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I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vodeéih indeksa akcija B Nive i promena prinosa drZavnih
obveznica
Nivo indeksa Promena Promena u b.p.
Indeks Driava Nivo prinosa
20.9.2024. w YoY 1w YovY
0, 0,
S&P 500 SAD 5.702,55 1,36% 31,70% 2y 2.23% 2.0 1031
Dow Jones Industrial SAD 42.063,36 1,62% 23,46% Nemacka
10y 2,21% 59 -53,1
NASDAQ SAD 17.948,32 1,49% 35,73%
Dax 30 Nematka 18.720,01 0,11% 20,22% 2y 2,45% 3.4 -106,4
Francuska
CAC 40 Francuska 7.500,26 0,47% 3,97% 10y 2,96% 12,6 -31,2
FTSE 100 Velika Britanija 8.229,99 -0,52% 7,18% ) 2y 238% 1.1 -123.1
NIKKEI 225 Japan 37.72391 3,12% 15,82% Spanija
- - - 10y 3,00% 5,9 -79,9
Shanghai Composite Kina 2.736,81 1,21% -11,28%
Izvor: Bloomberg. .. 2y 2,61% 12 -133,8
Italija
10y 3,45% 3,6 -109,0
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y 3,67% 12,7 -120,3
UK
EUR usD 10y 3,89% 13,2 -41,5
Promena Promena 2y 3,59% 1,0 -155,1
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w Yoy 10y 3,74% 8,9 -75,2
0, 0, - 0, - 0,
EUR/USD @ 1,1174 0,81% 4,86% |USD/EUR | 0,8949 0,81% 4,65% 2y 2.86% 12 209.7
EUR/GBP | 10,8385 -0,67% | -3,24% |USD/GBP| 0,7504 -1,47% | -7,72% Kanada
10y 2,95% 4.8 -101,7
EUR/CHF | 10,9489 0,96% -1,52% |USD/CHF| 0,8492 0,15% -6,08%
EURMPY = 160,64 | 2,91% | 2,19% |USD/PY | 14375 | 2,09% | -2,55% Japan 2y 0,38% 1.1 35,3
EUR/CAD 11,5145 0,53% 5,47% |USD/CAD| 1,3554 -0,29% 0,57% 10y 0,84% -0,1 10,1
Izvor: Bloomberg. 2y 1,39% 2,8 -85,1
Kina
vew 10 2,03% -3,4 -63,9
1.4 |Kamatne stope na trziStu novca* y
2 EUR UsD GBP CHF
=]
§ ) Promena u b.p. ) Promena u b.p. ) Promena u b.p. ) Promena u b.p.
~ Nivo Nivo Nivo Nivo
1w YoY 1w YoY 1w YoY 1w YoY
OIN 3,41% -25,1 -49,0 4,83% -50,0 -47,0 4,95% 0,0 -23,5 1,21% 0,0 -49,4
M 3,37% -3,1 -49,5 4,86% -22,6 -46,3 4,93% 0,1 -39,5 1,21% 0,1 -49,7
3M 3,44% -3,6 -51,9 4,69% -25,0 -70,9 4,81% -1,8 -57,0 1,21% -1,8 -49,5
6M 3,18% -8,7 -88,8 4,35% -22,8 -112,1 4,62% -1,8 -84,0 1,33% -1,9 -229
12M 2,92% -3,0 -130,6 3,83% -16,0 -163,4 4,24% 0,7 -126,9 1,52% -1,0 38,3

* 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 vodecih centralnih banaka*

Poslednja Datum Naredni O cekivanje
RKS (u %)
promena (u p.p.) promene sastanak RES za Q4 (u %)
Evropska centralna banka 3,50 -0.25 12.09.24 17.10.24 3,00
Federalne rezerve SAD 4,75-5,00 -0,50 18.09.24 07.11.24 4,00-4,25
Banka Engleske 5,00 -0,25 01.08.24 07.11.24 4,50
Banka Kanade 4,25 -0,25 04.09.24 23.10.24 3,50
§\'aj::a1'ska nacionalna banka 1,25 -0.25 20.06.24 26.09.24 0,75

