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Vijest da je indeks ekonomske klime u euro zoni pao i da je nezaposlenost u Njemackoj porasla
u oktobru, je uticala da kurs EUR/USD prvog dana ove izvjeStajne nedelje oslabi. Jacanje
dolara je bilo ograni¢eno spekulacijama da ¢e Steta koju je nanio uragan Sandy biti manja nego
Sto se ocCekivalo ¢ime je smanjena traznja za ameri¢kom valutom. Euro je u utorak porastao u
odnosu na dolar uslijed spekulacija da se Vlada Portugala blizi dogovoru oko budzZeta za 2013.
godinu. Sredinom nedelje americka valuta se oporavila kako su zahtjevi nezaposlenih za
primanje socijalne pomo¢i u SAD-u pali na najmanji nivo u poslednje tri godine i kako je
industrijska proizvodnja porasla vise od o&ekivanja. Predsjednik Spanije, Mariano Rajoy, rekao
je da Spanija ove godine neée zvaniéno traziti pomoé ali nije iskljugio da do toga mozda dode
tokom 2013. godine. Pad kursa EUR/USD je u Cetvrtak i petak nastavljen kako su se podaci o
aktivnosti proizvodnog sektora u zemljama Evrope tokom oktobra negativno odrazili na kretanje
evropske valute. Pad je zabiljezen u Njemackoj, Italiji, Austriji, Francuskoj i Grékoj. Ovi podaci
pokazali su da se situacija u centralnom euro regionu pogorSava, kako se recesija sve vise Siri
na centralne zemlje. Ministarstvo za rad je tokom vikenda objavilo da je stopa nezaposlenosti u
Spaniji porasla za dodatnih 2.7% u oktobru, $to znadi da je 4.8 miliona ljudi ostalo bez posla.

Prva dva dana izvjeStajne nedelje kurs EUR/GBP je uz manja kolebanja rastao dok je u odnosu
na dolar sterling jatao. Razlog tome je istraZivanje koje je pokazalo da je maloprodaja na
godisSnjem nivou do oktobra ostvarila zna¢ajan rast u Velikoj Britaniji. Tu je bila i zabrinutost u
vezi nailaska uragana na isto€noj obali SAD-a. Sredinom nedelje sterling je nastavio da raste u
odnosu na dolar kako je Banka Engleske odluCila da ne proSiruje program kvantitativhog
popustanja na slede¢em sastanku. Po njihovim procjenama ekonomija Velike Britanije ¢e ove
godine stagnirati dok se u sledecoj godini oCekuje rast od oko 1.4%. U odnosu na euro sterling
je podeo da jada nakon $to je Svajcarska Nacionalna banka povecala koli¢inu funti u svojim
deviznim rezervama. U Cetvrtak britanska valuta je nastavila rast u odnosu na euro kako je
izvjeStaj pokazao da su cijene nekretnina u Velikoj Britaniji porasle. Poslednjeg dana ove
izvjeStajne nedelje sterling je zabiljezio rast u odnosu na evropsku valutu nakon 3to su objavljeni
podaci o jaCanju gradevinske aktivnosti u oktobru u ovoj zemlji.

U ponedeljak je kurs EUR/JPY slabio nakon §to njemacki ministar finansija u intrevjuu za radio
Deutschlandfunk, nije iskazao odobrenje u pogledu rekonstrukcije duga Gréke. Kurs EUR/JPY je
blago rastao u utorak nakon $to je Banka Japana odludila da nastavi sa monetarnim
stimulisanjem povecéavajuéi svoj program kupovine obveznica za $138 mird. Sredinom nedelje
japanska valuta je slabila u odnosu na korpu vodedéih valuta kako su Evropske viade odlucile da
vrSe pritisak da Gr€ka nastavi sa veéim smanjenjem potro3nje kako bi se rijeSila duzni¢ka kriza.
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Nakon Sto su u Cetvrtak akcije Panasonica pale za 19% i Sharp korporacija objavila da oCekuje
gubitak od 450 mird jena, jen je oslabio u odnosu na euro. Jen je takode slabio i kako je
objavljen zapisnik sa sastanka Banke Japana od 4-5. oktobra koji je pokazao da su €&lanovi
borda izjavili da je ekonomija ove zemlje usla u recesiju. Slabi podaci o proizvodnom sektoru

euro regiona su u petak uzrokovali pad eura u odnosu na jen.

