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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
18.08.2023 iw YoY 1w Yoy
P AD 4, 71 -2,11% 2,01%
S&P 500 S 369, i i 2y 3,04% 05 2295
Dow Jones Industrial SAD 34.500,66 -2,21% 1,48% Nemacka
10 2,62% -0,3 151,7
NASDAQ SAD 13.290,78 -2,59% 2,51% y 0
Dax 30 Nemadka 15.574,26| -1,63% 13,70% 2y 3,31% -2,3 267,8
Francuska
CAC 40 Francuska 7.164,11 -2,40% 9,25% 10y 3,16% 1,0 148,8
FTSE 100 Velika Britanija 7.262,43 -3,48% -3,70% ) 2y 3.41% 0.4 249 5
NIKKEI 225 Japan 31.450,76 -3,15% 8,67% Spanija
- - - 10y 3,67% 4.2 142,5
Shanghai Composite Kina 3.131,95 -1,80% -4,44%
Izvor: Bloomberyg. Italija 2y 3,73% 5,5 210,0
10y 4,32% 7,0 100,0
1.3 | Kretanja na FX trzistu 2y 5,20% 16,3 2741
UK*
EUR UsD 10y 4,68% 14,8 2365
Promena Promena 2y 4,95% 4,9 174,8
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 4,26% 10,1 137,4
- 0, [0) o) - 0,
EUR/USD | 11,0873 0,68% 7,76% |USD/EUR | 0,9197 0,68% 7,20% 2y 4.75% 8.2 137.1
EUR/GBP | 10,8531 -1,10% 0,93% |USD/GBP | 0,7846 -0,43% | -6,35% Kanada
10y 3,72% 7,3 87,6
EUR/CHF | 0,9587 -0,17% | -0,68% |USD/CHF| 0,8818 0,51% -7,82%
EURMDPY = 157,74 | -0,59% | 1525% |USD/JPY | 14507 | 0,10% | 6,95% S 2y 0.02% 0.9 10,8
EUR/CAD 11,4719 0,02% 12,53% |USD/CAD| 1,3537 0,69% 4,44% 10y 0,63% 50 43,1
Izvor: Bloomberg lzvor: Bloomberg.
14 | Kamatne stope na trziStu novca*
- EUR USD GBP* CHF
o
5 . promena u b.p. . promena u b.p. . promena u b.p. . promena u b.p.
S nivo nivo nivo nivo
1w YoY 1w YoY 1w YoY 1w YoY
O/N 3,66% 0,2 373,9 5,30% 0,0 302,0 5,18% 0,1 349,4 1,70% -0,4 191,1
1M 3,62% -2,3 361,2 5,31% 0,4 301,4 5,19% 0,1 343,3 1,70% -0,1 190,9
3M 3,82% 3,5 3425 5,38% 1,9 258,4 5,44% 9,1 326,8 1,61% 2,1 197,2
6M 3,94% 1,6 311,8 5,44% 2,9 227,3 5,71% 17,4 301,6 1,43% 2,9 196,5
12M 4,09% 3,5 286,2 5,38% 7,8 192,5 5,95% 24,2 273,3 0,96% 3,7 158,4

* 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.

1.5 Referentne kamatne stope vodeéih centralnih banaka*

R () prozzsr:(:\d(r:f?).p.) pll?oar;inr:e s':\z':zggll RK(; czealev gn(Jue%)
Evropska centralna banka 3,75* 0,25 27.07.23 14.09.23 3,75
Federalne rezerve SAD 5,25-5,50 0,25 26.07.23 20.09.23 5,25-5,50
Banka Engleske 5,25 0,25 03.08.23 21.09.23 5,50
Banka Kanade 5,00 0,25 12.07.23 06.09.23 5,00
svajcarska nacionalna banka 1,75 0,25 22.06.23 21.09.23 1,75

* RKS na poslednji dan izveStajnog perioda; kamatna stopa na depozitne olaksice za ECB (RKS je 4,25%).
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Kurs EUR/USD

U izvestajnom periodu evro je oslabio za 0,68% prema
ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD kretao se u rasponu od
1,0857 do 1,0960 (tokom perioda trgovanja), odnosno od
1,0873 do 1,0928 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Veca traznja za dolarom, kao valutom sigurnog
utoCiSta, zbog zabrinutosti oko kineske privrede i
oCekivanja da ¢e kamatne stope u SAD ostati na visokom
nivou duZe vreme uticala je na kontinuirano jacanje dolara
prema evru tokom izveStajnog perioda.

