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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 3.583,07 -1,55% -19,27%
2y 1,95% 9,6 263,7
Dow Jones Industrial SAD 29.634,83 1,15% -15,12% Nemacka
9 15,2 253,4
NASDAQ SAD 10.321,39 -3,11% -30,37% 10y R > 53,
Dax 30 Nemacka 12.437,81 1,34% -19,56% 2y 1,97% 11,9 266,2
Francuska
CAC 40 Francuska 5.931,92 1,11% -11,27% 10y 2,94% 14,1 279,3
1 1 i - 0, - 0,
FTSE 100 Velika Britanija 6.858,79 1,89% 4,84% ) 2y 2.20% 3.2 279.3
NIKKEI 225 Japan 27.090,76 -0,09% -5,11% Spanija
- - - 10y 3,51% 10,5 307,4
Shanghai Composite* Kina 3.071,99 1,57% -13,67%
Izvor: Bloomberyg. Italija 2y 2,97% -13,7 346,6
10y 4,78% 8,8 395,2
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y 3,92% -25,4 340,2
UK
EUR USD 10y 4,34% 9,7 329,3
Promena Promena 2y 4,50% 18,6 413,7
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 4,02% 13,8 251,0
- 0, - 0, o) 0,
EUR/USD | 0,9718 0,44% | -16,14% |USD/EUR | 1,0291 0,45% | 19,26% 2y 4,16% 113 344.6
EUR/GBP | 0,8709 -0,98% | 2,86% |USD/GBP| 0,8960 -0,55% | 22,61% Kanada
10y 3,49% 10,2 195,3
EUR/CHF | 0,9772 0,79% -8,71% |USD/CHF| 1,0057 1,25% 8,88%
EURMPY = 144,63 | 199% | 9,82% |USD/JPY | 148,85 | 2,46% | 30,98% S 2y -0,06% 13 6.2
EUR/CAD 11,3489 0,81% -5,87% |USD/CAD| 1,3882 1,27% 12,26% 10y 0,25% -0,1 16,8
Izvor: Bloomberg. lzvor: Bloomberg.
14 | Kamatne stope na trziStu novca*
2 EUR usD GBP CHF
o
§ ) Promena u b.p. Promena u b.p. ) Promena u b.p. Promena u b.p.
o4 Nivo Nivo Nivo Nivo
1w YoY 1w YoY 1w YoY 1w YoY
OIN 0,66% 0,1 122,7 3,04% -1,0 299,0 2,18% -0,3 2134 0,44% -0,3 114,6
M 0,89% 10,9 1455 3,42% 14,2 336,3 2,59% 22,1 250,5 0,26% 14,3 97,9
3M 1,40% 11,5 195,4 3,93% 19,0 387,4 3,37% 7,3 321,1 -0,05% 4,9 67,3
6M 2,03% 13,0 255,0 4,35% 25,7 429,6 4,19% 49 389,4 -0,30% 4,1 42,5
12M 2,68% 12,5 315,0 4,64% 31,2 453,8 4,99% -0,6 448,0 -0,50% 2,2 22,3
* 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 22.9.2022 3.11.2022 4,00
Banka Kanade 3,25 0,75 7.9.2022. 26. 10. 2022. 4,00
Narodna banka gvajcarske 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 0,44%
prema ameri¢ckom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u
rasponu od 0,9633 do 0,9808 (tokom perioda trgovanja),
odnosno od 0,9684 do 0,9775 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

PaZnja trzi$nih ucesnika ove nedelje bila je usmerena na
objavu zapishika s prethodnog sastanka FED-a, kao i na objavu
najnovijih podataka o inflaciji u SAD.