VRIJEDNOSTI KURSNIH ODNOSA

€ $ ¥ £ Fr.

Kurs na otvaranju
trziSta u ponedeljak,
29.10.2012. godine

Kurs na zatvaranju
trzista u petak,
02.11.2012. godine

% promjena

Kurs EUR/USD 1.2938 1.2835 -0.80
Kurs EUR/GBP 0.80369 0.80089 -0.35
Kurs EUR/JPY 103.05 103.24 0.18
Kurs EUR/CHF 1.20946 1.20713 -0.19

PREGLED REFERENTNIH KAMATNIH STOPA VODECIH CENTRALNIH BANAKA

Zemlja Naziv Centralne Naziv referentne Visina referentne Naredno
banke kamatne stope kamatne stope zasijedanje
Euro zona European Central | ,ECB main refinancing 0.75% 08.11.2012.
Bank rate”
SAD Federal Reserves | ,Federal Funds Target 0.25% 12.12.2012.
Rate"
Japan Bank of Japan ,LOvernight Call Rate” 0.1% 19.11.2012.
Velika Britanija | Bank of England ,Official Bank Rate"“ 0.5% 08.11.2012.
Svajcarska Swiss National ,Libor Target Rate“ 0% 13.12.2012.
Bank
Kanada Bank of Canada »1arget Overnight 1% 04.12.2012.
Rate"
Australija Reserve Bank of ,Cash Rate Target* 3.25% 06.11.2012.
Australia
Novi Zeland Reserve Bank of | ,Official Cash Rate” 2.5% 05.12.2012.
New Zealand

Tokom ovog izvjeStajnog perioda odrZzan je redovan sastanak Banke Japana, na kojem nije
donijeta odluka o promjeni kamatne stope, ali je zato poveéala program kupovine obveznica za

$138 mird.
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EVROPSKO TRZISTE DRZAVNIH OBVEZNICA

Cijene evropskih obveznica su se tokom veceg dijela nedelje kolebale. Na samom pocetku
nedelje cijene njemackih obveznica su porasle kako su razoCaravajuci podaci o korporativnim
zaradama u SAD-u od kraja prosle nedelje izvrsili pritisak na trziste akcija i podstakli traznju za
sigurnim sredstvima. U ovom periodu su cijene Spanskih i italijanskih obveznica oslabile, nakon
$to je izvjestaj pokazao da je maloprodaja u Spaniji pala 11% u septembru u odnosu na pro$lu
godinu, $to je jo$ viSe istaklo dejstvo recesije u ovoj ekonomiji. Premijer Spanije je, vezano za
finansijsku pomoé, izjavio da ¢e taj zahtjev biti upu¢en onda kada se ocijeni da je to od
nacionalnog znacaja. Cijene 10-godis$njih njemackih obveznica su rasle i zbog spekulacija da se
stanje u euro regionu pogorsava. | u utorak je trend kretanja cijena obveznica bio pozitivan. U
srijedu su analiti¢ari izjavili da ¢e stopa nezaposlenosti u euro zoni da se povec¢a u septembru, a
da ¢e stopa inflacije da se uspori u oktobru, §to je dovelo do kolebanja cijena njemackih
obveznica (oCekivalo se da ¢e stopa nezaposlenosti porasti na 11.5%, a stopa inflacije da ¢e
pasti na 2.5%). Istog dana cijene Spanskih obveznica su porasle, nakon &to je zemlja zabiljezZila
najveci suficit na teku¢em raCunu, od uvodenja eura 1999. godine, dok su cijene grckih
obveznica pale, kao su ministri finansija euro zone izjavili da ¢e Grckoj biti potrebne strozije
mjere u pogledu smanjivanja potroSnje, kako bi obezbijedila predstojece tranSe pomodi.
Nezadovoljavajuéi podaci o zaradama pojedinih korporacija (ArcelorMittal ISPA.AS, Anheuser-
Busch Inbev ABI.BR) su povecéali zabrinutost u pogledu djelovanja globalnog usporavanja na
korporativne profite. U €etvrtak su se cijene njemackih sredstava kolebale u susret podacima o
aktivnosti proizvodnog sektora euro zone, za razliku od cijena italijanskih i Spanskih oveznica
koje su porasle, nakon $to je izvjeStaj pokazao da se manji broj Amerikanaca od procjene
ekonomista prijavio za primanje socijalne pomoéi, a i obim proizvodnje se neoCekivano poveéao
prosSlog mjeseca. Poslednjeg dana, nakon izvjeStaja o proSirenju platnih spiskova u SAD-u,
vecem od predvidanja, smanjena je traznja za sigurnim sredstvima. Medutim, objava podatka o
kontrakciji proizvodnje u Spaniji i Italiji je do kraja dana ipak, dovela do oporavka njemackih
obveznica. Prinos na 10-godiSnje obveznice je tokom nedelje pao za 9bp, na 1,45%.

