti da ¢e to povecati
rizik od recesije. Nakon povecanja od po 75 b.p. u junu i julu,
povecanje od najmanje 75 b.p. moZe se oc¢ekivati i na narednom
sastanku, 21. septembra.

Godis$nja stopa rasta potrosac¢kih cena u SAD u avgustu je
ponovo smanjena na 8,3%, nakon 8,5% u julu i 9,1% u junu, ali je
bila iznad o¢ekivanja (8,1%). Mese¢na stopa inflacije bila je 0,1%,
takode iznad o¢ekivanja (-0,1%) i stope rasta u prethodnom mesecu
(0,0%). Godisnja stopa bazne inflacije, koja isklju¢uje volatilne
kategorije hrane i energenata, iznosila je 6,3% (oc¢ekivano 6,1%,
prethodno 5,9%), dok je meseéna stopa bila ¢ak 0,6% (o¢ekivano i
prethodno 0,3%). Na smanjenje godisnje stope najvise je uticao pad
cena goriva, a znatan mese¢ni pad belezi se i kod avio-karata. S
druge strane, cene hrane ponovo su snazno poveéane, kao i cene
stanovanja, koje ¢ine tre¢inu u indeksu potro$ackih cena. Solidan rast
belezi se i kod drugih bazi¢nih usluga. Takode, zabeleZen je dalji rast
cena novih vozila, kao i pad cena polovnih vozila za samo 0,1%. Ovi
podaci, koji su bili iznad skoro svih o¢ekivanja, ukazuju na to da su
inflatorni pritisci i dalje vrlo izraZeni i rasprostranjeni, i da za sada
nema znakova njihovog slabljenja, odnosno da ¢e stopa inflacije
verovatno ostati na vrlo visokom nivou i u narednim mesecima.

Inflacija u avgustu iznad ocekivanja, za sada nema znakova
slabljenja inflatornih pritisaka

Industrijska proizvodnja u SAD u avgustu je smanjena za
0,2% u odnosu na prethodni mesec, dok je bilo oc¢ekivano da ¢e
ostati na istom nivou, nakon rasta od 0,5% u julu (revidirano sa
0,6%). Rezultat je bolji nego sto izgleda, jer je slaba komunalna
proizvodnja, uglavhom elektri¢ne energije, ¢inila najve¢i deo pada.
Proizvodnja preradivackog sektora, koja ¢&ini oko tri Cetvrtine
ukupne industrijske proizvodnje, povecana je za 0,1%, nakon rasta
od 0,6% u prethodnom mesecu, $to je najvecim delom bila posledica
rasta proizvodnje automobila i delova. Iskori§¢enost proizvodnih
kapaciteta blago je smanjena, sa 80,2% na 80,0%.

Maloprodaja u SAD u avgustu je povecana za 0,3% u
odnosu na prethodni mesec (o¢ekivano —0,1%), dok je podatak za
jul revidiran sa 0,0% na —0,4%. Na rast ovog pokazatelja (koji nije
uskladen za uticaj inflacije) najvise je uticao rast prihoda od prodaje
automobila, uprkos padu broja prodatih vozila u istom periodu. S
druge strane, belezi se pad prihoda od prodaje na pumpama, $to je
posledica snaznog pada cena goriva. Maloprodaja bez volatilnih
kategorija — automobila, benzina, gradevinskog materijala i
prehrambenih usluga (tzv. kontrolna grupa) ostala je nepromenjena
u odnosu na prethodni mesec, ispod ocekivanog rasta od 0,5%, a
nakon sto je u julu povecana za 0,4% (revidirano sa 0,8%).

1.9 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u
: % (benémark izdanja s pocetka perioda)
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Izvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

1.10

Ocgekivan| Aktuelni| Prethodni

Pokazatelj FCTTE podatak  podatak podatak

Stopa rasta potrosackih cena, G/G Avg.| 8,1% 8,3% 8,5%

Maloprodaja, M/M Avg.. -0,1% 0,3% | -0,4%

Industrijska proizvodnja, M/M Avg.| 0,0% -02% | 0,5%

Izvor: Bloomberg.
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izvestajnog perioda, prinosi nemackih drzavnih
obveznica nastavili su da se pove¢avaju duzZ cele krive, uz veéi
rast prinosa obveznica ro¢nosti oko dve godine. Prinos nemacke
dvogodis$nje obveznice povecan je za oko 21 b.p., na 1,52%, dok
je prinos desetogodiSnje obveznice poveéan za 6 b.p., na 1,75%.
Rast prinosa najve¢im delom bio je posledica rasta ocekivanja
trziSnih ucesnika da ¢e ECB nastaviti s povecanjem kamatnih
stopa u veem obimu i u narednom periodu. TrZi$na
vrednovanja sada ukazuju na rast kamatnih stopa ECB-a od 134
b.p. do kraja godine, odnosno za 219 b.p. u narednoj godini
dana.

