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FINANSIJSKA TRZISTA

I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vodecih indeksa akcija
Indeks Drzava Nivo indeksa Promena
20. 10. 2023. 1w YoY
S&P 500 SAD 4.224,16 -2,39% 15,23%
Dow Jones Industrial SAD 33.127,28 -1,61% 9,21%
NASDAQ SAD 12.983,81 -3,16% 22,32%
Dax 30 Nemacka 14.798,47 -2,56% 15,91%
CAC 40 Francuska 6.816,22 -2,67% 11,98%
FTSE 100 Velika Britanija 7.402,14 -2,60% 6,60%
NIKKEI 225 Japan 31.259,36 -3,27% 15,75%
Shanghai Composite Kina 2.983,06 -3,40% -1,71%
lzvor: Bloomberg.
1.3 |Kretanja na deviznom trZiStu
EUR usD
Promena Promena
Kurs Kurs
1w YoY 1w YoY
EUR/USD | 1,0590 0,77% 8,03% |USD/EUR | 0,9444 -0,75% | -7,43%
EUR/GBP | 0,8712 0,62% 0,03% |USD/GBP | 0,8228 -0,13% | -7,39%
EUR/CHF | 0,9447 -0,25% | -3,85% USD/CHF| 0,8921 -1,02% | -10,99%
EUR/JPY 158,69 0,95% 7,98% |USD/JPY | 149,85 0,19% | -0,05%
EUR/CAD| 1,4500 1,05% 7,79% |USD/ICAD| 1,3693 0,29% -0,22%
Izvor: Bloomberg.
14 | Kamatne stope na trziStu novca*
= EUR usD
§ ) Promena u b.p. ) Promena u b.p. .
~ Nivo Nivo Nivo
1w YoY 1w YoY
O/N 3,91% 0,2 324,9 5,30% -1,0 227,0 5,19%
1M 3,86% 0,3 292,0 5,33% -0,4 175,3 5,22%
3M 3,97% -1,6 246,7 5,40% -0,4 136,1 5,29%
6M 4,11% -1,4 202,4 5,47% ©5 100,3 5,38%
12M 4,19% 1,4 145,2 5,44% 2,1 68,6 5,45%

* 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.

1.5

Evropska centralna banka

Federalne rezerve SAD

Banka Engleske
Banka Kanade

Narodna banka

Svajcarske

Referentne kamatne stope vodeéih centralnih banaka*

RS Y prorljlce)ilzcizjs.p.)
4,00* 0,25
5,25-5,50 0,25
5,25 0,25
5,00 0,25
1,75 0,25

12 | Nivo i promena prinosa drzavnih
obveznica
Promena u b.p.
Nivo prinosa
1w YoY
2y 3,18% 4,3 105,6
Nemacka
10y 2,89% 15,3 48,4
2y 3,47% 2,5 141,2
Francuska
10y 3,51% 14,6 55,6
. 2y 3,59% 4,6 126,0
Spanija
10y 4,00% 12,2 47,2
2y 4,05% 2,7 98,6
Italija
10y 4,92% 15,0 17,8
2y 4,89% 4,3 130,1
UK
10y 4,65% 26,5 73,8
2y 5,08% 1,8 46,5
SAD
10y 4,92% 30,3 68,8
2y 4,77% -7,9 48,8
Kanada
10y 4,07% 10,2 39,7
2y 0,07% 3,2 10,1
Japan
10y 0,84% 8,0 58,5
lzvor: Bloomberg.
GBP* CHF
Promena u b.p. ) Promena u b.p.
Nivo
1w YoY 1w YoY
0,1 300,3 1,70% 0,0 125,5
0,2 254,3 1,70% 0,0 131,9
0,3 204,5 1,71% 0,0 172,2
2,6 146,9 1,62% 1,1 188,2
7,2 87,0 1,25% 2,4 173,2
Datum Naredni Ocekivanje
promene sastanak RKS za T4 (u %)
14.9. 2023. 26.10. 2023. 4,00
26.7.2023. 1.21.2023. 5,25-5,50
3.8.2023. 2.11.2023. 5,25
12.7.2023. 25.10. 2023. 5,00
22.6.2023. 14.12. 2023. 1,75