Dolar je jacao na pocetku nedelje jer investitori ocekuju
da ¢e najnoviji podaci o inflaciji pokazati da su pritisci na cene
i dalje poviseni, odnosno da ¢e FED nastaviti sa agresivnom
monetarnom politikom i u narednom periodu. Pored toga,
geopoliticke tenzije i rast cena nafte pojacali su zabrinutost
oko globalnog privrednog rasta, vracajuéi investitore ka
dolaru. MMF je smanjio svoju prognozu globalnog rasta za
narednu godinu na 2,7% (prethodno u julu prognozirano 2,9%)
usled rata u Ukrajini, visokih cena energenata i hrane, inflacije
i znatno visih kamatnih stopa. Rast u SAD bi¢e samo 1,0%
(1,6% u 2022), a u zoni evra 0,5% (3,1% u 2022).

Evro je blago jacao nakon objave podataka da je
industrijska proizvodnja u zoni evra u avgustu povecana za
1,5% u odnosu na jul (nakon pada od 2,3% u prethodnom
mesecu), iznad ocekivanih 0,7%. U odnosu na avgust
prethodne godine, zabelezen je rast od 2,5%, $to je takode
iznad ocekivanih 1,5%.

Zapisnik sa sastanka FED-a iz septembra potvrdio je
snaznu posvecenost borbi protiv inflacije. Ipak, zapisnik je
pokazao i da je nekoliko zvani¢nika istaklo vaznost kalibracije
tempa daljeg poostravanja monetarne politike kako bi se
ublazio rizik po americku ekonomiju, pa je dolar nakon
inicijalnog jacanja oslabio prema evru.

U izveStajnom periodu evro oslabio prema dolaru
za 0,44%

U Cetvrtak su objavljeni podaci koji su pokazali da su
potrosacke cene u SAD u septembru porasle viSe nego Sto
je prognozirano, ucvrséujuéi ocekivanja da ¢ée FED na
narednom sastanku realizovati jo§ jedno povecanje stope
od 75 b.p. Indeks potrosackih cena u SAD porastao je proslog
meseca za 0,4% (oCekivan rast od 0,2%), nakon rasta u
avgustu od 0,1%. U odnosu na septembar prethodne godine,
CPI (Consumer Price Index) je porastao za 8,2%, nesto
ispod rasta od 8,3% u avgustu, ali iznad ocekivanog 8,1%.
Nakon objave ovih podataka, prinosi drzavnih HoV SAD
snazno su povecani, a dolar je oja¢ao prema evru, ali je uskoro
usledila korekcija nanize, jer je preovladao sentiment da je
inicijalna reakcija trziSta bila preterana, odnosno nakon
iskori§¢ene prilike dela investitora za prodaju dolara na ovom
nivou kursa i realizaciju profita.

Evro su podrzale i izjave zvani¢nika ECB-a o daljem
zaoStravanju monetarne politike. Potpredsednik ECB-a De
Gindos rekao je da ¢e ECB uraditi sve §to je potrebno da vrati
inflaciju na ciljani nivo, dok je guverner Bundesbanke Nagel
rekao da ¢e na narednom sastanku ECB-a biti potrebno novo
poveéanje kamatne stope u veCem obimu i da se rast
inflacionih o¢ekivanja mora spreciti.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izve§tajnog perioda

1,02
1,00 .
oos Lo “o..... 0,9775
: ‘O,
00,9692 0,9718
0,96 0,9684
0,94
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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

15%

10% 9,82%

5% 2,86% 0,79% 1,99% 0,81%
0% — — T
-5% -0,44% -0,98% . -
-5,87%
-10% -8,71%
-15%
-20% -16,14%
usD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

Poslednjeg dana posmatrane nedelje, dolar je
ponovo jacao prema evru. Indeks poverenja potroSaca
Univerziteta iz Mi¢igena povecan je u oktobru na 59,8, nesto
iznad ocekivanja (58,8) i vrednosti u prethodnom mesecu
(58,6). Predsednik FED-a iz Sent Luisa Bulard rekao je da
postoji moguénost da FED poveca referentnu kamatnu stopu
za po 75 b.p. na oba naredna sastanka do kraja godine
(pocetkom novembra i sredinom decembra).

Kurs EUR/USD je izve$tajni period zavrsio na nivou
od 0,9718 americ¢kih dolara za evro.




