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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 4.026,12 1,53% -14,36%
2y 2,18% 9,6 291,5
Dow Jones Industrial SAD 34.347,03 1,78% -4,07% Nemacka
9 - 222,2
NASDAQ SAD 11.226,36 0,72% -29,15% 1oy BE 3.9 '
Dax 30 Nemadgka 14.541,38 0,76% -8,65% 2y 2,19% 12,7 300,3
Francuska
CAC 40 Francuska 6.712,48 1,02% -5,14% 10y 2,43% -4,6 232,0
1 1 i 0, 0,
FTSE 100 Velika Britanija 7.486,67 1,37% 2,41% ) 2y 2.36% 42 3056
NIKKEI 225 Japan 28.283,03 1,37% -4,12% Spanija
. . X 10y 2,94% -5,9 243,7
Shanghai Composite Kina 3.101,69 0,14% -13,46%
Izvor: Bloomberg. Italija 2y 2,69% 6,0 2913
10y 3,85% -4,3 279,1
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y 3,29% 11,4 272,0
UK
EUR USD 10y 3,12% -11,7 215,3
Promena Promena 2y 4,50% -3,9 385,7
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 3,68% -14,8 204,8
0, - [0) - 0, 0,
EUR/USD | 1,0406 0,71% 7,17% |USD/EUR | 0,9610 0,61% | 7,72% 2y 3.89% 8.4 284.,0
EUR/GBP | 0,8604 -1,08% | 2,28% |USD/GBP| 0,8268 -2,45% | 10,17% Kanada
10y 2,93% -18,7 117,4
EUR/CHF | 0,9838 -0,12% | -6,20% |USD/CHF| 0,9451 0,29% 1,00%
EURMPY = 144,77 | -0,10% | 11,96% |USD/JPY | 139,15 | 0.27% | 20,63% S 2y -0,03% 05 9.8
EUR/CAD 11,3921 0,51% | -1,82% |USD/CAD  1,3381 0,87% 5,79% 10y 0,25% 0,5 16,9
Izvor: Bloomberg. lzvor: 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 1,40% 0,0 197,6 3,80% 0,0 375,0 2,93% 0,0 288,1 0,45% 0,4 116,6
1M 1,48% 6,3 204,4 4,08% 14,9 403,0 3,14% 13,7 304,7 0,45% 0,3 116,2
3M 1,92% 10,1 249,7 4,41% 11,0 4555 3,48% 2,7 329,0 0,25% 49 96,0
6M 2,37% 3,2 291,6 4,71% 11,0 462,4 3,87% 0,8 354,3 -0,03% 4,7 68,6
12M 2,86% 2,3 3358 4,93% 9,3 468,9 4,28% -4,5 364,9 -0,37% 2,2 35,4
* 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 vodedéih centralnih banaka*
RKS (U %) Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
promena (u p.p.) promene sastanak RKS za T4 (u %)
Evropska centralna banka 1,50* 0,75 27.10. 2022. 15.12. 2022 2,00
Federalne rezerve SAD 3,75-4,00 0,75 2.11.2022. 14.12. 2022. 4,25-4,50
Banka Engleske 3,00 0,75 3.11.2022 15.12. 2022 3,50
Banka Kanade 3,75 0,50 26. 10. 2022. 7.12.2022. 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 2,00%).
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Kurs EUR/USD

U izveStajnom periodu, evro je ojacao za 0,71%
prema americkom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u
rasponu od 1,0223 do 1,0448 (tokom perioda trgovanja),
odnosno od 1,0233 do 1,0409 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