* RKS na poslednji dan izvestajnog perioda; kamatna stopa na depozitne olaksice za ECB (RKS je 4,50%).
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Kurs EUR/USD

U izveStajnom periodu evro je ojacao za 0,77% prema
ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u rasponu od
1,0507 do 1,0616 (tokom perioda trgovanja), odnosno od
1,0537 do 1,0597 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Na kretanje kursa EUR/USD tokom prethodne nedelje
najviSe su uticale izjave predsednika FED-a Pauela, kao i
ostalih ¢lanova FED-a, koji su rekli da znatan rast prinosa
u proteklom vremenskom periodu smanjuje potrebu za
dodatnim poveéanjem kamatnih stopa.

U ponedeljak se, pre otvaranja evropske sesije trgovanja,
valutni par nasao na nivou od 1,0507 americkih dolara za evro,
§to predstavlja najnizu zabelezenu vrednost tokom perioda
trgovanja ove nedelje, dok je prilikom otvaranja evropske
sesije evro jacao prema americkom dolaru. Slabljenje dolara je
nastavljeno nakon objavljivanja podataka o pokazatelju
proizvodne aktivnosti u oblasti koju pokriva FED iz
Njujorka (Empire Manufacturing), koji je u oktobru smanjen
za 6,5 poena, na —4,6, sto ukazuje da je poslovna aktivnost u
drzavi Njujork smanjena u odnosu na prethodni mesec. Tempo
rasta cena inputa bio je slican proSlomeseénom, dok je rast
prodajnih cena usporio. Rast kursa EUR/USD nastavljen je i na
kraju dana valutni par se nasao na nivou od 1,0547 americkih
dolara za evro.

U izvestajnom periodu evro ojacao prema dolaru
za 0,77%

U utorak je evro ojacao nakon objavljivanja podataka o
ZEW indeksu ekonomskih oéekivanja, koji je za Nema¢ku
u oktobru poveéan za 10,3 poena, na —1,1, dok je vrednost
indeksa za zonu evra povecana za 11,2 poena, na 2,3. Kasnije
u toku dana, nakon objave podataka o maloprodaji u SAD,
dolar je ojacao. Maloprodaja u SAD poveéana je za 0,7% u
septembru u odnosu na prethodni mesec, vise od ocekivanja
(0,3%). Ipak valutni par EUR/USD je ubrzo nastavio rast i na
kraju dana iznosio 1,0580 americkih dolara za evro.

Sredinom nedelje dolar je ojacao usled reakcije trzisnih
uéesnika na deSavanja u ratnom sukobu izmedu lzraela i
Palestine. Jacanje dolara nastavljeno je nakon objave
izveStaja FED-a 0 tekué¢im ekonomskim uslovima (Beige
Book), u kom se, izmedu ostalog, navodi da je privredna
aktivnost i dalje snazna, kao i da je traznja na visokom nivou.
Kurs EUR/USD na kraju dana iznosio je 1,0537 americkih
dolara za evro, §to ujedno predstavlja i najnizu vrednost na
zatvaranju tokom protekle nedelje.

U cetvrtak je dolar oslabio usled reakcije trzi$nih
udesnika na govor predsednika FED-a Pauela. On je izjavio
da nastavak rasta prinosa na drzavne obveznice SAD moze
umanjiti potrebu za dodatnim potezima FED-a. Tokom
govora Pauela, u jednom trenutku kurs EUR/USD nasao se na
nivou od 1,0616 americkih dolara za evro, $to ujedno
predstavlja i najvisu vrednost dostignutu tokom perioda
trgovanja.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izve§tajnog perioda
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1,0597

1,06 G.,

1,05

1,04
5 5 5 X 5 X 5 x 5 x X
& ¢ & & & & & & & & &
6. q. \Q. \\. \lb. \t‘:. \6' \«. \%. \q. @.

Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1,15
1,1239

1,10
1,0590

1,05

1,00

0,9803™0,9747
0,95
PN, JP R, 3 %3 5 S ) ) I Y 53
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Izvor: Bloomberg.