* RKS na poslednji dan izvestajnog perioda; kamatna stopa na depozitne olaksice za ECB.
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Tokom izvestajnog perioda evro je oja¢ao za 0,81%
prema ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u
rasponu od 1,1069 do 1,1189 (tokom perioda trgovanja),
odnosno od 1,1119 do 1,1174 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

U ponedeljak je kurs EUR/USD zabelezio rast, kao
posledica pozicioniranja trZiSnih uéesnika pred sastanak
FED-a koji je usledio kasnije u toku nedelje. Objavljeni su
podaci o pokazatelju proizvodne aktivnosti u oblasti koju
pokriva FED iz Njujorka, koji je u septembru povecan za
16,2 poena, na 11,5 (ocekivano je —4,0), dok je na kraju
prethodnog meseca iznosio —4,7. Kurs EUR/USD je zavrsio
dan na nivou od 1,1129 americkih dolara za evro.

U utorak je dolar ojacao, delimi¢no nadoknadivsi
gubitke iz prethodnog dana, nakon objave podataka o
maloprodaji u SAD, koja je u avgustu povec¢ana za 0,1%
u odnosu na prosli mesec, dok se ocekivao pad od 0,2%,
nakon rasta od 1,1% u julu (revidirano sa 1,0%). Takode,
podaci o industrijskoj proizvodnji u SAD ukazali su na rast
od 0,8% u avgustu u odnosu na prethodni mesec, dok je
ocekivan slabiji rast od 0,2%, nakon pada od 0,9% u julu.
Kurs EUR/USD se na kraju dana nasao na nivou od
1,1119 americ¢kih dolara za evro, §to predstavlja najniZu
vrednost na zatvaranju u toku izvestajnog perioda.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda

1,13
112 1,1174
1,1129
1,11
o a
"o o o 1,1119

1,10 o
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Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

Tokom izvestajnog perioda evro oja¢ao za 0,81%
prema ameri¢kom dolaru

U sredu je evro oja¢ao nakon obracanja zvani¢nika
ECB-a Nagela, koji je izjavio da inflacija nije tako niska
koliko bi zvani¢nici ECB-a Zeleli, pa bi kamatne stope
morale da ostanu na dovoljno visokom nivou kako bi se
smanjio pritisak na cene. Kurs EUR/USD je dan zavr$io na
nivou od 1,1124 americ¢ka dolara za evro.

Nakon zatvaranja evropske sesije trgovanja, usledio
je sastanak FED-a, na kome je doneta odluka o
smanjenju kamatnih stopa za 50 b.p., na raspon
4,75-5,00%, uz nastavak smanjenja aktive u okviru
bilansa stanja FED-a. Nakon odluke FED-a, dolar je naglo
oslabio, pa je kurs EUR/USD dostigao vrednost od 1,1189
ameriCkih dolara za evro, $to predstavlja najvisu vrednost
tokom perioda trgovanja u posmatranoj nedelji. Objavljene
su i nove projekcije kretanja kamatne stope, gde se do kraja
godine predvida da referentna stopa iznosi 4,4%. Takode,
projekcije ukupne inflacije su smanjene za tekuc¢u i narednu
godinu, dok su projekcije rasta BDP-a smanjene za tekucu
godinu, a projekcije stope nezaposlenosti povecane za tekuéu
i naredne dve godine.

U &etvrtak je dolar slabio, usled o€ekivanja trzi$nih
ufesnika da ée u narednom periodu uslediti nesto
intenzivnije smanjenje kamatnih stopa FED-a. Nakon sto
su objavljeni podaci o broju novih prijava za naknadu u
sluéaju nezaposlenosti u SAD, koji je tokom nedelje koja se
zavr$ila 14. septembra smanjen sa 231 hiljade na 219 hiljada
(oc¢ekivano 230 hiljada), dolar je ojacao, ali je kurs
EUR/USD na dnevnom nivou ipak porastao.

1.1174
1,1174
1,0656

1,05
1,0462

~
K F P FEE ST YR

Izvor: Bloomberg.

18 Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana

6% 4.86% 5,47%
4% 2,91%
” 2,19%
% 0 0,96%

0.81% ’ l . 0,53%
0y N | _—
0 -0,67% -
2% -1,52%
-4% -3,24%

usD GBP CHF JPY CAD

Izvor: Bloomberg.