Pocetkom nedelje dolar se nasao na najviSem nivou u
poslednjih mesec dana u odnosu na evro i korpu valuta,
nakon kupovine dolara kao valute sigurnog utocista od strane
investitora usled zabrinutosti za privredu Kine. Dolar je u
jednom trenutku ojac¢ao na nivo od 1,0875 americ¢kih dolara za
evro, ali je evro krajem dana delimi¢no nadoknadio gubitke.
Ipak, kurs EUR/USD je na dnevnom nivou zabeleZio pad.

U utorak, na pocetku evropske sesije trgovanja, evro je
ojacao usled objavljivanja ZEW indeksa ekonomskih
ocekivanja investitora za Nemacku i zonu evra u avgustu, koji
su neocekivano porasli. ZEW indeks ekonomskih oc¢ekivanja za
Nemacku u avgustu porastao je sa —14,7 na —12,3, a ZEW
indeks ekonomskih o¢ekivanja za zonu evra sa —12,2 na —5,5.
Tokom dana je objavljen podatak o maloprodaji u SAD u julu,
koja je zabalezila rast od 0,7%, §to je viSe od ocekivanog
(0,4%) i rasta u prethodnom mesecu (0,3%), nakon cega je
dolar ponovo ojacao prema evru.

U izveStajnom periodu evro je oslabio prema
dolaru za 0,68%o.

Sredinom nedelje dolar je oja¢ao pre svega usled
objavljivanja zapisnika sa sastanka FED-a, odrzanog 25-26.
jula, koji je pokazao da je veliki broj ¢lanova FOMC-a istakao
rizik od pojave novih inflatornih pritisaka, koji bi doveli do
nastavka ciklusa povecanja kamatnih stopa. Na jacanje dolara
uticalo je i objavljivanje podataka o industrijskoj proizvodnji
SAD, koja je u julu poveéana za 1,0% u odnosu na prethodni
mesec, viSe od ocekivanja (0,3%), a nakon pada od 0,8% u
junu, te je zabelazila prvi rast u poslednja tri meseca. Pored
toga, objavljeni su i podaci za zonu evra — industrijska
proizvodnja je u junu povecana za 0,5% na mese¢nom nivou,
dok je BDP, prema drugoj proceni, povecan za 0,3% u drugom
tromesecju (u skladu sa prvom procenom), ali ti podaci nisu
znatno uticali na kretanje valutnog para.

U &etvrtak je dolar najpre nastavio da jaca pod uticajem
zapisnika sa sastanka FED-a koji je objavljen prethodnog dana,
ali se evro oporavio tokom evropske sesije trgovanja.
Medutim, nakon izlaska snaznih podataka iz SAD, dolar je
ponovo oja¢ao. Broj novih prijava za naknadu u sluéaju
nezaposlenosti u SAD tokom nedelje koja se zavrsila 12.
avgusta smanjen je na 239 hiljada, sa 250 hiljada u prethodnoj
nedelji, i bio je nizi od ocekivanja (240 hiljada). Pokazatel]
proizvodne aktivnosti u oblasti koju pokriva FED iz Filadelfije
u avgustu iznosio je 12,0 i bio je znatno iznad ocekivanja
(-10,4) i podatka iz prethodnog meseca (-13,5).

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 u odnosu na
odabrane valute

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
20%

. 15,25%
5% 12,53%

10% 7,76%

0,93% :
0% 0,02%

-0,68% -1,10% -0,17%-0,68% -0,59%

-5%
usD GBP CHF JPY CAD

lzvor: Bloomberg.

U petak je kurs EUR/USD blago smanjen u odnosu
na prethodni dan i u jednom trenutku se spustio na 1,0845,
§to je bila najniZza vrednost tokom perioda trgovanja u
posmatranoj nedelji. Objavljeni su kona¢ni podaci o stopi
rasta potrosackih cena za zonu evra za jul, koja je na
mese¢nom nivou smanjena za 0,1%, dok je na godisnjem
nivou inflacija iznosila 5,3%, a bazna inflacija 5,5%. Svi
podaci su bili u skladu s preliminarnim procenama.