18 Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
10%

8% 803% 7,98% 7,79%
6%
4%
2% 0,77% 0,62% . 0,95% 1,05%
0% — e 0,03% - .
-2% -0,25%
-4% .
-6% -3,85%
usD GBP CHF JPY CAD

Izvor: Bloomberg.

Do kraja dana dolar je blago ojacao i kurs EUR/USD je
dan zavr$io na nivou od 1,0597 americkih dolara za evro, $to
ujedno predstavlja i najvisu vrednost na zatvaranju tokom
protekle nedelje.

U petak je, nakon objave podataka 0 proizvodackim
cenama u Nemackoj, evro blago oslabio. Proizvodacke cene
u Nemackoj su smanjene u septembru za 0,2% u odnosu na
prethodni mesec, a bio je o¢ekivan rast od 0,4%.

Kurs EUR/USD je izvestajni period zavrSio na nivou
od 1,0590 americ¢kih dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izvestajnog perioda prinosi drzavnih obveznica SAD
porasli su na duzem delu krive, dok su kod instrumenata do dve
godine uglavnom ostali gotovo nepromenjeni, $to je smanjilo
inverziju krive. Prinos dvogodiSnje obveznice poveéan je za oko 2
b.p. (na 5,08%), dok je prinos desetogodisnje obveznice poveéan
za oko 30 b.p. (na 4,92%).

Na kretanje prinosa tokom nedelje najvise su uticala
ocekivanja da ¢e FED zadrzati kamatne stope na visokom nivou
duzi vremenski period, kao i odekivana povecana ponuda
obveznica kako bi se finansirala javna potro$nja i budzetski
deficit. Na rast prinosa uticali su i dobri ekonomski podaci koji
ukazuju na to da je privreda i dalje snazna, kao i rast ro¢ne
premije (term premium). Takode, deo rasta prinosa posledica je
rasta cene nafte usled eskalacije ratnog sukoba na Bliskom istoku.

Maloprodaja u SAD je pove¢ana za 0,7% u septembru u
odnosu na prethodni mesec, vise od ocekivanja (0,3%), a manje nego
u avgustu (0,8%, revidirano sa 0,6%). Maloprodaja bez volatilnih
kategorija: automobila, benzina, gradevinskog materijala i
prehrambenih usluga (tzv. kontrolna grupa), koja najpribliznije
odslikava komponentu potrosnje stanovni$tva u BDP-u povecana je za
0,6%, dok se ocekivao rast od 0,1%, nakon rasta od 0,2% u
prethodnom mesecu (revidirano sa 0,1%).

Industrijska proizvodnja u SAD u septembru poveéana je za
0,3% u odnosu na prethodni mesec, dok se nije o¢ekivala promena,
nakon stagnacije u avgustu (revidirano sa 0,4%). Proizvodnja
preradivackog sektora, koja ¢ini oko tri etvrtine ukupne industrijske
proizvodnje, povecana je za 0,4%, dok se nije ocekivala promena,
nakon pada od 0,1% u prethodnom mesecu (revidirano sa 0,1%).

U izveStajnom periodu prinos na desetogodiSnje obveznice
porastao za 30,3 b.p. i time dostigao nivo od 4,92%

Predsednik FED-a Pauel izjavio je da otpornost americke
privrede, kao i snazno trziste rada, ukazuju na mogucu potrebu za
dodatnim monetarnim zatezanjem kako bi se ublazili i dalje prisutni
inflatorni pritisci. S druge strane, Pauel se slozio da nastavak rasta
prinosa na drzavne obveznice SAD moze umanjiti potrebu za
dodatnim potezima FED-a. On je komentarisao da je rast prinosa,
posebno kod instrumenata duzih ro¢nosti posledica objavljivanja
dobrih ekonomskih podataka koji ukazuju na i dalje snaznu privrednu
aktivnost, pre nego posledica trzi$nih oéekivanja o daljim odlukama
FED-a.

U izvestaju FED-a o tekué¢im ekonomskim uslovima (Beige
Book) navodi se da od septembarskog izvestaja nije doslo do
znadajnijih promena u ekonomskoj aktivnosti, dok je traznja americ¢kih
potrosaca bila neujednacena. Bankarski sektor belezi blagi pad traznje
za kreditima, dok je kreditni bonitet stanovni$tva ostao stabilan.
Trziste rada zabelezilo je blago slabljenje, kako je vecina regiona
zabelezila usporavanje rasta broja zaposlenih.

Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju nezaposlenosti u
SAD tokom nedelje koja se zavrsila 14. oktobra smanjen je na 198
hiljada sa 211 hiljada u prethodnoj nedelji (revidirano sa 209 hiljada) i
na$ao Se na najnizem nivou od januara (o¢ekivano 210 hiljada).

Pokazatelj proizvodne aktivnosti u oblasti koju pokriva FED
iz Njujorka (Empire Manufacturing) u oktobru je smanjen za 6,5
poena, na —4,6, ukazuju¢i da je poslovna aktivnost u drzavi Njujork
smanjena u odnosu na prethodni mesec.

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u
' % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
5,90
—13. 10. 23 20. 10. 23
5,70
5,50 | e
5,30
5,08
5,10
4,92
4,90
4,70
4,5
‘&’ 30,3
20 1,8
0
-20
3m Bm 1g 2g 3g 5g 7g 10g
promena (u baznim poenima)
Izvor: Bloomberg.
110 | Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD
. . Ocekivani | Aktuelni | Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak @ podatak
Maloprodaja, M/M Sep. 0,3% 0,7% 0,8%
Broj novih pr?java .z:a naknadu u slué¢aju 13, okt. 210 198 211
nezaposlenosti, u hiljadama
Industrijska proizvodnja, M/M Sep. 0,0% 0,3% 0,0%

Izvor: Bloomberg.

Prinos generi¢kih dvogodis$njih i deseto-

1.11

oodiSnjih drZzavnih obveznica SAD. u %

5,40
O 2 e 10y 5,22

4,50

OSpred 10y i 2y u bp

4



FINANSIJSKA TRZISTA

Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveStajnog perioda prinosi nemackih drzavnih Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke,
pbveznlca_ostall su gotovo nepromenjeni na delu _krlvg do 1.12 u % (benémark izdanija s po¢etka perioda)
jedne godine, dok su na duzim roénostima porasli. Prinos 4,25
nemacke dvogodi$nje obveznice poveéan je za oko 4 b.p., na 13, 10. 23 20. 10. 23
3,18%, dok je prinos desetogodiSnje obveznice poveéan za 3,95
oko 15 b.p., na 2,89%. qps | sm—

Rast prinosa tokom perioda najveé¢im delom bio je 3,18
posledica komentara zvani¢nika ECB-a (Lagard, Nagela i 335
Lejna), koji su izjavili da monetarna politika mora da 3.05 269
ostane restriktivna neko vreme i da trziste rada ne pokazuje
znakove usporavanja. 2,75 —

ZEW indeks ekonomskih oéekivanja za Nemacku u 245
oktobru je povecan za 10,3 poena, na —1,1 (ocekivano —9,0), 20 15,3
dok je ZEW indeks procene trenutne ekonomske situacije za 18 =
Nemacku smanjen za 0,5 poena, na —79,9 (oéekivano —75,5) i -10
dostigao je najnizu vrednost u prethodne tri godine. Predsednik Sm 6m 1g 29 39 49 S0 60 79 By 99 109
ZEW instituta Vambah izjavio je da mu se ¢ini da smo prosli lzvor: Bloomberg, P01 (4 baznim poenima)
najnizu tacku (vrednosti indeksa). Povecana ekonomska . .. .
o¢ekivanja pratena su iS¢ekivanjem daljeg smanjenja stope 1.13 an_‘calm _DOkazatel" privredne
inflacije i ¢injenicom da sada vise od tri Cetvrtine ispitanika aktivnosti zone evra
predvida stabilne kratkoroéne kamatne stope u zoni evra. Pokazatel] periog | Otekivani | Aktuelni | Prethodni
Negativni faktori, kao $to je sukob u lzraelu, imali su samo podatak | podatak | podatak
ogranicen uticaj na ukupnu optimisti¢niju perspektivu. ii\:l\’aiél::eks ekonomskih ofekivanja za Okt 9.0 11 114