Na pocetku nedelje, dolar je, kao valuta sigurnog
utocliSta, ojacao prema evru i drugim najvaznijim valutama
usled zabrinutosti da bi Kina mogla da poostri ogranicenja
protiv virusa korona, nakon nekoliko prijavljenih smrtnih
sluc¢ajeva. Kurs EUR/USD se u ponedeljak na kraju dana nasao
na nivou od 1,0233 dolara za evro (najniza vrednost za
izvestajni period). Medutim, ve¢ u utorak dolar ponovo pocinje
da gubi na vrednosti a evro da jaca nakon $to je smanjena
zabrinutost na trzi§tu povodom situacije u vezi s virusom u
Kini podstakla potraznju za rizi¢nijim valutama. Takode, nesto
opreznije izjave zvani¢nika FED-a uticale su na to da dolar u
utorak izgubi na vrednosti. Predsednik FED-a iz Atlante Bostik
rekao je da se zalaze za usporavanje povecanja kamatnih stopa,
kao i da ukupno dodatno povecanje ne treba da bude vise od 1
p.p- Predsednica FED-a iz Klivlenda Loreta Mester rekla je da
FED moze da prede na manje povecanje kamatnih stopa od
slede¢eg meseca kako bi nastavio da snizava inflaciju, ali da
istovremeno previse ne ugrozi privredni rast.

Evro je nastavio da jaca u sredu, nakon S§to su
objavljeni ekonomski pokazatelji iz zone evra bili bolji od
ocekivanja. Poverenje potroSaca u zoni evra poraslo je u
novembru za 3,6 poena, na —23,9 poena (sa revidiranih —27,5 u
oktobru). Kompozitni PMI indeks za zonu evra u novembru je
poveéan na 47,8 poena (sa 47,3 poena u oktobru), iako je
ocekivano smanjenje vrednosti indeksa na 47,0. PMI indeks
proizvodnog sektora zone evra takode je poveéan, na 47,3
(nakon 46,4 u oktobru). Kompozitni PMI za Nemacku u
novembru je povecan na 46,4 poena (sa 45,1 u oktobru).

U izveStajnom periodu evro ojac¢ao prema dolaru
za 0,71%

S druge strane, dolar je bio pod pritiskom, jer su
podaci pokazali da je poslovna aktivnost u SAD dodatno
oslabila u novembru (peti mesec zaredom), posto su vise
kamatne stope usporile traznju. Kompozitni PMI indeks u SAD
imao je vrednost od 46,3 u novembru, ispod ocekivanih 48,0 i
vrednosti u oktobru od 48,2.

Jedan od glavnih faktora koji je doprineo jacanju dolara
poslednjih meseci bila su ocekivanja trzista o tome koliko ¢e
FED agresivno podizati kamatnu stopu, pa je i ove nedelje
paznja trziSnih ucesnika najviSe bila usmerena na objavu
zapisnika s novembarskog sastanka FED-a. Zapisnik je
pokazao da se znacajna veéina zvani¢nika slozila da bi
verovatno uskoro bilo prikladno da se uspori tempo rasta
kamatnih stopa, Sto ukazuje na to da ¢e na prvom narednom
sastanku, sredinom decembra (nakon Cetiri uzastopna
poveéanja od 75 b.p.) verovatno uslediti povecanje od 50 b.p.
U takvim okolnostima dolar je dodatno oslabio, pa se kurs
EUR/USD u drugom delu nedelje ponovo nasao iznad nivoa
od 1,04 dolara za evro, pribliZavajuéi se najviSim
vrednostima za poslednjih pet meseci.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izve§tajnog perioda

1,06
1,0409 1,0406
1,04 ...O ....... O-...
o [© TTTTIN
1,02
1,0233
1,00
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Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana
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18 Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana

0,
15% 11,96%

10%

0 71% 2,28% 0.51%
— | i

0% —

o [ ]
5% -1,08% -0,12% -0,10% -1.82%
-10% -1,17% -6,20%
usD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

Pored toga, evro je ojatao u Getvrtak, nakon objave
podataka da je IFO indeks poslovne klime u Nemackoj
povec¢an u novembru na 86,3 (sa 84,5 prethodnog meseca i
iznad ocekivanih 85,0). Trzista u SAD su u cetvrtak bila
zatvorena zbog praznika (Dan zahvalnosti).