U petak je kurs EUR/USD nastavio rast, kako su
zvaninici FED-a u svojim prvim javnim komentarima
nakon odluke FED-a izneli svoje stavove po tom pitanju,
navodeéi da je smanjenje od 50 b.p. opravdano. Clan
odbora guvernera Voler izjavio je da su ga nedavni podaci
uverili da FED treba brzim tempom da smanjuje kamatne
stope, usled rizika da se inflacija nade ispod cilja, dodavsi da
su ga posebno podaci objavljeni nekoliko dana pre sastanka
ubedili da inflacija merena indeksom PCE usporava brze
nego $to je prvobitno ocekivao.

Kurs EUR/USD izvestajni period zavrSio je na nivou
od 1,1174 ameri¢ka dolara za evro, $to ujedno predstavlja
najviSu vrednost na zatvaranju tokom izveStajnog
perioda.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izveStajnog perioda prinosi drzavnih obveznica
SAD smanjeni su na delu krive do jedne godine, dok su na
duZim ro¢nostima zabelezili rast. Prinos dvegodis$nje obveznice
povecan je za 1 b.p., na 3,59%, dok je prinos desetogodisnje
obveznice poveéan za oko 9 b.p., na 3,74%.

Tokom izvestajnog perioda prinosi na drzavne obveznice
SAD bili su izuzetno volatilni, jer na trzi§tu vlada neizvesnost u
vezi sa stanjem ameri¢ke privrede. U prethodnom periodu
podaci su pokazali na pad godi$nje inflacije i hladenje trZista
rada, $to je uticalo na FED da na sastanku smanji kamatne
stope za 50 b.p. S druge strane, novi podaci ukazuju na to da je
privredna aktivnost u SAD i dalje snaZna. Ipak, sada kada se
prema novom Dot Plot-u projekcije kretanja kamatne stope u
velikoj meri poklapaju s nivoima prinosa duz krive, dalja
putanja kretanja kratkoro¢nih stopa postaje nesto jasnija.

FED je na sastanku Kkoji je zavrSen 18. septembra smanjio
referentnu kamatnu stopu za 50 b.p, na raspon 4,75-5,00%, nakon
§to su stope zadrzane na nepromenjenom nivou osam sastanaka
zaredom. Smanjenje aktive u okviru bilansa stanja FED-a nastavlja
da se odvija prema ranije utvrdenom tempu. U izvestaju sa sastanka
se navodi da je nastavljen solidan rast ekonomske aktivnosti u SAD,
dok je rast broja zaposlenih usporio (sada se u izvestaju za rast broja
zaposlenin  umesto moderated Koristi re¢ slowed); stopa
nezaposlenosti je poveéana, ali je i dalje na niskom nivou, a
inflacija je ublaZzena u prethodnoj godini, iako ostaje blago
povisena.

Na sastanku su objavljene i nove projekcije. Za kraj 2024.
godine ocekuje se referentna stopa na nivou od 4,4% (prethodno
5,1%), dok se za 2025. godinu o¢ekuje stopa od 3,4% (prethodno
4,1%). Ocekuje se da stopa inflacije na kraju 2024. iznosi 2,3%
(prethodno 2,6%), dok se za 2025. godinu o¢ekuje inflacija od 2,1%
(prethodno 2,3%). Projektuje se da ¢e stopa nezaposlenosti na kraju
2024. godine iznositi 4,4% (prethodno 4,0%) i o¢ekuje se da ¢e na
tom nivou ostati i tokom 2025. godine (prethodno 4,2%). Projekcija
rasta BDP-a za 2024. iznosi 2,0% (prethodno 2,1%), dok za 2025.
iznosi 2,0%, kao i u prethodnoj projekciji.

FED doneo odluku o smanjenju referentne kamatne
stope za 50 b.p., na raspon 4,75-5,00%

Na konferenciji za S$tampu nakon zavrSetka sastanka,
predsednik FED-a Pauel izjavio je da je trziste rada SAD u
dobrom stanju i da je ovakva oduka FED-a upravo posledica
namere da trziste rada ostane u dobrom stanju. Pauel je rekao da je
ostvaren napredak po pitanju smanjenja inflacije i da je znatno
povecano uverenje FED-a da ¢e se inflacija odrzivo dovesti na nivo
cilja u planiranom vremenskom periodu. Pauel je istakao da ne
smatra da je FED zakashio s poCetkom smanjenja kamatnih stopa,
ali da je ova odluka znak namere da FED nece zaostajati po pitanju
monetarne politike.