ZEW indeks ekonomskih oéekivanja za zonu evra u ZEW indeks ekonomskih ocekivanja za
oktobru je poveéan za 11,2 poena, na 2,3, dok je ZEW indeks zonu evra Okt i 23 89
procene trenutne ekonomske situacije za zonu evra zabeleZio Stopa rasta proizvodatkih cena u sep. | 149 | -2479| -12.6%
pad od 9,8 poena, na -52,4. Nematkoj, G/G

. . Izvor: Bloomberg.
Proizvodacke cene u Nemackoj u septembru na

godiSnjem nivou zabeleZile rekordan pad od —14,7% 114 Prinos generi¢kih dvogodisnjih i deseto-
Proizvodacke cene u Nemackoj su smanjene u septembru godiSnjih drzavnih obveznica Nemacke, u %
za 0,2% u odnosu na avgust, dok je bio o¢ekivan rast od 0,4%, a 3,50
prethodno su povecane za 0,3%. Na pad proizvodackih cena —0=—2y =010y .
najvide je uticao pad cena elektri¢ne energije i gasa (-1,2%). U 3,30 3,16
odnosu na isti mesec prethodne godine, pad proizvodackih cena 310 et O o——O/O\O_O\O
iznosi 14,7% (ocekivano —14,1%), dok je u proslom mesecu pad oo 203 312

iznosio 12,6%. Najvec¢i pad na godiSnjem nivou zabelezile su 2,90 /o—o\o
cene elektriéne energije i gasa (—39,2%) i energenata (—35,3%). ago | OO e O-..... 2,89

Proizvodacke cene su na godisnjem nivou zabelezile najveéi pad 2,79

od kada su podaci poceli da se prikupljaju, odnosno od 1949. 2,50

godine. R R T T T

LY ) N NG N o S K K >

Prema istrazivanju koje je sproveo Blumberg, ekonomisti

oc¢ekuju rast BDP-a u zoni evra od 0,5% u ovoj godini, odnosno Sl E—

0,7% i 1,5% za naredne dve godine, respektivno. Procena rasta 3,30 g g

BDP-a u tre¢em tromesecju 2023. godine iznosi 0,0%, koliko se 3.00

ocekuje i za poslednje tromeseje ove godine (smanjeno sa 70

0,1%). Ekonomisti o¢ekuju inflaciju u zoni evra od 5,5% u ovoj, ’

odnosno 2,7% i 2,1% za naredne dve godine. Ocekuje se da stopa 240

na depozitne olaksice ECB-a bude zadrzana na trenutnih 4,00% 2,10

do tre¢eg tromesecja 2024. godine, kada se oéekuje smanjenje 1,80

stope na 3,66%. Ocekuje se smanjenje na nivo od 3,25% u 1,50

Cetvrtom tromese¢ju 2024. godine, dok se do kraja prvog 100 mSpred 10y i 2y u bp

tromesecja 2026. godine ocekuje da stopa bude smanjena na nivo )

od 2,68%. e i S
Otekuje se da rast BDP-a u Nematkoj iznosi 04%U2023. o o & & o & o o & o P @ P