ZEW indeks ekonomskih oéekivanja za Nemadku u
septembru smanjen je za 6,6 poena, na —61,9, dok je za zonu
evra smanjen za 5,8 poena, na -60,7. ZEW indeks procene
trenutne ekonomske situacije u Nemackoj smanjen je za 12,9 poena,
na —60,5, dok je za zonu evra smanjen za 16,9 poena, na -58,9.
Inflaciona ocekivanja u zoni evra povecala su se za 11,4 poena, ali
je vrednost i dalje u negativnoj zoni (-12,1) sto i dalje ukazuje na
ocekivano usporavanje inflacije u narednom periodu. Najveci broj
analiti¢ara i dalje o¢ekuje smanjenje inflacije u narednih Sest meseci
(39,0%, 5,8 p.p. manje u odnosu na prethodni mesec), ali se
poveéava broj njih koji smatraju da ¢e se inflacija povecavati
(29,6%, 5,6 p.p. vise u odnosu na prethodni mesec). Veéina
analitiCara ne oc¢ekuje veée promene kursa EUR/USD, dok se blago
povecava broj onih koji o¢ekuju dalji rast dolara. Predsednik ZEW
instituta Vambah rekao je da smanjenje vrednosti indeksa
ocekivanja ukazuju na dalje usporavanje privrednog rasta u
Nemackoj. Nedostatak energenata tokom zime znatno smanjuje
ocekivanja nemackog industrijskog sektora. Poslednji podaci
ukazuju na usporavanje porudzbina, proizvodnje, kao i izvoza.

Podaci o inflaciji pojacavaju ocekivanja da bi ECB u
oktobru mogla ponovo da poveca stopu za 75 b.p.

Prema konaénim podacima, inflacija u zoni evra iznosila je
0,6% u avgustu (preliminarno 0,5%), odnosno 9,1% u odnosu
na isti mesec prethodne godine. Inflacija raste, pre svega, u
prehrambenim i neenergetskim industrijskim  proizvodima.
Energetski pritisci su smanjeni u avgustu, usled nizih cena goriva.
Inflacija u oblasti usluga porasla je u avgustu na 3,8% (prethodno
3,7%), a dalji rast se oCekuje u septembru, kada prestaje vazenje
jeftinih karata za javni prevoz u Nemackoj. Ovo ¢e verovatno
povecati baznu inflaciju na 4,5% (sa trenutna 4,3%). Podaci o
inflaciji pojacavaju oc¢ekivanja da ¢e ECB na sastanku u oktobru
ponovo povecati kamatne stope za 75 b.p.

Glavni ekonomista ECB-a Lejn rekao je da je povecanje
kamatne stope u veéem obimu na prethodnom sastanku bilo
adekvatno ako se ima u vidu snazan rast inflacije, dok bi naredna
poveéanja mogla da budu manja. Ipak, obim povecanja zavisi¢e od
narednih podataka o inflaciji, kao i procene krajnje tacke u ovom
ciklusu poveéanja stopa. Sto je ECB udaljenija od te tacke, to ¢e i
obim povecanja biti veci.

Clan ECB-a Kazaks rekao je da ¢e verovatno morati da se
povecéavaju kamatne stope i nakon februara slede¢e godine kako bi
se omogucilo vracanje inflacije na ciljani nivo. Rizici inflacije su
izrazeni naviSe, kao i second round rizici inflacije, dok je monetarna
politika i dalje stimulativna.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke,
1.12 o » . . ~ .
u % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
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lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra

1.13

. Ogekivani Aktuelni Prethodni
Period

Pokazatelj
olazatel podatak podatak podatak

Stopa rasta potrosackih cena, G/G, zona

X Avg. 9,1% 9,1% 9,1%
evra, finalno

ZEW indeks ekonomskih o¢ekivanja,

Nematka Sep.| -59,5 -61,9 | -55,3

Industrijska proizvodnja, M/M, zona evra|  Jul -1,1% -2,3% 1,1%

Izvor: Bloomberg.
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II Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

