IzvjeStaj sa medunarodnog finansijskog trZista od 31. avgusta 2015. do 04. septembra 2015.
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FX VIJESTI

EUR/USD
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Tokom ove izvjeStajne sedmice kurs EUR/USD je
oslabio. Kurs je rastao do sredine sedmice kako su
objavljeni negativni podaci o ekonomiji Kine. Naime,
objavljeno je da je proizvodni sektor ove zemlje
zabiljeZio najmanji rast u poslednje tri godine, dok je
usluzni sektor ostvario najniZi rast u poslednjih
godinu dana. Od sredine sedmice pocinje slabljenje
kursa. Ostar pad u kretanju kursa EUR/USD se desio
u Cetvrtak nakon sastanka ECB-a na kojem je ova
centralna banka odludila da poveca dozvoljeni
procenat pri kupovini obveznica. Prema novoj odluci
ECB moZe da kupuje 33% od emisije obveznice (do
sada je taj procenat iznosio 25%). Tokom poslednjeg
dana pozitivni podaci o ekonomiji SAD-a su uticali da
kurs EUR/USD ostane na ovom nivou (stopa
nezaposlenosti u SAD-u je u avgustu pala na 5.1%).
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U prvoj polovini nedelje je kurs EUR/GBP rastao,
kako su bili objavljeni izvjestaji koji su pokazali da se

proizvodni output poveéao manje od ocekivanja, i da
se aktivnost u usluznom sektoru neocekivano
usporila u avgustu. U srijedu je sterling uspio
kratkotrajno da se oporavi kako je doSlo do
poboljsanja u sektoru gradevinarstva u Velikoj
Britaniji. Euro je istog dana bio i pod pritiskom uslijed
znakova da inflacija usporava, kao i spekulacija da ¢e
ECB proSiriti stimulanse na narednom sastanku. | na
kraju nedelje je kurs EUR/GBP imao rastuci trend
kretanja.
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Tokom ove izvjeStajne sedmice kurs EUR/JPY je
oslabio. Do pada kursa je doSlo kako se traznja za
sigurnim sredstvima povecala zbog pada cijena akcija
u Kini. Tokom ove nedelje jedan od ¢lanova Borda
Banke Japana je saopstio da je malo vjerovatno da ce
se inflatorni cilj od 2% dosti¢i u naredne dvije godine,
| napomenuo da usporavanje ekonomije Kine
predstavlja veliki potencijalni rizik za globalni rast.
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Tabela br. 1 — Ukrsteni
kursevi najznacajnijih
valuta

Tabela br. 2 - Pregled
referentnih kamatnih
stopa vodecih
centralnih banaka

%
31.08.2015. 04.09.2015. Promjena
EUR/USD 1.1185 1.1137 -0.43
EUR/GBP 0.72678 0.7353 1.17
EUR/JPY 136.12 132.80 -2.44
EUR/AUD 1.55940 1.6146 3.54
EUR/CHF 1.07645 1.08361 0.67
USD/JPY 121.71 119.01 -2.22
GBP/USD 1.5391 1.5167 -1.46
Centralna banka Referentna Visina referentne Naredno
kamatna stopa kamatne stope zasijedanje
European Central »,ECB main 0.05% 22.10.2015.
Bank refinancing rate”
Federal Reserves »Federal Funds 0.25% 17.09.2015.
Target Rate*
Bank of Japan ,»Overnight Call 0-0.1% 15.09.2015.
Rate“
Bank of England ,Official Bank Rate* 0.5% 10.09.2015.
Swiss National »Libor Target Rate* -0.75% 17.09.2015.
Bank
Bank of Canada »1arget Overnight 0.50% 09.09.2015.
Rate“
Reserve Bank of »Cash Rate Target" 2.00% 01.09.2015.

Australia

U toku ove nedelje ECB je odrzala sastanak na kome su kamatne stope zadrZane na dosadasnjim nivoima, ali je
doslo do promjene u okviru programa kupovine obveznica. Naime, do sada je ECB u okviru programa kvantitativhog
popustanja mogla da kupuje 25% od emisije obveznice, a sada je taj procenat povecan na 33%. Predsjednik ECB-a je
na konferenciji za novinare nakon sastanka saopstio da je ova centralna banka spremna da uradi joS$ viSe ukoliko za
tim bude potrebe koristeci sve instrumente koji su im u dozvoljeni u okviru mandata. ECB je istovremeno smanijila
izglede za inflaciju za ovu godinu sa 0.3%, na 0.1%, kao i za narednu godinu sa 1.5%, na 1.1%, kao i za ekonomski
rast sa 1.7%, na 1.5% za ovu godine.

Tabela br. 3—Eoniali
Euribor

%
31.08.2015. 04.09.2015. Promjena
Eonia -0.126 -0.133 5.56
Euribor 1W -0.139 -0.144 3.60
Euribor 1M -0.098 -0.104 6.12
Euribor 3M -0.033 -0.034 3.03
Euribor 6M 0.040 0.038 -5.00
Euribor 12M 0.161 0.158 -1.86
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EVROPSKO TRZISTE DRZAVNIH OBVEZNICA

Kretanje prinosa na njemacke 10-godiSnje drZavne
obveznice
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Prvog dana ove izvjeStajne nedelje cijene njemackih
drZavnih obveznica su pale, kako su investitori
procijenili da postoji veca vjerovatnoca da ée inflacija
U euro zoni da se poveca nakon Sto je cijena sirove
nafte porasla. U naredna dva dana cijene njemackih
obveznica nisu biljeZile veée promjene, da bi od
sredine nedelje cijene pocele da rastu. Na rast cijene
ovih obveznica uticaj je imao redovni sastanak ECB-a,
na kome je u okviru programa kvantitativnih olaksica
povecan limit za kupovinu pojedinacnih obveznica sa
25% na 33%.