godini, 0,5% u 2024. i 1,5% u 2025. Procene inflacije iznose I I Al I SRR

6,1% za 2023, 2,9% za 2024. i 2,1% za 2025 godinu.
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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 %0, YoY)
RKS | Promena Datum Naredni  O¢ekivanje gg
(u%) (up.p) promene sastanak (T4, %)* 55
Srbija (NBS) 6,50 0,25 | 13.7.2023. = 9.11.2023. 6,50 ig
Celka (CNB) 7,00 1,25 | 22.6.2022. | 2.11.2023. 6,63 40
Poljska (NBP) 575 | -025 | 6.9.2023. | 8.11.2023. 5,50 gg
Madarska (MNB)  12,25** -0,75  24.10.2023. 21.11.2023. 11,00 gg
Rumunija (NBR) 7,00 0,25 | 10.1.2023. | 8.11.2023. 7,00 15
Turska (CBRT) 30,00 | 500 | 21.9.2023. | 26.10.2023. | 35,00 12 T
Rusija (CBR) 13,00 | 1,00 | 15.9.2023. | 27.10.2023. | 13,00 o *  x= *E X E A A
Kina (PBoC) 435 | 025 | 23.10.2015.  nia 435 SRB CES POL MAD RUM TUR RUS KN
Izvor: Bloomberg / *T4 2023. godine — prosetne projekcije dostupne na osnovu Stopa inflacije ~Donja gr. koridora
poslednjih raspolozivih anketa. ** Promena je nastala nakon izvestajnog perioda i bice - Gornja gr. koridora 4 Centralna vred. cilja
obuhvacena narednim nedeljnim izvestajem. Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).
A4 [ o W o\ o
Desavanja na lokalnim trzistima
Agencija za ocenu kreditnog rejtinga Standard & Poor’s je 53 Promena lokalnih valuta izabranih
20. oktobra poveéala kreditni rejting Gréke za jedan nivo, sa : zemalja u razvoju prema evru

BB+ (sa pozitivnim izgledima za njegovu promenu) na BBB- (sa
stabilnim izgledima), ¢ime je kreditni rejting Grcke vraéen na

investicioni nivo nakon 13 godina. Navodi se da je na odluku u 15%

najveéoj meri uticala konsolidacija budzeta i snazan privredni rast 10% %
v . . . o A A E

Gr¢ke u prethodnih nekoliko godina. 5% 161% 102% 2
Centralna banka Kine je 16. oktobra zadrzala 1Y Medium- 00/" A A 163% A O' ' =

term Lending Facility (MLF) stopu na nepromenjenom nivou od '50A’ -1,49% A

2,50%. MLF stopa poslednji put je bila smanjena u avgustu za 15 -1004)

b.p. Takode, 20. oktobra, stope 1-year Loan prime rate i 5-year 1% ]

Loan prime rate (LPR) zadrZane su na nepromenjenom nivou od ~20% g

3,45% i 4,20%, respektivno. 25% S

-30% =

Tokom izveStajnog perioda objavljeni su i sledeéi -35% §

makroekonomski pokazatelji za posmatrane zemlje u razvoju: -40% A A

+ Stopa rasta BDP-a Kine za trece tromeseéje 2023. iznosila je A% eD czKk PLN  HUF  RON  TRY RUB  CNY
1,3% QoQ, $to je iznad nivoa zabeleZzenog u drugom 1w promena A YOY promena

tromesecju od 0,5% QoQ. Rast na medugodisnjem nivou u
treem tromese¢ju iznosio je 4,9% (nakon 6,3% iz T2).
Analiti¢ari navode da je rast BDP-a Kine u velikoj meri podrzan
potro$njom, U uslovima smanjenja stope Stednje stanovniStva. . . . . .
Takode, isticu da mese¢ni podaci ukazuju na ekonomski 54 | Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj
oporavak Kine. Maloprodaja je zabelezila rast od 5,5% YoY u valuti (pribliZzna ro¢nost: deset godina)
septembru (4,6% YoY u avgustu), dok je rast investicija u
osnovna sredstva iznosio 2,4% YoY (1,8% YoY u avgustu).

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

Prinos Promena u b.p.
. .. . . . . o Emitent (dospece) o
» Stopa rasta industrijske proizvodnje Kine iznosila je 4,5% (u %) 1w YoY

YoY u septembru i ista je kao u avgustu. Podaci ukazuju na to

haiadeal A 3 i Srbija (2032) 6,260 -24,0 -154,0
da domaca traznja i dalje nije dovoljno ojacala kada se uzme u -
obzir da je stopa inflacije u septembru zabelezila nivo od 0,0% Ceska (2033) S 333 -107.0
YoY (0,1% YoY u avgustu). Poljska (2033) 5,951 12,4 -265,3
+ Bazna inflacija u Poljskoj u septembru je iznosila 8,4% YoY Madarska (2032) 7,688 37,8 -293,3
(-0,1% MoM), sto je znatpije ispoq nivoa iz avgusta od 10,0% Rumunija (2032) 7.185 8.8 -213.0
YoY (+0,3% MoM), kao i blago ispod oc¢ekivanja analitiGara
(8,6% YoY). Turska (2032) 26,160 51,0 1574,0
Kina (2033) 2,703 3,0 4.1

» Stopa rasta industrijske proizvodnje Poljske u septembru je
iznosila —3,1% YoY, 3to je ispod oéekivanja trzisnih udesnika Izvor: BloombeVr.g,osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci CRHoV sa
(-2,7% YoY), kao i ispod nivoa iz avgusta od —1,9% YoY. sekundarnog rZista).