Poslednjeg dana ove nedelje nije bilo objave znagajnijih
ekonomskih podataka nakon ameri¢kog praznika Dana
zahvalnosti, a vrednost valutnog para ostala je blizu
visemeseénog maksimuma, jer su izgledi da ée FED
ublaziti tempo poostravanja monetarne politike nastavili
da pritiskaju dolar.

Kurs EUR/USD je izvestajni period zavrSio na nivou
od 1,0406 ameri¢kih dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Prinosi drZzavnih obveznica SAD tokom nedelje su Smanjeni Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u

duz cele krive, a posebno na duzim ro¢nostima. Prinos 1.9 % (ben& . . < .
L o en¢mark izdanja s pocCetka perioda
dvogodisnje obveznice smanjen je za oko 4 b.p. (na 4,50%), dok 5,50 o ( - E )

je prinos desetogodiSnje obveznice smanjen oko 15 b.p. (na —i8 122 25 1122
3,68%), odnosno kriva je i dalje znatno invertovana na ovom 5,00
segmentu.
’ . . o . 4,50 —
Na ovakve prinose tokom nedelje najvise je uticala objava / 450
nesto slabijih ekonomskih podataka, koji ukazuju na pad 4,00 '
ekonomske aktivnosti u SAD u poslednjem tromeseéju, a §to je
dodatno podstaklo o¢ekivanja da ¢e FED da uspori, a zatim i 350 3.68
zaustavi proces poostravanja monetarne politike, suofen sa sve
ve¢im izgledima za nastanak recesije. 3,00
Kompozitni PMI indeks u SAD, prema preliminarnoj 12
proceni za novembar, imao je vrednost od 46,3, ispod o¢ekivanja 10 3.9
(48,0) i vrednosti u oktobru (48,2) i nalazi se peti mesec zaredom -20 14,8
u zoni kontrakeije, tj. ispod granice od 50 poena. Komponenta koja Sm  6m 1g 29 39 S 79 10g
se odnosi na dominantni usluzni sektor pala je na 46,1 (sa 47,8 u lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)
oktobru), dok je komponenta koja se odnosi na proizvodni sektor . .. .
smanjena na 47,6, (sa 50,0). Izvestaj ukazuje na smanjenje BDP-a u 1.10 | Znacajni pokazatelji privredne
getvrtom tromesedju, Uz jasne znake smanjenja traznje i U aktivnosti SAD
proizvodnom i u usluznom sektoru, a usled visoke inflacije i visih — - -
kamatnih stopa, kao i povecane neizvesnosti oko ekonomskih Pokazatelj Period ocz:;:z' A‘;E;ZE Prz:::::'
izgleda. Izvestaj ukazuje i na smanjenje inflatornih pritisaka u > P >
novembru, jer su pokazatelji nabavnih i prodajnih cena smanjeni Kompozitni PMI indeks, preliminarno Nov. | 48,0 46,3 48,2
Sesti mesec zaredom i dostigli su najnizi nivo od kraja 2020. godine, Broj novih prijava za naknadu u slugaju
iako su njihove vrednosti (istorijski posmatrano) i dalje povisene. poslenosti, u hiljad 19.novi 225 240 223
PMI indeks ukazuje na pad ekonomske aktivnosti u PorudZbine trajnih dobara, preliminarno | Okt | 0,4% | 1,0% | 0.3%
usluZznom i proizvodnom sektoru lzvor: Bloomberg.
Broj novih prijava za naknadu u sluc¢aju nezaposlenosti tokom . con .  een
nedelje koja se zavrsila 19. novembra poveéan je na 240 hiljada sa 117 | Prinos generickih dvogodisnjih | deseto-
223 hiljade u prethodnoj nedelji i nalazi se na najvisem nivou u godiSnjih drzavnih obveznica SAD, u %
poslednja tri meseca, usled veceg otpustanja radnika u tehnoloskom 800 o o0y
sektoru. Takode, broj nezaposlenih koji se kontinuirano prijavljuju 475
za pomo¢ za nezaposlene u nedelji pre (do 12. novembra) poveéan 455 445
je vise od odekivanja, na 1,55 min (sa 1,50). Ipak, broj prijava se i e et O O O— o
dalje nalazi na veoma niskom nivou, a ovi podaci su volatilni na 4,25 o
nedeljnom nivou, posebno na pocetku sezone praznika. .00 s
U zapisniku s poslednjeg sastanka FED-a odrZzanog a75 | Ot ot 0_0\0\0_0_3@8
pocetkom novembra, a koji je objavljen sredinom nedelje, o
navodi se da je velika veéina ucesnika na sastanku smatrala da WO N