AMERICKO TRZISTE DRZAVNIH OBVEZNICA

Kretanje cijena americkih 10-godinjih drzavnih
obveznica
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Prvog dana ove izvjestajne nedelje cijene americkih
drZzavnih obveznica su pale kako je rast cijene sirove
nafte uticao da se oporave inflatorna ocekivanja u
SAD-u. Vel slededeg dana cijena obveznica se
oporavila, uslijed spekulacija da se nestabilna
ekonomska situacija na kineskoj berzi produbljuje,
Sto je podstaklo traznju investitora za sigurnim
sredstvima. Sredinom nedelje cijene americkih
drZavnih obveznica su zabiljeZile pad, nakon §to je u
SAD-u objavljen izvjeStaj o solidnom rastu broja
radnih mjesta, dok se jo$ uvijek razmatra stanje
americke ekonomije, koje moZe ukazati ima i
prostora za povecanje kamatne stope. U nastavku
nedelje cijene americkih drzavnih obveznica su rasle,
kako su investitori smanijili svoju izloZenost ka
riziknim sredstvima i okrenuli se drZavnim
obveznicama.
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Pocetkom nedelje cijena zlata je rasla i u utorak se
nasla na nedeljnom maksimumu. Cijene akcija su
pale na globalnom nivou, §to je izazvano slabljenjem
ekonomskog rasta u Kini, pa su investitori utocite
potraZili u sigurna sredstva. U nastavku nedelje
cijena ovog plemenitog metala pada, zbog plana ECB-
a da poveéa monetarne olaksice u okviru postojeceg
programa, $to je podstaklo rast dolara i akcija, a
smanjilo traznju za zlatom. U petak cijena zlata je
pala na 2-nedeljni minimum, kako je stopa
nezaposlenosti u SAD-u pala na 7-godiSnji minimum,
Sto podstice spekulacije da Fed ipak moZe na svom
slede¢em sastanku donijeti odluku o povecanju
kamatnih stopa.

NAFTA
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Prvog dana ove izvjeStajne nedelje cijena nafte je
zabiljezila rast i naSla se na 1-mjeseénom
maksimumu, kako je OPEC izjavio da je spreman da
razgovara sa drugim proizvodacima nafte da se
postigne fer cijena. Vec sledeceg dana doslo je do
pada cijene ovog energenta, uslijed ocekivanja
izvjeStaja koji ¢e pokazati da su zalihe sirove nafte
porasle u SAD-u. U srijedu cijena nafte se kolebala,
kako je predsjednik SAD-a Barack Obama obezbijedio
podrsku kongresa za nuklearni dogovor sa Iranom, a
zalihe u SAD-u su zabiljezile najvedi rast od aprila ove
godine. Do kraja nedelje cijena nafte je nastavila da
slabi, uslijed ocekivanja da ée prezasi¢enost trzista na
globalnom nivou da se nastavi.
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Tabela br. 4 — Ekonomski indikatori u periodu od 31.08.2015.-04.09.2015.

Indikator Ocekivana Aktuelna Prethodna

vrijednost vrijednost vrijednost

Njemacka
Maloprodaja (Retail Sales) Jul

Mijeri promjene u prodaji MoM% 1.1% 1.4% -2.3%
maloprodajnog sektora u Njemackoj. YoY% 1.7% 3.3% 5.1%

Stopa nezaposlenosti
(Unemployment Rate) Avgust
Procentualni broj individua koji se 6.4% 6.4% 6.4%
nalaze na trzistu rada i koje su bez
posla, ali koje aktivho traze posao.
Visa stope nezaposlenosti generalno
slabi ekonomiju i rezultira niZoj li¢noj
potrosniji.

SAD Stopa nezaposlenosti
(Unemployment Rate) Avgust
Svaki mjesec posebno odjeljenje 520 51% 5.3%
Zavoda za zapoSljavanje (Department
of Labor) prikuplja informacije i stvara
tzv. Household survey - rezultat
anketiranja stanovniStva. Anketira se
oko 60.000 porodica. lzveStaj o
zaposljavanju je mozda najmocniji od
svih "pokretaca trzista."

Velika Zahtjevi za hipoteke (Mortgage
Britanija | Approvals) Jul
Ovaj pokazatelj mjeri broj i/ili B=mird 68.1B 68.8 B 66.6 B
vrijednost  hipotekarnih ~ zajmova
odobrenih od strane zajmodavaca.

Japan Industrijska proizvodnja (Industrial
production) Jul
Mjeri obim outputa koji je proizveden MoM% 0.1% -0.6% 1.1%
u sektoru rudarstva i industrije YoY% 0.8% 0.2% 2.3%

Japana. Industrijska proizvodnja bitno
reaguje na promjene u poslovnom
ciklusu i cesto moZe predvidjeti
kretanja u stopi  zaposlenosti,
zaradama i licnom dohotku.

Izvori podataka:
Reuters
Bloomberg
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