21 Referentne kamatne stope centralnih 99 Inflacija u zemljama u razvoju
' banaka zemalja u razvoju ' (u %, YoY)
RKS Promena | Datum | Naredni | Oc¢ekivanje 80
(u %) (up.p.) | promene | sastanak (T3, %)* 70
Srbija (NBS) 3,50 0,50 [8.9.2022. 6.10.2022. = 60
Ceska (CNB) 7,00 1,25 22.6.2022(29.9. 2022, 7,10 50
Poljska (NBP) 6,75 0,25 7.9.2022.|5. 10. 2022. 6,95 10
Madarska (MNB) 11,75 1,00 |30.8.2022/27.9. 2022. 12,30 30
Rumunija (NBR) 5,50 0,75 5.8.2022.|5. 10. 2022. 5,55 20
Turska (CBRT) 13,00 -1,00 18. 8. 2022, 22.9. 2022, 12,85 10
Rusija (CBR) 750 | -0,50 16.9.2022.28.10. 2022. - A & x & = K A
Kina (PBoC) 4,35 0,25 23.10.2015, w/a 4,30 SRB CES POL MAD RUM TUR RUS KIN
Izvor: Bloomberg / *T3 2022. godine — prosec¢ne projekcije dostupne na osnovu Stopa inflacije - Donja gr. koridora
poslednjih raspolozivih anketa. - Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja

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

DeSavanja na lokalnim trziStima

Centralna banka Rusije je na sastanku Monetarnog odbora Promena lokalnih valuta izabranih
odrZzanom 16. septembra don(vala Odmklf d2.l sr.nanvj.iv r.efevrent.n}l 2.3 zemalja u razvoju prema evru
stopu za 50 b.p., na 7,50%, $§to su i océekivali trzi$ni ucesnici.
Stope na depozitne i kreditne olakSice takode su smanjene za po
50 b.p., na nivo od 6,5% i 8,5%, respektivno. Banka, je nakon

naglog povecanja referentne stope na nivo od 20% (28.2.), od 8. 40% A o
aprila do sada smanjila referentnu stopu Sest puta, za ukupno 30% 3
12,50 p.p. (zakljuéno s poslednjim sastankom). Trenutno se 20% S
referentna stopa nalazi ispod nivoa na kom se nalazila pre 10% %
eskalacije tenzija sa Ukrajinom (9,5%). Guverner Elvira Nabiulina A 1.69% N A
. ; . LT oL .. % —h— . A ; |
istakla je da je na odluku u najvecoj meri uticalo smanjenje stope 0% A -
. ee e s e . . .. TR o -1.84%| .=
inflacije i jacanje rublje. Stopa inflacije u Rusiji je u avgustu -10% A S
iznosila 14,3% YoY, $to je znatno ispod nivoa iz jula od 15,1% 20% :§
YoY. Guverner Nabiulina je nakon poslednjeg sastanka istakla i da 20% a
.o . . . . - ()
sada postoji manje prostora za dalje smanjenje referentne kamatne =
. . S, - -40%
stope na narednim sastancima, kao i da ¢e na naredne odluke uticati A
dalja ekonomska kretanja. Takode, ona je dodala da se monetarna -50%

RSD CzK PLN HUF RON TRY RUB CNY

politika trenutno nalazi u neutralnoj teritoriji. 1w promena A YoY promena

Centralna banka Kine je zadrzala stopu 1Y MLF (medium-
term lending facilty) na nepromenjenom nivou od 2,75%. Odluka
dolazi nakon §to je proslog meseca neocekivano smanjena ova
stopa za 10 b.p. (njeno prvo smanjenje od januara ove godine). U 24 Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
narednom periodu o¢ekuje se nastavak ciklusa smanjenja kamatnih ' valuti (pribliZzna ro¢nost: deset godina)
stopa usled ekonomske slabosti.

Tokom posmatranog perioda za odredene zemlje u razvoju

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

objavljena je stopa inflacije za avgust ove godine: Emitent (dospece) Prig/os Promena u b.p.
Stopa inflacije u Rumuniji iznosila je 15,32% Yo (0,56% (u%) 1w Yoy
MoM) i nalazi se iznad oCekivanja trzi$nih uéesnika (15,15% YoY), Srbija (2032) 7,550 -4,0 412,0
kao 1 iznad podatka iz jula od 14,96% YoY. Ceska (2032) 4,541 -11,4 256,8
Stopa inflacije u Poljskoj je iznosila 16,1% YoY, §to je iznad Poljska (2032) 6,008 92 4077
podataka iz jula, kada J;e iznosila 15,6% YoY. Madarska (2032) 9.237 119 616.4
Stopa inflacije u Ceskoj iznosila je 17,2% YoY (0,4% MoM), Rumunija (2032 e 01 1236
§to je znatnije ispod ocekivanja trziSnih ucesnika od 17,7% YoY ‘ ' '
(0,8% MoM) i nivoa iz jula, kada je iznosila 17,5% YoY (1,3% Turska (2031) e 1,0 -528,0
MoM). Realna referentna stopa se nalazi na nivou od —10,2%. Rusija (2031) 15,985* 616,5 925,5
Kina (2032) 2,674 34 -21,2

Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Reuters) i Srbiju

(podaci iz sekundarnog trgovanja).