FED uskoro treba da uspori tempo poveéanja referentne stope
(nakon velikih povecéanja od po 75 b.p. na poslednja ¢etiri sastanka),

§to zna¢i da ¢e na prvom narednom sastanku (14. decembra) 200 _—y  ——10y

verovatno do¢i do povecanja od 50 b.p. Pored toga, navodi se da su 400

neki ucesnici smatrali da ¢e terminalna referentna stopa dostié¢i visi

nivo od projekcija sa septembarskog sastanka (od 4,6%). Takode, 3,00

prvi put od pocetka procesa povecanja referentne stope (u martu),

navedena je procena rizika od recesije, koja iznosi 50% u narednoj 2,00

godini dana. Ucesnici su razmatrali i kumulativno poostravanje

monetarne politike koje je do sada preduzeto, kao i kasnjenje s 100

kojim ¢e to poostravanje uticati na ekonomsku aktivnost i inflaciju. 0.00

Brojni ucesnici su rekli da bi sporiji tempo povecanja stope dao 200 _

prostora FED-u da proceni napredak u ostvarenju svojih ciljeva. 0

Trzisni ucesnici Su ovaj zapisnik protumacili kao umereniji od 0 MM

izveStaja Sa sastanka, a posebno od govora predsednika FED-a -100 e
. N M

Pauela na konferenciji za stampu nakon sastanka. oo,,'v b@g \@(ﬁ‘“@;ﬁ"@*& 65"»’" @’f"\&:ﬂ’ _\0\'15"6@’0’&61?%@;9' spfﬂ’{p;i"
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izvestajnog perioda, prinosi nemackih drZavnih
obveznica nisu znaédajnije promenjeni, osim na delu od Sest
meseci do dve godine, gde su poveéani. Prinos nemacke
dvogodis$nje obveznice povecan je za oko 10 b.p., na 2,18%, dok
je prinos desetogodi§nje obveznice smanjen za oko 4 b.p., na
1,97%. Prinos dvogodisnje obveznice tokom nedelje blago je
rastao, dok je prinos desetogodi$nje obveznice padao i u
¢etvrtak je dostigao mnajnizi nivo od 4. oktobra (1,80%), usled
¢ega je inverzija krive na segmentu dve i deset godina dodatno
produbljena i u petak je u jednom trenutku bila najveéa od
oktobra 1992. godine (=27 b.p.), ali su se prinosi u petak
oporavili, a inverzija krive je ublazena.

U zapisniku sa sastanka ECB-a navodi se odlu¢nost da se
nastavi s povec¢avanjem kamatnih stopa, dok raste zabrinutost zbog
moguce jace recesije u zoni evra. Plitka recesija nije dovoljna da
smanji inflaciju, pa bi ECB trebalo da nastavi s normalizacijom i
poostravanjem monetarne politike, dok bi do moguée pauze moglo
da dode u slutaju produzene i dublje recesije, koja bi verovatno
obuzdala inflaciju. Pojedini ¢lanovi ECB-a su se zalagali za
povecéanje stope od 50 b.p. na sastanku u oktobru, ali je ipak velika
vecina bila za povecanje od 75 b.p., jer bi neispunjavanje trzisnih
ocekivanja ugrozilo poverenje u posvecenost ECB-a da obezbedi
stabilnost cena. Postoje znaci da bi povec¢anje kamatnih stopa na
sastanku u decembru moglo da uspori, uz najavu smanjenja bilansa
stanja od naredne godine (QT), §to ¢e zavisiti i od novih procena
BDP-a i inflacije.