Kurs EUR/USD je izve$tajni period zavrs$io na nivou
od 1,0873 americka dolara za evro, §to ujedno predstavlja
i najniZu vrednost na zatvaranju tokom protekle nedelje.
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Drzavne obveznice SAD

Prinosi drzavnih obveznica SAD tokom izveStajnog perioda Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u %
porasli su na srednjem i duzem delu krive, dok su kod 1.9 (benémark izdanija s potetka perioda)
kratkoro¢nih instrumenata uglavnom ostali nepromenjeni. Prinos
dvogodisnje obveznice poveéan je za oko 5 b.p. (na 4,95%), a —11. 08.23 18.08.23
prinos desetogodi$nje obveznice za oko 10 b.p. (na 4,26%). 5,60 —

Na kretanje prinosa tokom nedelje uticali su objavljeni 4,95

ekonomski podaci koji govore o i dalje snainoj privrednoj
aktivnosti u SAD. Sektori maloprodaje i industrijske proizvodnje 4,60

zabelezili su rast iznad odekivanog, a pokazatelj proizvodne 4,26
aktivnosti u oblasti koju pokriva FED iz Filadelfije ukazao je na

rast proizvodnog sektora tog regiona. Takode, broj novih prijava

za naknadu u sluéaju nezaposlenosti u SAD smanjen je najvise u 3.60

poslednjih pet nedelja, §to ukazuje na otpornost trzista rada.

Objavljeni podaci ukazuju na moguénost da ¢e FED zadrzati 4,9

kamatne stope na povisenom nivou duzi period.

Maloprodaja u SAD poveéana je za 0,7% u julu u odnosu na Sm  6m Mg 29 39 59 79 10g
prethodni mesec, sto je vise od o€ekivanja (0,4%) i vise nego u junu |lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)
(0,3%, revidirano sa 0,2%). Maloprodaja bez volatilnih kategorija: ... L.
automobila, benzina, gradevinskog materijala i prehrambenih usluga 110 | Znacajni pokazatelji privredne
(tzv. kontrolna grupa), koja najpribliznije odslikava komponentu aktivnosti SAD
potro$nje stanovniStva u BDP-u, povecana je za 1,0%, vise od ; ;
ocekivanja (0,5%) i vise nego u prethodnom mesecu (0,5% revidirano it B | Gl AR PR
sa 0,6%). podatak | podatak | podatak
Zapisnik sa sastanka FED-a, odrzanog 25-26. jula, ukazuje na Maloprodaja, MM ul 04% 0.7% 0.3%
podeljenost izmedu ¢lanova u vezi sa odlukom o daljem podizanju Industrijska proizvodnja, MIM Jul 0,3% 10% | -08%

kamatnih stopa. Veliki broj ¢lanova istakao je rizik od pojave novih
inflatornih pritisaka, koji bi doveli do daljeg nastavka ciklusa ~|Broinovih prijavaza naknaduuslutaju 1, , o1 oy 239 250
povecanja kamatnih stopa. Clanovi su se slozili da je dalji tok  Mezapostenosti,u hiljadama

privrednih kretanja neizvestan i da ¢e buduée odluke FED-a zavisiti lzvor: Bloomberg.

od sveobuhvatnosti ekonomskih podataka koji ¢e biti objavljeni u
narednom periodu. 1.11