FINANSIJSKA TRZISTA

Drzavne obveznice SAD

Prinosi drzavnih obveznica SAD nastavili su da rastu do
kraja izvestajnog perioda, usled oc¢ekivanja da ¢e visoka inflacija 1.9

Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u

H H ~ , 0 4 . . W .
naterati FED da nastavi da snaZno poveéava referentnu stopu, L—— Yo (benémark izdanja sa pocetka perioda)
uprkos tome $to ¢ée to, zajedno s geopolitickim tenzijama i 7| (7. 10. 22 14.10. 22
drugim poremeéajima, znatno ugroziti rast ekonomske 4,50

aktivnosti. Prinos dvegodisnje obveznice, koji je najosetljiviji na 430
ocekivano kretanje monetarne politike, poveéan je za oko 19 b.p.

(na 4,50%), dok je prinos desetogodi$nje obveznice poveéan za 44 <02
oko 14 b.p. (na 4,02%), ¢ime je dostignut najvis§i nivo za
poslednjih vise od 12 godina.
3,50
Vise zvani¢nika FED-a (Brejnard, Evans, Klarida, Mester,
Bulard...) tokom nedelje izjavilo je da FED treba da nastavi da
) - . i, . - . 3,00
povecava kamatnu stopu kako bi se neprihvatljivo visoka inflacija 30
stavila pod kontrolu, $to je potvrdeno i u objavljenom zapisniku sa 20 18.6 13,8
sastanka FED-a odrzanog 20. i 21. septembra. Trzi$ni ucesnici 10
~ e r r . . 0
oc¢ekuju da ¢e FI_ED, na_kon. povecanja od po 75.b.p. na prethodna tri am 6m 19 2 3 59 79 10
sastanka, do kraja godine jos dva puta povecati referentnu stopu za
Izvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)
po 75 b.p.
GodiSnja stopa rasta potrofatkih cena u SAD (CPl — 1.10 | Znacajni pokazatelji privredne
Consumer Price Index) u septembru je ponovo blago smanjena, na ) aktivnosti SAD
8,2%, nakon 8,3% u avgustu, ali je bila iznad o¢ekivanja (8,1%).
Mese¢na stopa inflacije bila je 0,4%, takode iznad ocekivanja (0,2%) Pokazatelj periog | Otekivani | Aktuelni | Prethodni
i stope rasta u prethodnom mesecu (0,1%). Godi$nja stopa bazne POiRiEL  (peekiEk ok
inflacije, koja iskljucuje volatilne kategorije hrane i energenata, Stopa rasta potrosackih cena, G/G sep. | 8.1% 82% | 8.3%

iznosila je 6,6% (o¢ekivano 6,5%), Sto je najvisi nivo za poslednjih
40 godina (od avgusta 1982), dok je mese¢na stopa ponovo bila ¢ak | Mmaloprodaja, MM sep. | 02% | 00% | 04%
0,6% (u prethodnom mesecu 0,4%). Ovi podaci, koji su ponovo bili
iznad ocekivanja, ukazuju na to da su inflatorni pritisci i dalje vrlo
izraZeni i rasprostranjeni i da ¢e stopa inflacije verovatno ostati na
vrlo visokom nivou i u narednim mesecima. Objava ovih podataka
(uz i dalje vrlo snazno trziste rada) predstavlja dodatni pritisak za
FED da nastavi da snazno zateze monetarnu politiku, uprkos 1.11
opasnosti da ¢e to dovesti do recesije.

Indeks poverenja potro$aca Univerziteta

o L Okt. 58,8 59,8 58,6
iz Migigena, preliminarno

Izvor: Bloomberg.