Clanica izvrinog odbora ECB-a Izabel Snabel rekla je da je
prerano za smanjenje obima poveéanja kamatnih stopa usled visoke
inflacije, kao i da bi bio veliki rizik potceniti je i ocekivati njeno
znatno usporavanje. ECB ¢e morati dalje da povecava kamatne
stope kako bi obezbedila da se inflacija vrati na srednjorocni cilj §to
je pre moguce. Mnoge fiskalne mere koje su popularne medu
birackim telom, kao §to su ogranic¢enje cena ili Siroke subvencije,
rizikuju da dodatno podstaknu srednjoro¢nu inflaciju, sto bi na kraju
moglo naterati nosioce monetarne politike da dodatno podignu
kamatne stope.

Clanovi ECB-a odlu¢ni da nastave s pove¢avanjem
kamatnih stopa; raste zabrinutost od jace recesije

Kompozitni PMI indeks za zonu evra u novembru pove¢an
je na 47,8 poena (sa 47,3 poena u oktobru), iako je ocekivano
smanjenje vrednosti indeksa na 47,0. Komponenta koja se odnosi na
usluzni sektor nepromenjena je u odnosu na prethodni mesec i iznosi
48,6. Komponenta koja se odnosi na proizvodni sektor povecana je
na 45,7 (sa 43,8), dok je ukupan PMI indeks proizvodnog sektora
povecan na 47,3 (sa 46,4). Pokazatelji i dalje ukazuju na recesiju u
zoni evra, iako za sada jo$ uvek nema potvrde u ekonomskim
podacima (hard data), pa bi i u Getvrtom tromese¢ju ove godine
zona evra mogla da ostvari slab pozitivan rast. Komponenta indeksa
za nabavne i potrosacke cene u proizvodnom sektoru ukazuje na to
da inflatorni pritisci popustaju, kao posledica slabije traznje, nizih
cena energenata i manjih problema na strani ponude.

IFO indeks poslovne klime u Nemackoj povecan je sa 84,5
na 86,3 u novembru. lako je komponenta procene trenutne situacije
smanjena sa 94,2 na 93,1, komponenta ocekivanja je znadajnije
poveéana, sa 75,9 na 80,0. Podaci ukazuju da bi recesija mogla biti
manje ozbiljna nego $to su mnogi oc¢ekivali.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
1.12 o » . . ~ .
u % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
3,00
-——]18. 11. 22 25.11.22
2,50
2,18
2,00 ———
1,97
1,50 y
1,00
20
10 9.6
0
-10 -3,9

3m 6m 1g 29 39 49 59 6g 79 83 99 10g
Izvor: Bloomberg. EBpromena (u baznim poenima)

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra

1.13

. . Oc¢ekivani | Aktuelni |Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak = podatak
Kompozitni PMI indeks, zona evra,
- Nov. 47,0 47,8 47,3
preliminarno

Kompozitni PMI indeks, Nemacka,
Nov. 44,9 46,4 45,1

preliminarno

IFO indeks poslovne klime, Nemaédka Nov. 85,0 86,3 84,5

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 | Ocekivanje 90

(u %) (up.p) promene sastanak (T4, %)* 80
Srbija (NBS) 4,50 0,50  10.11.2022. 8.12.2022. 4,50 70
Ceska (CNB) 7,00 1,25 22.6.2022. | 21.12.2022. 7,05 ig
Poljska (NBP) 6,75 0,25 7.9.2022. | 7.12.2022. 7,15 0
Madarska 30