Prinos generi¢kih dvogisnjih i deseto-
oodiSnjih drZzavnih obveznica SAD. u %

Ekonomski podaci u SAD ukazuju na to da bi FED mogao zadrzati

. . Ve . O 2 el 10
kamatne stope na visokom nivou duZzi period. y Y

5,07 4,97 4,93 4,94
.. . . . , s e o————O0——O—0—0
Industrijska proizvodnja u SAD u julu poveéana je za 1,0% u o TRTTIV SEITTL o Ahbbih
odnosu na prethodni mesec, vise od o¢ekivanja (0,3%), a nakon pada 457 4,19 427 4,25
od 0,8% u junu (revididrano sa —0,5%), te je zabelaZzila rvi rast u e —O—C—0——0
poslednja tri meseca. Proizvodnja preradivackog sektora, koja ¢ini 407 | OO
oko tri ¢etvrtine ukupne industrijske proizvodnje, povecana je za
0,5% (nakon —0,5% u prethodnom mesecu, revidirano sa —0,3%), pri 3,57
emu se najvedi rast belezi u proizvodnji automobila i delova (5,2%). I A N T I
Proizvodnja svih potrosackih dobara povecala se za 1,4% i " " N h N N "
predstavlja najvece povecanje od kraja 2020. godine. 5,50
— ) — 10
Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju nezaposlenosti u 5,00 ’ ’
SAD tokom nedelje koja se zavrsila 12. avgusta smanjen je na 239 450
hiljada sa 250 hiljada u prethodnoj nedelji (revidirano sa 248 hiljada) '
i bio je nizi od oCekivanja (240 hiljada). S druge strane, broj onih koji 4,00
se kontinuirano prijavljuju za pomo¢ za nezaposlene u nedelji pre (do 3,50
5. avgusta) povecan je na 1,716 miliona, nakon 1,684 miliona, dok je
o&ekivano 1,700 miliona. 3,00
Pokazatelj proizvodne aktivnosti u oblasti koju pokriva FED 2,50
iz Filadelfije u avgustu je iznosio 12,0, iznad odekivanja (~10,4) i % mSpred 10y i 2y ubp
iznad vrednosti zabelezene u prethodnom mesecu (~13,5), to e
ukazuje na rast proizvodnog sektora regiona. Pokazatelji tekuce '150& o s e o o
aktivnosti, novih porudzbina i isporuke zabelezili su rast i nalaze se u AR Y °°J" bao"’ \@J" \éo"’ (&;‘ & & 6;;,\'” \o.;f" ‘*,\"' 6,&"

pozitivnoj zoni.
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izvestajnog perioda prinosi nemackih drzavnih . Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke,
obyeznlf:a nisu znatnu_e promenjvenl, osim .|50(‘J| obveznl_ca 3 u % (benémark izdanja sa pocetka perioda)
ro¢nosti tri meseca. Prinos nemacke dvogodi$nje obveznice
povecan je za 0,5 b.p., na 3,04%, dok je prinos desetogodiSnje 4,00

a1 08.23 18.08.23

smanjen za 0,3 b.p., ha 2,62%.

. . . . 3,50 |
Prinosi su pocetkom nedelje rasli nakon podataka (pre 3,04

svega iz SAD) koji ukazuju da ciklus zatezanja monetarne

politike jo¥ uvek nije zavrsen, odnosno da bi kamatne stope 3%
mogle ostati na visokom nivou u duzem periodu. Ipak, krajem 7 2,62
nedelje, prinosi su smanjeni usled zabrinutosti investitora da 2,50 ——— e
bi kriza u kineskom gradevinskom sektoru mogla da se prelije
na globalnu ekonomiju. 2,00

ZEW indeks ekonomskih o¢ekivanja za Nemacku U 10
avgustu povecan je sa —14,7 na —12,3 (o&ekivano —14,9), dok je 0 05
ZEW indeks procene trenutne ekonomske situacije za A0 0.3
Nemacku znac¢ajno smanjen, sa —59,5 na —71,3 (oéekivano —63,0) 3m 6m 1g 29 3y 4g 59 6g 7g 8y 9g 10g
i dostigao je najnizi nivo od oktobra 2022. godine. lako su procene lzvor: Bloomberg. “Premena (ubaznim poenima)
trenutne situacije znatno losije u Nemackoj, o¢ekuje se da ¢e se u . .. e .
narednom periodu poboljsati usled ocekivanja veéine analiti¢ara 1.13 an_‘calnl _pokazatelll privredne
da su FED i ECB pri kraju podizanja kamatnih stopa, kao i zbog aktivnosti zone evra
boljih izgleda za privredu SAD. ZEW indeks ekonomskih _ T Otekivani | Aktuelni |Prethodni
oekivanja za zonu evra takode je porastao u avgustu i trenutno Lty Period | *odatak | podatak | podatak
iznosi —5,5, §to predstavlja povecanje od 6,7 poena u odnosu na ZEW indeks ekonomskih oéekivanja u Avg 149 123 147
prethodni mesec. ZEW indeks procene trenutne ekonomske Nematkoj ’ ' '
situacije za zonu evra porastao je za 2,4 poena, na —42,0. Stopa rasta BDP-a u zoni evra, druga T 06% | 06% | 06%

] ] o ) . ) preliminarna procena, G/G
BDP u zoni evra, prema drugoj preliminarnoj proceni, belezi

rast od 0,3% u drugom tromese¢ju, odnosno rast od 0,6% u odnosu
na isto tromesecje prethodne godine. Oba podatka su bila u skladu lzvor: Bloomberg.
S prvom procenom.