Maloprodaja u SAD u avgustu je povecana za 0,1% u odnosu
na prethodni mesec, dok se o¢ekivao pad od 0,2%, nakon rasta od
1,1% u julu (revidirano sa 1,0%). Maloprodaja bez volatilnih
kategorija: automobila, benzina, gradevinskog materijala i
prehrambenih usluga, koja najpribliznije oslikava komponentu
potroSnje stanovniStva U BDP-u, poveéana je u avgustu za 0,3% u
odnosu na prethodni mesec, u skladu sa o¢ekivanjima, nakon rasta
od 0,4% u julu.

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD. u
i % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
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Izvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

1.10 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD
. . O¢ekivani | Aktuelni | Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak @ podatak
Maloprodaja, M/M Avg. -0,2% 0,1% 1,1%
Pokazatelj proizvodne aktivnosti koju se 40 115 47
poktiva FED iz Njujorka P o ' o
Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju
14. sep 230 219 231

nezaposlenosti, u hiljadama

Izvor: Bloomberg.

111 Prinos generi¢kih dvogodiSnjih i deseto-
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveStajnog perioda prinosi nemackih drZavnih
obveznica smanjeni su na najkraé¢im ro¢nostima (do Sest
meseci), dok su na duZim ro¢nostima zabeleZili blagi rast.
Prinos nemacke dvogodis$nje obveznice poveéan je za 2 b.p., na
2,23%, dok je prinos desetogodisnje obveznice poveéan za oko 6
b.p., na 2,21%.

Prinosi su pocetkom nedelje zabelezili pad kako su trZi$ni
ucesnici povecali ofekivanja da ¢e FED agresivno zapodeti sa
ublaZavanjem monetarne politike, dok su kasnije tokom nedelje,
nakon smanjenja kamatnih stopa FED-a za 50 b.p., prinosi
porasli jer su trziSni ucesnici povecali apetit za rizikom.

ZEW indeks ekonomskih ocekivanja za Nemadku u
septembru je smanjen sa 19,2 na 3,6 (o¢ekivano 17,0), ¢ime se
na$ao na najnizem nivou od oktobra 2023. godine. ZEW indeks
procene trenutne ekonomske situacije za Nemacku takode je
smanjen, sa —77,3 na —84,5 (o¢ekivano —80,0), ¢ime se nasao ha
najnizem nivou od maja 2020. godine. ZEW indeks ekonomskih
o¢ekivanja za zonu evra u avgustu je smanjen sa 17,9 na 9,3, ¢ime
se nasao na najniZzem nivou u prethodnoj godini dana, dok je ZEW
indeks procene trenutne ekonomske situacije za zonu evra smanjen
je sa—32,4 na—40,4.

Inflacija u zoni evra, prema finalnim podacima, iznosila je
0,1% u avgustu u odnosu na prethodni mesec, §to je manje od
oc¢ekivanja i preliminarne procene (oba su iznosila 0,2%). U odnosu
na isti mesec prethodne godine, inflacija je iznosila 2,2%, dok je
godisnja bazna inflacija iznosila 2,8%. Oba podatka bila su u skladu
sa oCekivanjima i preliminarnim procenama.

ZEW indeks procene trenutne ekonomske situacije u
Nemackoj nasao se na najniZem nivou od maja 2020.

Proizvodacke cene u Nemackoj su u avgustu povecane za
0,2% u odnosu na jul, dok se ocekivalo da stagniraju (prethodno
0,2%), dok su na godiSnjem nivou nize za 0,8%, dok se ocekivalo
da iznose —1,0% (prethodno —0,8%).

Clan ECB-a Nagel rekao je da inflacija nije tako niska koliko
bi zvani¢nici ECB-a Zeleli, pa bi kamatne stope morale da ostanu na
dovoljno visokom nivou kako bi se smanjio pritisak na cene. Dodao
je da bi rast zarada, koji je i dalje brz, mogao da izvrsi pritisak na
privatnu potroS$nju, a time i na cene. Nagel je izjavio da ¢e dalje
odluke u monetarnoj politici zavisiti od podataka koji budu
objavljeni u narednom periodu.