13,00 1,25 27.9.2022. |20.12.2022.| 13,00
(MNB) 20
Rumunija

6,75 0,75 8.11.2022. | 10.1.2023. - 10
(NBR) o = & & = K A A
Turska (CBRT) 9,00 -150  24.11.2022. 22.122022. 9,05 SRB CES POL MAD RUM TUR RUS KN
Rusija (CBR) 7,50 050 | 16.9.2022. | 16.12.2022. 7,35 Stopa inflacije —Donja gr. koridora

- Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja

Kina (PBoC) 4,35 -0,25 23.10. 2015. n/a 4,30

Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).
Izvor: Bloomberg / *T4 2022. godine — prosecne projekcije dostupne na osnovu
poslednjih raspolozivih anketa.

DeSavanja na lokalnim trziStima

Centralna banka Madarske je 22. novembra zadrzala
referentnu stopu na nepromenjenom nivou od 13,0%, sto je
drugi uzastopni sastanak na kom je stopa zadrzana na istom nivou. 2.3
Trzi$ni uCesnici su oc¢ekivali ovakvu odluku. Takode, stope na
depozitne i kreditne olakSice zadrZzane su na nivou od 12% i
25%, respektivno. Efektivnu stopu trenutno predstavlja stopa
na jednodnevne tendere, koja iznosi 18%. Ministarstvo za 30%
ekonomski razvoj Madarske je prethodnog dana objavilo odluku
da se komercijalnim bankama uvede maksimalni nivo kamatne
stope koju mogu da plaéaju na depozite odredenih velikih 10%
institucionalnih i privatnih investitora, koji premasuju nivo od 20 o% 1 . A
min forinti (oko 50.000 evra), a koji bi bio jednak kamatnoj stopi
na tromese¢ne HoV Madarske. -10% A -5.47% 3.04% -5.94%

Centralna banka Turske je 24. novembra na sastanku
Monetarnog odbora smanjila referentnu stopu (1W Repo Rate)
za 150 b.p., na nivo od 9,0%, $to su trzi$ni ucesnici i o¢ekivali. -30% A
Ovo je €etvrto uzastopno smanjenje referentne stope od avgusta 40%
ove godine i njeno drugo smanjenje u ovom obimu. Ukupno RSD CzK PLN HUF RON TRY RUB  CNY
smanjenje referentne stope u ovom periodu, zakljuéno s 1w promena A YoY promena
poslednjim sastankom, iznosi 500 b.p. Odluka je doneta uprkos Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).
povisenom nivou stope inflacije, koja je u oktobru iznosila 85,5%
YoY i zna¢ajnom slabljenju domace valute, koja je od pocetka
godine oslabila prema dolaru za oko 29%. Predstavnici Banke su 2.4
nakon sastanka istakli da je trenutni nivo referentne stope
adekvatan, pri ¢emu su dodali da je ovom odlukom zavrsen ciklus

Promena lokalnih valuta izabranih
zemalja u razvoju prema evru

40%

20%

aprecijacija

»
>
»

-20%

deprecijacija

Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
valuti (priblizna ro¢nost: deset godina)

smanjenja referentne kamatne stope. Najavljene su nove mere Emitent (dospece) SIS Promena b.p.
" L (u %) 1w YoY
monetarne politike koje ée biti objavljene u decembru.

U Kini su stope 1Y i 5Y LPR (loan prime rate) 21. novembra Srbija (2032) 7,110 -27,0 289,0
zadrZane nha nepromenjenom nivou od 3,65% i 4,3%, Ceika (2032) 4,759 21,1 216,6
respektivno. Odluka je u skladu sa o¢ekivanjima trzi$nih uéesnika i Poljska (2032) 6,872 -14.4 3478
usledila je nakon sto je (_:entralna bank_a Kine prethodno zadrzala Madarska (2032) 8,111 24 385.9
stopu 1Y !\./ILF (medium-term Iendlpg facility) na nivou __od Rumunija (2032) 8,006 95 2504
2,75%, tre¢i mesec zaredom. Banka je 25. novembra smanjila