Prinos generi¢kih dvogodisnjih i deseto-
oodiSnjih drZavnih obveznica SAD. u %

475 2 O 10y
Godi$nja stopa rasta potrosackih cena u SAD iznosila 450 4,50
8,1%, ukazujuci na i dalje izraZene inflatorne pritiske 4,31
4,25 Ottt
. R . 4,29
Maloprodaja u SAD u septembru je ostala nepromenjena u Oremeiyersst O 4,02

odnosu na prethodni mesec (ogekivano +0,2%), dok je podatak za ~ 4% o—o/o\o/o/o

avgust revidiran sa 0,3% na 0,4%. Maloprodaja bez volatilnih

.. . . . .. . 3,75 O
kategorija — automobila, benzina, gradevinskog materijala i Oreeeer””
prehrambenih usluga (tzv. kontrolna grupa), koja najpribliznije 3,50
odslikava komponentu potro$nje stanovnistva u BDP-u i ima vecu E A N T S - - SR S R
'b' u. 6). 6. /\ . \Q' \\. \I». \fb' \b‘

korelaciju s trendom kretanja ukupne potrosnje, povecéana je za 0,4%

u odnosu na prethodni mesec, iznad ocekivanog rasta od 0,3%, a 5,00
nakon §to je U avgustu poveéana za 0,2% (revidirano sa 0,0%). —y —1y
Siroko rasprostranjena i visoka inflacija nastavlja da umanjuje 4,00

realnu kupovnu mo¢ potrosaca, te negativno uti¢e na rast potrosnje,

a sli¢an trend ¢e se nastaviti i u narednim mesecima. 300
Indeks poverenja potrosa¢a Univerziteta iz Micigena, 2,00
prema preliminarnoj proceni za oktobar, poveéan je na 59,8,
nesto iznad odekivanja (58,8) i vrednosti u prethodnom mesecu 1,00
(58,6). Komponenta koja se odnosi na procenu trenutne situacije 0,00
poveéana je na 65,3 (sa 59,7 u septembru), dok je komponenta 200 )
ocekivanja smanjena na 56,2 (sa 58,0), jer potrosaéi U vecoj meri 100 ekl AR L S
ofekuju recesiju. Ocekivanja inflacije u narednoj godini dana 0 ey
povecana su na ¢ak 5,1% (sa 4,7%), dok su ocekivanja inflacije u -100
gu7zozr;1 roku — narednih pet do deset godina pove¢ana na 2,9% (sa 69'1? & 2 a‘ﬁ 06;»" o 2 & '15"\50""6@&"' &7 @"3’ N4 \o\'i" 6‘4,;15”

4
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izvestajnog perioda, prinosi nemackih drzavnih
obveznica poveéani su duz cele krive prinosa. Prinos nemacke
dvogodisnje obveznice poveéan je za oko 10 b.p., na 1,95%, dok
je prinos desetogodiSnje obveznice poveéan za oko 15 b.p., ha
2,34%.

Prinosi su rasli podetkom nedelje nakon vesti da ¢ée
Nemacka podrzati emisiju zajedni¢kog duga na nivou EU, §to je
kasnije demantovano, pa su prinosi korigovani. Medutim,
prinosi su do kraja nedelje ponovo porasli, prateéi rast prinosa u
SAD, nakon objave ekonomskih podataka koji ukazuju na to da
¢e FED nastaviti agresivno da podize stope kako bi obuzdao
inflaciju.

Industrijska proizvodnja u zoni evra u avgustu je povecana
za 1,5% u odnosu na prethodni mesec, vise od ocekivanja
(0,7%), nakon pada od 2,3% u prethodnom mesecu. U odnosu na
isti mesec prethodne godine, proizvodnja je visa za 2,5% (ocekivano
1,5%, prethodno revidirano sa —-2,4% na -2,5%). U avgustu
proizvodnja intermedijarnih proizvoda smanjena je za 0,5% u
odnosu na prethodni mesec i 0,5% u odnosu na prethodnu godinu,
proizvodnja energenata za 2,1% u odnosu na prethodni mesec i
2,9% u odnosu na prethodnu godinu, proizvodnja kapitalnih dobara
je povecana za 2,8% u odnosu na prethodni mesec i 8,2% u odnosu
na prethodnu godinu, proizvodnja trajnih potro$ackih dobara je
povecana za 0,9% u odnosu na prethodni mesec i 7,0% u odnosu na
prethodnu godinu i potro$nih dobara za 0,7% u odnosu na prethodni
mesec i 0,4% u odnosu na prethodnu godinu.