Bundesbanka je u svom mesenom izvestaju navela da ce
privredna aktivnost Nemacke stagnirati ili zabeleziti pad u tre¢em
tromesecju, s obzirom na pad industrijske proizvodnje, smanjene
investicije i pad potroSnje stanovniStva. Nemacka ekonomija je
zabelezila pad u dva od poslednja tri tromesecja. Ipak, ne o¢ekuje se
da ¢e recesija biti duboka i dugotrajna. Ukupna zaposlenost ostaje
visoka, plate rastu, a izgledi za trziste rada su stabilni.

Prema istraZivanju koje je sproveo Blumberg u septembru,
ekonomisti oc¢ekuju rast BDP-a u zoni evra od 0,7% u 2024,
odnosno 1,3% u 2025. i 1,5% u 2026, pri ¢emu se u odnosu na
prethodnu procenu ne$to manji rast ocekuje u 2025. (prethodno
1,4%), dok se ocekuje nesto veci rast u 2026. (prethodno 1,3%).
Ekonomisti ocekuju inflaciju u zoni evra od 2,4% u ovoj, odnosno
2,1% 1 2,0% za naredne dve godine (nepromenjeno u odnosu na
prethodne procene).

Kriva prinosa drZzavnih 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

O¢ekivani = Aktuelni ' Prethodni

Pokazatelj Period
podatak | podatak | podatak
ZEW indeks ekonomskih ocekivanja za
< Sep. 17,0 3,6 19,2
Nemacku
Proizvodacke cene u Nemackoj, M/M Avg. 0,0% 0,2% 0,2%
Inflacija u zoni evra, finalno, M/M Avg. 0,2% 0,1% 0,2%

Izvor: Bloomberg.
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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 i (u %, YoY)
: 10 Q
RKS  Promena Datum promene Naredni Ocekivanje
u%) | (up.p.) sastanak (T4, %)* 8

Srbija (NBS) 5,1 -0,25 12.9. 2024. 10. 10. 2024. 5,40 -

Ceska (CNB) 4,50 -0,25 1.8.2024. 25.9.2024. 3,85 6 N

Poljska (NBP) 5,75 -0,25 4.10. 2023. 2.10.2024. 5,70 4 v —_ A

Madarska (MNB) 6,50** -0,25 24.9. 2024. 22.10. 2024. 6,25 A - : A : A -

Rumunija (NBR) | 6,50 -0,25 7.8.2024. 4.10. 2024, 6,25 21 i — - —

Turska (CBRT) 50,00 5,00 21.3.2024. | 17.10.2024. 47,15 0 -

Rusija (CBR) 19,00 1,00 13.9.2024. | 25.10.2024. 18,25 SRB CES POL MAP RUM RUS KIN  TUR

Kina (PBoC) 1,50** -0,20 24.9.2024. - - Stopa inﬂacije‘ - Donja gr. koridora_

Izvor: Bloomberg / * T4 2024. godine — prose¢ne projekcije dostupne na osnovu - Gomnja gr. koridora 4 Centralna vred. cilja

poslednjih raspolozivih anketa/ ** Promena je nastala nakon izvestajnog perioda i bi¢e Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).

obuhvacena narednim nedeljnim izvestajem.
A o ° VoW 40
Desavanja na lokalnim trziStima
Rumunija (BBB-/Baa3/BBB-) je realizovala triple-tranche emisiju P lokalnih | izab ih
evroobveznica na medunarodnom trZistu u ukupnom iznosu od 5 mird evra 23 rom?na Oka n! valuta Izabrani

(protivvrednost u evrima). Emitovane su dve obveznice ro¢nosti sedam i 20 ) zemal|a U IraZzvoju prema evru

godina denominovane u evrima (ukupno 3 mird evra), kao i 10,5-godisnja

obveznica denominovana u dolarima (2,15 mird dolara).