. .. Turska (2031) 10,650 -68,0 -945,0
stopu obavezne rezerve za veéinu banaka za 25 b.p., ¢ime je - "
prose¢na ponderisana stopa obavezne rezerve za ceo bankarski Rusija (2031) 15,985 6165 9255
sistem smanjena na 7,8%. Nova stopa obavezne rezerve stupa na Kina (2032) 2,829 10 57
snagu 5. decembra ove godine, pri ¢emu ovo predstavlja njeno 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).

drugo smanjenje od poéetka godine (stopa prvi put smanjena u
aprilu ove godine, takode za 25 b.p.).




FINANSIJSKA TRZISTA

III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda, cena zlata je porasla za 0,11%
i kretala se u rasponu od 1.736,71 do 1.755,41 americki dolar po
finoj unci zlata (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite
London).

Na rast cene zlata uticali su: oéekivanja da ¢e Kina odobriti
vise monetarnih stimulansa, uklju¢ujuéi i smanjenje stope
obavezne rezerve za banke, s ciljem pojac¢avanja podrske privredi
zbog rasta slucajeva virusa korona i uvedenih blokada;
objavljivanje izvestaja FOMC-a koji pokazuje da vec¢ina ¢lanova
FED-a podrzava umerenost u tempu povecanja kamatnih stopa,
uz signaliziranje povecanja od 50 umesto 75 b.p. u decembru, kao i
pad vrednosti dolara i smanjenje stopa prinosa na drzavne
obveznice SAD.

Cena zlata porasla za 0,11% i na kraju izveStajnog
perioda iznosila 1.753,22 dolara po unci

Na ogranitenje daljeg rasta cene zlata tokom posmatrane
nedelje uticali su: prekid strajka radnika u ¢ileanskom rudniku
Escondida (najve¢em nalazistu bakra na svetu), koji su prihvatili
ponudu australijske kompanije BHP Group Itd kako da se smanji
zabrinutost za bezbednost, kao i $pekulacije da ¢e najveéi svetski
proizvodac bakra, ¢ileanska rudarska kompanija Codelco, smanjiti
isporuke crvenog metala ka Kini u 2023, zbog zabrinutosti oko
proizvodnje (Sto je kasnije ova kompanija demantovala).

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 6,36%, koja se kretala u rasponu od 82,48 do 87,30
dolara po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite
London).

Na pad cene nafte u posmatranoj nedelji uticali su:
povecanje zabrinutosti oko traZnje zbog nastavka ogranicenja
nakon porasta slu¢ajeva virusa korona u Kini; vest da Indija
kupuje velike koli¢ine ruske nafte pre dodatnih sankcija iz kojih
¢e biti izuzeti tereti koji se utovare pre 5. decembra uz isporuku do
19. januara; Spekulacije da e OPEC na sastanku 4. decembra
usvojiti odluku o povecanju proizvodnje nafte za oko 500.000
barela dnevno; stav administracije SAD da se prestolonasledniku
Saudijske Arabije odobri imunitet po pitanju optuzbi za ubistvo
novinara KasSogija; najave iz SAD da ¢e G7 uskoro objaviti nivo
ogranicenja cena ruske nafte za izvoz, kao i poveéanje broja
operativnih naftnih i gasnih platformi u SAD, po podacima

kompanije Baker Hughes.
Cena nafte zabelezila pad od 6,36% i na kraju
posmatranog perioda iznosila 82,48 dolara po barelu

Na ograni¢enje daljeg pada cene nafte uticali su: izvestaj
Ameri¢ke agencije za informacije o energetici (EIA) o
smanjenju nivoa zaliha nafte u SAD; vest da kineska naftna
kompanija CNOOC razmatra izlazak s trzista u Velikoj
Britaniji, Kanadi i SAD zbog zabrinutosti da bi njena imovina
u tim zemljama mogla postati predmet sankcija zbog odbijanja
Kine da osudi rusku vojnu operaciju u Ukrajini.

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