Industrijska proizvodnja u zoni evra, G/G| Jun -4,0% -1,2% -2,5%

.y Prinos generickih dvogodiSnjih i deseto-

IstraZivanje Blumberga — ekonomisti oéekuju inflaciju godisnjih drZzavnih obveznica Nemacke, u %
od 5,5% u 2023, 2,5% u 2024. i 2,1% u 2025. godini.

3,55
O 2 O 1 0y
.. . . . . , 3,11 :
Industrijska proizvodnja u zoni evra u junu se poveéala za 3,08 308
. . - . 3,05 gm0 ——0—0—
0,5% u odnosu na prethodni mesec, nakon $to je stagnirala u S .
prethodnom mesecu (revidirano sa 0,2%, ocekivano 0,0%). Na 2,64 ' 2,62
godi$njem nivou, industrijska proizvodnja je smanjena za 1,2%, 255 | O, e o—-o—"—=" —O
§to je manje od ocekivanja (—4,0%), nakon pada od 2,5%
(revidirano sa —2,2%).
2,05
Prema istrazivanju Blumberga, projekcije inflacije i rasta R . . R e S B R
«‘ Q}‘ q. ,\Q’ \\ \b‘. '\q,. \Q’. \i\. \%.

BDP-a u zoni evra nisu znatno izmenjene. Ekonomisti oéekuju
rast BDP-a u zoni evra za ovu i naredne dve godine od 0,6%,
1,0% i 1,5%, respektivno. Ekonomisti o¢ekuju inflaciju u zoni —_—0y  ——10y

evra od 55% u ovoj, odnosno 2,5% i 2,1% za naredne dve %50
godine. Ogekivanja bazne inflacije iznose 5,1% za 2023, 3,0% za ~ >%
2024. i 2,3% za 2025. godinu. O&ekuje se da stopa na depozitne 250
olaksice ECB-a bude povecana sa trenutnih 3,75% na 4,00% u 200
tre¢em tromesedju i da ¢e na tom nivou ostati do kraja prvog 1,50
tromesec¢ja 2024. godine, kada se ogekuje smanjenje na 3,75%, a 1,00
zatim postepeno smanjenje na 2,5% do tre¢eg tromeseéja 2025. 0,50
godine. 13600

i . . OSpred 10y i 2y u bp
Stopa rasta potrosackih cena u zoni evra u julu, prema S0~

. - . .y . . 0
kona¢nim podacima, niza je za 0,1% u odnosu na prethodni 50 W
mesec, dok je inflacija na godisnjem nivou iznosila 5,3%, a bazna  -100
inflacija 5,5%. Svi podaci su bili u skladu s preliminarnim Q'\C” Qrﬂ' *‘fﬂ' F A % B ,\'i‘-‘ (\f\i‘*‘ '&f\?’ q'f?
procenama. CEE AR O G A R
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II Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

11 Referentne kamatne stope centralnih 29 Inflacija u zemljama u razvoju
) banaka zemalja u razvoju ' (u %, YoY)
RKS  Promena Datum @ Naredni = Oc¢ekivanje ig
(u%)  (up.p.) @ promene | sastanak (Q3, %)* 20
Srbija (NBS) 6,50 0,25 13.7.23 = 7.9.23. 6,50 35
Cedka (CNB) 700 | 125 | 22622 @ 27.923 7,00 ot
Poljska (NBP) 6,75 0,25 7.9.22 6.9.23 6,75 20
Madarska (MNB) 13,00 1,25 27.9.22 | 29.8.23 13,00 ig
Rumunija (NBR) 7,00 0,25 10.1.23 | 5.10.23 7,00 5 = = = = 2 A A
Turska (CBRT) 17,50 2,50 20.7.23 | 24.8.23 22,00 g ' ' ' ' ' ' ' A
Rusija (CBR) 12,00 3,50 15.823 @ 15.9.23 = SRB CES POL MAD RUM TUR RUS KIN
Kina (PBoC) 4,35 0,25 | 23.10.15 nia 4,35 Stopa inflacije ~ Donja gr. koridora
Izvor: Bloomberg / * T3 2023. godine — prose¢ne projekcije dostupne na osnovu —Gomnja gr. koridora A Centralna vred. cilja
poslednjih raspolozivih anketa. Izvor: Bloomberg / sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).