* Obveznica ro¢nosti sedam godina (dospece 2031) u evrima emitovana je po 4.0% [ 8%
stopi prinosa o_d E_>,129% (MS + 275 bp / inicij_alne smernice_ (IPT): MS + 540 L 6% %
310 b.p. / smanjenje stope tokom aukcije (tightening): 35 b.p.) i uz kuponsku ks
stopu od 5,125%. Realizacija je iznosila 2,25 mird evra. 2.0% F 4% 2

* Obveznica ro¢nosti 20 godina (dospece 2044) u evrima emitovana je po  1.0% L 206 g
stopi prinosa od 6,015% (MS + 350 b.p. / IPT: MS + 375 b.p. / tightening:

25 b.p.) i uz kuponsku stopu od 6,000%. Realizacija je iznosila 0,75 mlrd ~ 0.0% & A 7AY 0%
evra. A S
-1.0% A F 2% G

* Obveznica roé¢nosti 10,5 godina (dospec¢e 2035) u dolarima emitovana je po | A T
stopi prinosa od 5,841% (T + 210 b.p. / IPT: T + 245 b.p. / tightening: 35  "20% [ -4% g
b.p.) i uz kuponsku stopu od 5,750%. Realizacija je iznosila 2,15 mird dolara. 5 @r 5% 2
Agencija za ocenu kreditnog rejtinga Fitch je 20. septembra poveéala . A )

kreditni rejting Hrvatske sa BBB+ na A-, dok su izgledi za njegovu promenu 0% e

O L e X . o RSD CzK PLN HUF RON CNY RUB TRY

(outlook) promenjeni iz pozitivnih u stabilne. U izvestaju agencije Fitch

navodi se da je razlog za povecanje kreditnog rejtinga Hrvatske snazan privredni 1w promena (I.s.) AYoY promena (d.s.)

raSF‘ UpOtreb.a .qundp\./a EU. I dl.s.?lp“nqvana fISkaIna.pOH.tl.ka' Takod.e Je IStalfnUt.o Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).

da je ovo najvisi rejting u istoriji zemlje. Unapredenje rejtinga dolazi nakon sto je

prosle nedelje agencija za ocenu kreditnog rejtinga S&P takode povecala kreditni Prinosi drzavnih obveznica u lokalnoj

rejting Hrvatske sa BBB+ na A-, uz zadrz je pozitivnih izgleda za njegovu . . . .

prjomgnu zadrzavanje p g 19 24 | valuti (s dospecem 2032. godine)

Centralna banka Turske je zadrZala referentnu stopu na nivou od

50,00%, u skladu sa oéekivanjima analitiGara. Ovo je Sesti uzastopni sastanak . Prinos Promena u b.p.
Emitent (dospece)

na kome je referentna stopa zadrzana na nepromenjenom nivou, nakon (u %) o Yoy
ukupnog povecanja referentne stope od 41,5 p.p. u periodu od maja 2023. do
marta 2024. godine. Srbija 5,010 -17,0 -109,0
Tokom izveStajnog perioda objavljeni su slede¢i makroekonomski |Ceska 3,634 38 -83,4
pokazatelji posmatranih zemalja u razvoju: :
Poljska 5,211 9,1 -39,0
+ Stopa inflacije u Hrvatskoj za avgust iznosi 1,8% YoY, $to je u skladu s nadarska 6,090 7.7 847
preliminarnim podacima i nalazi se ispod nivoa iz jula od 2,2% YoY. Stopa -
inflacije na meseénom nivou iznosila je 0,0% MoM, §to je ispod Rumunija 6,664 7,2 -12,8
preliminarnih podataka (+0,1% MoM) i nepromenjena je u odnosu na jul; Turska 26.888 275 9923
» Stopa rasta BDP-a Rusije u drugom tromeseéju 2024. godine iznosi 4,1% Kina 1033 57 66
YoY (7,5% QoQ), $to je ispod nivoa iz prvog tromesedja od 5,4% YoY ! : '
(-17,9% QoQ) i blago iznad o¢ekivanja analitiCara od 4% YoY. Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci CRHoV sa