Sentix indeks poverenja investitora za zonu evra u oktobru
je iznosio —38,3, $to je ispod ocekivanja (-34,7) i vrednosti u
prethodnom mesecu (-31,8) i najnizi nivo od maja 2020. godine.
Komponenta trenutne situacije smanjena je sa —26,5 u septembru na
—-35,5 u oktobru, $to je najnizi nivo u poslednje malo vise od dve
godine, dok je komponenta ocekivanja za narednih Sest meseci
smanjena sa —-37,0 u septembru na —41,0, $to je najniZi nivo
decembra 2008. godine.

Industrijska proizvodnja u zoni evra u avgustu
povecana za 1,5% u odnosu na prethodni mesec

Potpredsednik ECB-a De Gindos rekao je da ¢e ECB uraditi
sve §to je potrebno da vrati inflaciju na ciljani nivo, da ¢e se odluke i
dalje donositi u zavisnosti od novih podataka (data dependent), kao i
da postoji veoma visok nivo neizvesnosti i tesko je re¢i gde bi mogla
biti krajnja stopa u ovom ciklusu povecanja (terminal rate).
Ekonomija zone evra suocice se s kombinacijom veoma niske stope
privrednog rasta, uz moguénost tehnicke recesije i visoke inflacije.

Guverner Bundesbanke Nagel rekao je da poslednji
ekonomski podaci ukazuju na to da ¢e na narednom sastanku ECB-a
biti potrebno novo povecanje kamatne stope u ve¢em obimu i da se
mora sprecéiti rast inflacionih ocekivanja. Inflacija u Nemackoj u
2023. mogla bi da bude izmedu 7% i 8%. Trebalo bi da ECB
zapo€ne sa smanjenjem bilansa stanja u 2023.

Guverner Banke Litvanije Simkus rekao je da se zalaze za
povecanje stope od 75 b.p. na sastanku krajem meseca.

Guverner belgijske centralne banke Vun$ rekao je da bi
stopa ECB-a mogla da bude iznad 2% do kraja godine, kao i da ne
bi bio iznenaden da ona kasnije bude i iznad 3%.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
1.12 o ~ . . ~ .

u % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
3,00

(7. 10. 22 14. 10. 22
2,50 2,34
1,95 S
2,00
1,50
1,00
0,50
0,00
20 157
9,6

10

3m 6m 1g 29 39 49 59 69 79 8y 99 10g
lzvor: Bloomberg. Bpromena (ubaznim poenima)

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra

1.13

. . Ocekivani | Aktuelni | Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak | podatak
Stopa rasta potrosackih cena (EU

0, 0 0,
harmonizovano), G/G, Nemaéka, finalno Sep. 10,9% 10,9%| 10,9%
Industrijska proizvodnja, M/M, zona evre  Avg. 0,7% 1,5% -2,3%

Sentix indeks poverenja investitora, zona

Okt. -34,7 -38,3 -31,8
evra

Izvor: Bloomberg.

Prinos generic¢kih dvogodis$njih i deseto-
oodiSnjih drzavnih obveznica Nemacke, u %0
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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)
RKS  Promena Datum Naredni  O¢ekivanje
u%)  (up.p) promene sastanak (T4, %)* 80
70
Srbija (NBS) 4,00 0,50 | 6.10.2022. @ 10.11.2022. - 60
Ceska (CNB) 7,00 1,25 | 22.6.2022. | 3.11.2022. 7,15 50
Poljska (NBP) 6,75 0,25 7.9.2022. 9.11. 2022. 7,10 40
Madarska (MNB) | 13,00 1,25 27.9.2022. | 25.10.2022. 13,00 30
20
Rumunija (NBR) 6,25 0,75 5.10. 2022. 8.11. 2022. 6,60 1
Turska (CBRT) | 12,00 | -1,00 | 22.9.2022. | 22.10.2022. | 11,35 0 '_sfs_'_éfs | P%EL | MTD | R;UEM | :R | Rﬁs | KfN ,
Rusija (CBR) 7,50 -0,50 16.9.2022. | 28.10.2022. 7,40
B Stopa inflacije - Donja gr. koridora
Kina (PBoC) 435 -0.25 | 23.10.2015. n/a 4,30 - Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja

Izvor: Bloomberg / *T4 2022. godine — proseéne projekcije dostupne na osnovu

poslednjih logivih anketa Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).
JIn raspolozivi .