DeSavanja na lokalnim trziStima

Centralna banka Rusije (CBR) 15. avgusta odrzala je

vanredni sastanak Monetarnog odbora, na kome je donela 2.3 Prom(fna lokaln}h valuta izabranih
odluku o povecanju referentne kamatne stope za 350 b.p., na zemalja u razvoju prema evru
12,00%. Odluka o znatnom ubrzavanju poos$travanja monetarne
politike doneta je u uslovima znadajne deprecijacije rublje, a nakon 15%
§to je kurs USD/RUB 14. avgusta premasio nivo od 100 rublji za 10% 5.38% %
americki dolar, prvi put od marta 2022. godine. Od pocetka godine 5% A A %
rublja je oslabila prema ameri¢ckom dolaru za oko 25%. Ova odluka 0% —ah A 'y 12
dolazi nakon poveéanja referentne stope CBR na redovhom -5% ©
sastanku odrzanom 21. jula, od 100 b.p. -10%

Centralna banka Kine (PBoC) 15. avgusta donela je odluke -15% A ©
0 smanjenju Medium-term Lending Facility (MLF) stope za 15 -20% :§
b.p., na nivo od 2,50%, i smanjenju jednonedeljne reverzne -25% =§
repo stope za 10 b.p., na nivo od 1,80%. Ovu odluku nisu -30% s
ocekivali trzi$ni uesnici i dolazi nakon smanjenja jednonedeljne -35% 5
reverzne repo stope i MLF stope od po 10 b.p. u junu i njihovog -40% A A
zadrZavanja na nepromenjenom nivou u julu. Analiti¢ari isti¢u da je 45 e cZk PLN HUF RON TRY RUE CNY
odluka doneta pre svega kako bi se podstakao oporavak privrede. 1w promena 4 YOY promena

Tokom izvestajnog perioda za posmatrane zemlje objavljen je Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS)
niz makroekonomskih pokazatelja: ’ '
» Stopa rasta BDP-a Rumunije, prema preliminarnoj proceni,

u drugom tromese¢ju 2023. godine iznosila je 1,1% YoY Prinosi drZavnih obveznica u lokalnoj

(0,9% QoQ), sto je ispod nivoa iz prvog tromese¢ja od 2,4% 2.4
YoY (0,5% QoQ), kao i ispod o¢ekivanja analiti¢ara od 2,5%
YoY (0,5% QoQ).

+ Stopa rasta BDP-a u Madarskoj u drugom tromesecju 2023. i Brfines Promena u b.p.
godine zabelezila je nivo od —2,4% YoY (-0,3% QoQ), ito je TS5 (U %)
nizi rezultat u odnosu na prvo tromese¢je od —0,9% YoY

valuti (ro¢nost priblizna 10G)

1w YoY

(-0,4% QoQ) i ispod je otekivanja analiticara od ~1,4% YoY ~ °roua(20) e 80 1040
(0,2% QoQ). Ce¥ka (2033) 4,422 24,8 36,8
« Stopa rasta BDP-a u Poljskoj u drugom tromeseéju 2023. Poljska (2033) 5,682 171 -12,7
godine iznosila je -0,5% YoY (-3,7%Q0Q), $to je nizi rezultat Madarska (2032) 7,558 15,8 -86,1
u odnosu na prvo tromesecje od -0,3% YoY (3,8% QoQ) i Rumunija (2032) 6,960 210 79.0
ispod oCekivanja analiti¢ara od —0,3% YoY (-2,3% QoQ).

. .. N L . Turska (2032) 18,430 77,0 176,0

» Stopa inflacije u Poljskoj u julu je iznosila 10,8% YoY )
Kina (2033) 2,560 -8,7 -6,1

(-0,2%MoM), §to je u skladu s preliminarnom procenom.
Bazna inflacija u Poljskoj u julu je iznosila 10,6% YoY (0,2% Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (podaci CRHoV sa
MoM), &to je ispod nivoa iz juna od 11,1% YoY, kao i blago sekundarnog trZista).

ispod ocekivanja analiti¢ara (10,7% YoY).
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III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izveStajnog perioda cena zlata je opala za 1,29% i . . .
kretala se u rasponu od 1.888,41 do 1.911,96 USD/Oz (vrednost na 3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)
kraju dana, Bloomberg Composite London).