* Podatak od 25. 2. 2022. (poslednji raspolozivi podatak pre zabrane
trgovanja drzavnim HoV Rusije).
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III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda, cena zlata je smanjena za . . .
2,73% i kretala se u rasponu od 1.664,93 do 1.731,88 dolara po a1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)
unci (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite London).

1.800
Na pad cene zlata u posmatranoj nedelji uticali su:
pozicioniranje investitora u uslovima o&ekivanja agresivnog 1.750 173188
poostravanja monetarne politike centralnih banaka Sirom a O e
sveta _(gdi suzbijanja inflacije; iznenadujuée snaZni pod_aci__o 1.700 o < 1.673.19
inflaciji u SAD pojacdali su o¢ekivanja da ¢e FED agresivnije
podizati nivo kamatne stope da bi se izborio s najgorim naletom 1.650 1.664,93
inflacije od 80-ih; visi nivoi stopa prinosa na drZzavne obveznice
SAD; jacanje vrednosti dolara, kao i smanjena privlaé¢nost 1.600
. . R . - e sv - R R R R R R R R R R
investiranja u zlato, uz dostizanje najnizeg nivoa cene zlata od o oF 4% o oF o o &5 oF F
aprila 2020. godine.
2.100

2.029,91

Cena zlata smanjena za 2,73% i na kraju izvesStajnog

perioda iznosila 1.673,19 dolara po unci 2000

1.900
Na ogranicenje daljeg pada cene zlata uticali su: najava

LBMA da ée trgovina plemenitim metalima biti obustavljena 1.800
19. septembra, na dan sahrane kraljice Elizabete; prognoza
MMF-a o usporavanju globalne ekonomije u treéem
tromesedju 2022, kao i ocekivanja Svetske banke 0 rastuéem 1.600¢
riziku od globalne recesije u 2023, usled usporavanja =2
ekonomija SAD, Kine i zone evra, ali i zabrinutosti zbog
generalizovane stagflacije (perioda niskog rasta i visoke inflacije).

Nafta

1.700 -1.754,95

Izvor: Bloomberg.

Tokom izveStajnog perioda, zabeleZen je pad cene nafte
tipa brent od 0,81%, koja se kretala u rasponu od 90,24 do 94,10 3.2 | Cena nafte tipa brent (USD po barelu)
dolara po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite oo
London).
Na pad cene nafte u posmatranoj nedelji uticali su: 100
smanjena traznja za naftom zbog rizika od globalne recesije; 95 Q.. 94.03 94,10
odluka Kine da dozvoli veéi izvoz goriva usled usporenog ey .-O/\O/O\Oﬁg’g
privrednog rasta i slabe domace potrosnje; podaci o potrosackim 90 o
cenama u SAD koji daju pokriée FED-u za dalje poveéanje o 90,24
nivoa kamatnih stopa; jacanje vrednosti dolara, $to naftu ¢ini &
skupljom za veéinu kupaca, kao i poveéanje broja operativnih 80
nafktnih i %asnih platformi u SAD, po podacima kompanije %eea g,"‘@Q «&Q q,*eQ JQQ W@é? AJQQQ h@éz 6’49 6,’@«2
Baker Hughes. ’ g ) ’ N G N
Cena nafte zabeleZila pad od 0,81% i na kraju 150
posmatranog perioda iznosila 91,59 dolara po barelu 133,89
130
Na ogranicenje daljeg pada cene nafte uticali su: smanjene
isporuke gasa, nafte i uglja iz Rusije ka drzavama koje podrzavaju 110
plan G7 0 ograni¢enju cena nafte; izveStaj OPEC-a sa zadrzanim %
prognozama o snaznom rastu globalne traznje za naftom u 91,59
2022. i 2023, uz navodenje signala da velike ekonomije napreduju 70 e
bolje od ocekivanja uprkos rastu inflacije; izvestaj Medunarodne - 68,58
agencije za energetiku (IEA) o snaznom oporavku globalne P S T N
potraZnje za naftom u 2023, usled prelaska s gasa na naftu i uz O R R P P G P

ublazavanje svih do sada uvedenih blokada Kine u borbi protiv
korona virusa, kao i prepreke oko ponovnog uspostavljanja
iranskog nuklearnog sporazuma sa svetskim silama.

Izvor: Bloomberg.