DeSavanja na lokalnim trziStima

Agencija za ocenu kreditnog rejtinga S&P u petak je

zadrzala Kreditni rejting Rumunije na nepromenjenom nivou 23 Promgna IOkaIn!h valuta izabranih
od BBB-, kao i stabilne izglede za njegovo dalje kretanje. Odluka je zemalja U razvoju prema evru
usledila nakon sto je prethodno i agencija Fitch zadrzala kreditni
rejting Rumunije na nepromenjenom nivou (BBB- uz negativne 45%
izglede), dok je agencija Moody’s odluéila da presko¢i poslednju A 8
ocenu za Rumuniju (kreditni rejting takode na nivou BBB- uz 30% 3
stabilne izglede). Predstavnici agencije S&P su istakli da je odluka 3
0 zadrZavanju rejtinga na nepromenjenom nivou doneta usled 15% =3
ocekivanog poboljSanja fiskalne ravnoteze zemlje u narednim A 1.30% A
godinama, nakon primene reformi u okviru Programa oporavka i 0% —& Y A ' ]
otpornosti (Recovery and Resilience Plan). Takode, oni ofekuju da 17196 “3:11% E
¢e se Rumunija pridrzavati i procedure za prekomerni deficit -15% A S
(Excessive Deficit Procedure), sto bi trebalo da konsoliduje S
budzetski deficit. 30% ©
Tokom posmatranog perioda za posmatrane zemlje u razvoju A
objavljen je i niz makroekonomskih pokazatelja. 9% RSD  Czk  PLN HUF RON TRY RUB  CNY
Stopa inflacije u Madarskoj je u septembru bila na nivou od 1w promena A YoY promena
20,1% YoV, sto je iznad ocekivanja trzi$nih uéesnika (19,8% YoY), Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).
kao i znatno iznad podatka iz avgusta (15,6% YoY), a ¢ime je ona
povecana na najvisi nivo od 1996. godine. Bazna stopa inflacije je . L. . . .
u septembru bila na nivou od 20,7% YoY. Stopa inflacije je 24 Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
povedéana pre svega kao posledica poveéanja cena energenata (62% valuti (priblizna ro¢nost: deset godina)
YoY) i cena prehrambenih proizvoda (35% YoY).
Stopa inflacije u Ceskoj je u septembru bila na nivou od
18,0% YoY, sto je znatnije iznad nivoa iz avgusta ove godine i Emitent (ospeée) Pfig‘os Promena u b.p.
o¢ekivanja trzi$nih uéesnika (17,2% YoY). (%) Iw Yoy
Stopa inflacije u Rumuniji u septembru bila je na nivou od Srbija (2032) 7,540 -42,0 378,0
15,9% YoY, sto je iznad nivoa od 15,3% YoY iz avgusta ove godine CeSka (2032) 5523 30,2 3208
i ocekivanja trzi$nih ucesnika (15,2% YoY). Finalna stopa rasta Poljska (2032) 7,706 37,0 5191
BDP-a Rumunije za T2 ove godine iznosila je 5,1% YoY (1,8% Madarska (2032) 10,706 72,0 705,6
QoQ), sto je nesto ispod preliminarne procene od 5,3% YoY. Stopa Rumunija (2032) 9,138 53,3 4219
rasta industrijske proizvodnje u avgustu je bila na nivou od Turska (2031) 13,030 129,0 -588,0
-1,0% YoY, pri ¢emu je na njeno smanjenje uticalo pre svega Rusija (2031) 15,985* 616,5 9255
smanjenje proizvodnje elektri¢ne energije i gasa (-8,5% YoY), kao i Kina (2032) 2,698 -4.6 -25,7
smanjenje proizvodnje u sektoru rudarstva (-2,9% YoY). Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Reuters) i Srbiju (podaci iz sekundarnog