FINANSIJSKA TRZISTA

III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izveStajnog perioda cena zlata je zabeleZila rast od
2,88% i kretala se u rasponu od 1.921,98 do 1.982,72 dolara po
unci (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite London).

Na rast cene zlata uticali su: sukob Izraela i Hamasa, koji
znatno podstice rast traznje za zlatom, kao klase aktive sigurnog
utodiSta; smanjene $anse za postizanje mirovnog sporazuma
nakon bombardovanja bolnice u pojasu Gaze i pogibije vise
stotina ljudi; poseta predsednika SAD Tel Avivu i davanje pune
podrike lIzraelu, $to je podstaklo arapske lidere da stanu na
stranu palestinske vlasti u Gazi; nagove$taj kopnene ofanzive,
kao i promena ocekivanja trZiSta (verovatno¢a od preko 70%)
da FED u decembru nece poveéati nivo referentne kamate, sa
prethodnih 50% pre govora Pauela u Ekonomskom klubu u
Njujorku.

Cena zlata porasla za 2,88% i na kraju izveStajnog
perioda iznosila 1.982,72 dolara po unci

Na ograni¢enje daljeg rasta cene zlata znatno su uticale
izjave predstavnika FED-a Bularda da trzista potcenjuju rizik
od ponovnog ubrzanja inflacije i da ¢e FED mozda morati da
poveca stope na 6% ili 6,5% u slu¢aju njenog rasta, kao i Loret
Mester da je FED blizu kampanje nastavka zatezanja monetarne
politike ako se ekonomija SAD bude razvijala u skladu sa
oc¢ekivanjima.

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

Nafta

Tokom izvestajnog perioda cena nafte tipa brent porasla
je za 2,46% i kretala se u rasponu od 91,77 do 95,04 dolara po
barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite London).

Na rast cene nafte u posmatranoj nedelji uticali su:
poveéana geopoliticka napetost oko sukoba Hamasa i lzraela;
poziv Irana upucen islamskim drzavama (¢lanice Organizacije
islamske saradnje — OIC) da proteraju ambasadore lzraela i
uvedu embargo na naftu lzraelu zbog vazdu$nih napada na
Gazu; rizik od eskalacije rata u Sirem regionu Bliskog istoka,
$to bi moglo izazvati lan¢anu reakciju poremecaja i znatno
povecati tros§kove transporta nafte tankerima (Ormuski moreuz,
Suecki kanal); rast troskova transporta ruske nafte iz balti¢kih luka
u Indiju za oko 50% jer su SAD pojacale kontrolu najvise cene do
60 dolara po barelu, odredene od G7, kao i izvestaji Americkog
instituta za naftu (API) i Agencije za informacije o energetici (EIA)
0 padu nivoa zaliha nafte u SAD.

Cena nafte zabelezZila rast od 2,46% i na kraju
posmatranog perioda iznosila 95,04 dolara po barelu

Na ograni¢enje daljeg rasta cene nafte uticali su: dogovor
SAD i Venecuele o ublazavanju sankcija u zamenu za nadgledane
predsednicke izbore 2024, §to Venecueli omoguéava izvoz nafte
narednih $est meseci bez ograni¢enja; novi dugoro¢ni sporazumi
Katara sa EU o snabdevanju gasom kao zamena za gas iz Rusije
(Katar ¢e snabdevati gasom Shell u Holandiji i Total Energies u
Francuskoj), kao i poveéan broj operativnih naftnih i gasnih
platformi u SAD, po podacima kompanije Baker Hughes.

3.2 | Cena nafte tipa brent (USD po barelu)

96 95,04

04 93,1

S Q 91,77

100 93,22

lzvor: Bloomberg.
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