sekundarnog trzista).
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ITII Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato
Tokom izvestajnog perioda cena zlata je zabelezila rast od
1,57% i kretala se u rasponu od 2.563,17 do 2.624,95 dolara po 31 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)
unci (vrednost na kraju dana, Bloomberg).
Na rast cene zlata znacajno su uticali: eskalacija 2.700
geopoliti¢kih tenzija na Bliskom istoku i Ukrajini; rast traznje 5 650 5.624.05
centralnih banaka za investiranje u zlato; podaci WGC o rastu
traZznje za zlatom u Indiji zbog smanjenja uvoznih carina, sezonske 2.600 2.583,76
traznje nakita i kupovine zlata od strane centralne banke Indije
(ukupno 50 tona do sada u 2024, $to je nadmasilo kupovine iz 2022. 2550 . - 2.5683,17
i 2023); pad vrednosti dolara; odluka FED-a da smanji nivo 2,500 gt O
kamatne stope za 50 b.p., Sto je podstaklo rast cene zlata na nivoe
preko 2.600 dolara po unci, jer nize kamate smanjuju oportunitetne 2.450 e e e e e e e e e e
troskove Guvanja zlata, kao i spekulacije oko projekta Unit o o 0% o & 0T oF ef T et e o
zajednic¢koj obracunskoj jedinici BRICS-a ¢ija bi vrednost bila
vezana 40% za zlato, a 60% za korpu valuta ¢lanica, 0 ¢emu ce 2.700
vie detalja biti na samitu BRICS-a u Kazanju od 20 do 24. oktobra. 2:624,95
2.400
Cena zlata poveéana za 1,57% i na kraju izvestajnog
perioda iznosila 2.624,95 dolara po unci, §to je novi T oreds
istorijski maksimum 1800 18
Na ogranicenje daljeg rasta cene zlata znacajno su uticali: 1500 Y
izjava DZeroma Pauela da se FED nece vratiti na ultranisku R o S S SN S S S O S 3
kamatnu stopu zabelezenu tokom perioda virusa korona, kao i R R A R T

podaci carine da nije bilo izvoza zlata iz Svajcarske za Kinu prvi

. . Izvor: Bloomberg.
put za preko tri godine.

Nafta

Tokom izveStajnog perioda zabeleZen je rast cene nafte tipa
brent od 4,02%, koja se kretala u rasponu od 72,75 do 74,88 dolara | 3.2 | Cena nafte tipa brent (USD po barelu)
po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg). -

Na rast cene nafte tokom posmatrane nedelje uticali su sledeci
faktori: zabrinutost da bi pojacani sukob na Bliskom istoku 78
mogao uticati na ponudu nafte u regionu; smanjen izvoz sirove 74,88
nafte iz Libije zbog zastoja u pregovorima uz posredovanje UN; 24
ocekivanja da ¢ée proslonedeljno smanjenje kamatnih stopa u .a O, Mg
SAD podrzati traznju za naftom; izveStaj Ameri¢ke agencije za 720 1= R Lo '
informacije o energetici (EIA) o padu zaliha nafte u SAD; prekidi o
proizvodnje u Meksickom zalivu SAD zbog uragana Fransin; o6
gotovo isuSeni rezervoari za skladiStenje nafte u KuSingu u & R L& K R R R R R KRR
Oklahomi zbog novog prosirenog kanadskog naftovoda koji dve A L .
tre¢ine novih isporuka preusmerava ka Zapadnoj obali SAD radi 105
izvoza, kao i smanjen broj operativnih naftnih i gasnih platformi
u SAD, po podacima kompanije Baker Hughes. o5 96,59

Cena nafte porasla za 4,02% i na kraju posmatranog 9330
perioda iznosila 74,49 dolara po barelu 85

Na ogranicenje daljeg rasta cene nafte uticali su: smanjen 75 419
izvoz sirove nafte iz Saudijske Arabije, najveceg proizvodaca nafte 69,19
u svetu, na jednogodiS$nji najniZi nivo; slabi ekonomski podaci iz o5
Kine, koji umanjuju raspoloZenje trZista i izazivaju zabrinutost &inb &;\'P oo;»“’ beow?’ .\#m‘* @w’ ‘@m‘* OQ;»" &q;\m‘* ,\\,o"b‘ \5»" &

oko buduce traZnje za naftom, kao i spekulacije o narednom
mogucem agresivnom smanjenju kamate FED-a koje kod trzisnih
ucesnika podsti¢e zabrinutost oko daljeg razvoja ekonomije SAD.

Izvor: Bloomberg.
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