Stopa inflacije u Poljskoj je u septembru iznosila 17,2% irgsvgnialz- 4 25, 2. 2022, (posledni rapolorivi poctak ;
. L . . . odatak o 2. . (poslednji raspolozivi podatak pre zabrane
Y_oY, Sto je u skladu s preliminarnom procenom i nalazi se iznad trgovanja drzavnim HoV’ Rusije).
nivoa iz avgusta od 16,1% YoY.




FINANSIJSKA TRZISTA

III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda, cena zlata je zabeleZila pad od
3,30% i kretala se u rasponu od 1.643,83 do 1.680,70 dolara po
unci (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite London).

Na pad cene zlata u posmatranoj nedelji uticali su: jacanje
dolara; rast stopa prinosa na drzavne obveznice SAD;
poostravanja monetarnih politika centralnih banaka Sirom
sveta zbog visoke inflacije; podaci o vrlo izrazenim inflatornim
pritiscima u SAD bez znakova njihovog slabljenja, odnosno da
¢e inflacija ostati na vrlo visokom nivou i u narednim mesecima;
rast maloprodaje u SAD veci od oéekivanog, kao i dobri podaci s
trzista rada SAD, Kkoji povecavaju ofekivanja da ée FED
nastaviti sa snaznim poo$travanjem mera monetarne politike da
bi ogranic¢io inflatorne pritiske.

Cena zlata zabelezila pad od 3,30% i na kraju izvestajnog
perioda iznosila 1.643,83 dolara po unci

Na ograni¢enje daljeg pada cene zlata uticali su:
zabrinutosti oko usporavanja globalne ekonomije i moguée
pojave recesije; oekivanja da ¢e inflacija ostati na visokom
nivou podrzava cenu zlata kao instrumenta koji se smatra
dobrom zastitom od inflacije i ekonomske neizvesnosti; kao i
rekordno visoke premije na bakar, jer kupci iz EU prekidaju
nabavke bakra iz Rusije.

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

Nafta

Tokom izveStajnog perioda, zabeleZen je pad cene nafte
tipa brent od 7,30%, koja se kretala u rasponu od 91,35 do 96,55
dolara po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite
London).

Na pad cene nafte uticali su: zabrinutost oko moguce
globalne recesije; prognoze MMF-a da ¢e tredina svetske
ekonomije zabeleZiti pad do kraja 2023, dok ¢ée tri najvece
ekonomije (SAD, Kina i zona evra) stagnirati; slaba potraznja za
naftom, posebno u Kini, nadmasuje podrsku ceni nafte nakon
velikog smanjenja ponude OPEC+ (uz brojne nesuglasice Saudijske
Arabije i SAD oko planova smanjenja i ostre kritike Medunarodne
agencije za energetiku (/AE); izveStaj Americke agencije za
informacije o energetici (£/4) o poveéanju zaliha sirove nafte u
SAD, kao i1 poveéanje broja operativnih naftnih i gasnih
platformi u SAD, po podacima kompanije Baker Hughes.

Cena nafte zabelezila pad od 7,30% i na kraju

posmatranog perioda iznosila 91,35 dolara po barelu
= Na ogranicenje daljeg pada Cene narte utcall su. oporavak
uvoza sirove nafte iz Azije u septembru, ne kao znak ekonomske
snage ve¢ vise kao odraz ocekivanja povecanja traznje EU za
naftnim proizvodima pred predstojeu zimu; poku$aj kompanije
Total Energies da izade u susret zahtevima sindikata da bi se §to
pre prekinuo S$trajk u rafinerijama, koji je poremetio
snabdevanje benzinskih stanica i naveo vladu da intervenise iz
strate§kih rezervi Francuske, kao i vest o curenju naftovoda
Druzba u Poljskoj, na glavnoj ruti transporta nafte iz Rusije ka
Nemackoj.

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