Na pad cene zlata tokom posmatrane nedelje uticali su:
. . . R . 1.945
dobri podaci o ekonomiji SAD, koji smanjuju rizik recesije, a O,
time i sklonost investitora za ulaganje u zlato; rast vrednosti
dolara i povecane stope prinosa na drZavne obveznice SAD; 1.920 SO 911,06
komentari pojedinih predstavnika FED-a o potrebi za
dodatnim poveéanjem nivoa kamatnih stopa da bi se smanjila 1.895 1.889,60
inflacija; ocekivanja trziSnih ucesnika da ¢e kamatne stope u
SAD verovatno ostati na viSem nivou duZi period; smanjeno

1.888,41

1.870
investiranje u zlato najveéeg svetskog berzanskog fonda SPDR R I . S . S . S
v . . . k3 > 3 >
Gold Trust na najnizi nivo od januara 2020. godine. BAT e e W e e
2.200
. . P e e . 2100 2.050,86
Cena zlata je smanjena za 1,29% i na kraju izveStajnog :
perioda iznosila je 1.889,60 USD/Oz. 2.000
1.900
Na ogranicenje daljeg pada cene zlata uticali su: rast 1.800 1.757,27 1.889,60
zabrinutosti zbog stanja privrede Kine; poveéana premija na 1700
fizicko zlato u Kini zbog rasta traznje za aktivom sigurnog '
utocista; geopoliti¢ke tenzije; rast traznje za fizi¢ckim zlatom u 1.600 1.629,46
. e 1.500
Indiji usled pa_da cena zlata u lokalnoj valutl,_oceklvanje na_Lstavka R RN EEERN:
trenda kupovine zlata od strane centralnih banaka, koje su u O P O R I )

prvoj polovini 2023. kupile oko 387 tona zlata, §to je najvisi

. . . .. . Izvor: Bloomberg.
iznos kupovine u prvoj polovini godine do sada.

Nafta

Tokom izveStajnog perioda cena nafte tipa brent
smanjena je za 3,12% i kretala se u rasponu od 85,57 do 87,67

3.2 | Cena nafte tipa brent (USD po barelu)

USD/bbl (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite London). 90
Na pad cene nafte uticali su: podaci o usporenom
ekonomskom oporavku Kine i odsustvo oc¢ekivanih dodatnih a8 Do 87,67
stimulativnih vladinih mera za podsticanje privrednog rasta
Kine; vest o poveéanju zaliha sirove nafte u skladiStu Cushing o., el
u SAD, prvi put nakon Sest nedelja; jaanje vrednosti dolara; 86 ot 85,57

objavljivanje zapisnika s julskog sastanka FED-a, §to je uticalo

na pad cene nafte, jer se pokazalo da zvani¢nici FED-a nisu dali

jake naznake o prekidu poveéanja kamatnih stopa i da su 84

nastavili da daju prioritet borbi protiv inflacije (viSe kamatne stope R I~ A R A

, . . .. . o Y xw . YA @ N N e R
povecavaju troskove zaduzivanja preduzeca i potrosaca, Sto bi
moglo usporiti privredni rast i smanjiti potraznju za naftom).

110 101,88
Cena nafte je smanjena za 3,12% i na kraju 100 2028

posmatranog perioda iznosila je 85,57 USD/bbl. %

Na ograniéenje daljeg pada cene nafte uticali su: odluka 80 85,57
OPEC-a da smanji proizvodnju nafte; vest da je Brazil 70
spreman da uveze rekordnu koli¢inu ruske nafte ovog meseca; 71,49
upozorenja SAD i V. Britanije o poveéanom riziku za plovila u 60 DD DD DD D PP PP
blizini iranskih voda u Ormuskom moreuzu, strateSkom P I N i

plovnom putu za tranzit nafte, jer je Iran poslednjih meseci
zaplenio nekoliko tankera; smanjen broj operativnih naftnih i
gasnih platformi u SAD, po podacima kompanije Baker
Hughes.

Izvor: Bloomberg.
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