Kretanje prinosa na 10-godisnje benémark njemacke Kretanje cijena na 10-godisnje americke driavne
drZavne obveznice

Tntraday Chart

AMERICKO TRZISTE DRZAVNIH OBVEZNICA

U ponedeljak i utorak cijene ameri¢kih drzavnih obveznica su rasle, a trzista su od ponedeljka
popodne bila zatvorena, kako je uragan Sandy bio sve blize isto¢noj obali. O&ekivanja da ¢e
izvjeStaj sa trzidta rada (koji je objavljen krajem nedelje), pokazati da je stopa nezaposlenosti
porasla u oktobru, uzrokovala su rast traznje za sigurnim sredstvima. Strah zbog uragana i
zabrinutost da bi ova vremenska nepogoda mogla poremetiti poslovnu aktivnost i ekonomski
oporavak SAD-a, kao i spekulacije da ¢e Gréka morati da restrukturira svoj dug, su takode bili
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uzroci rasta cijena na trzistu drzavnih obveznica SAD-a. lako su u srijedu, na otvaranju trzista,
cijene obveznica pale, a izvjestaj sa trziSta nekretnina ukazao na oporavak ovog segmenata
ekonomije, rast cijena je istog dana nastavljen, a prinosi su pali na 2-nedeljni minimum, zbog
pojaCane traznje na kraju mjeseca. lzvjestaj o jaCanju proizvodnje u Kini u oktobru, objavljen u
Cetvrtak, i predvidanja da je fabricka aktivnost u SAD-u ubrzana, a gradevinska potrosnja
porasla, su uzrokovali ponovno slabljenje cijena na trzistu drzavnih obveznica SAD-a. Do kraja
dana objavljeni podaci o proizvodnji (vrijednost fabrickog indeksa je porasla u oktobru) i sa
trzista rada (broj zahtjeva nezaposlenih za dobijanje socijalne pomoéi je smanjen vise od
predvidanja u nedelji koja je prethodila izvjeStajnom periodu) ukazali su na moguée ubrzanje
ekonomije, pa je smanjena traZnja za sigurnim instrumentima. Poslednjeg dana izvjeStajnog
perioda cijene obveznica su nastavile da padaju, nakon $to je objavljeno da je u oktobru broj
radnih mjesta uve¢an mnogo viSe od predvidanja (platni spiskovi su proSireni za 171 hiljadu).
Medutim, nakon podatka da su prosje¢ne zarade po satu neizmijenjene, a da je stopa
neyaposlenosti porasla na 7,9% sa 7,8%, pojatana je zabrinutost da ekonomija SAD-a ipak ima
poteskoéa sa oporavkom, obnovljena je traZnja za sigurnim investicijama, pa su se do kraja
dana cijene ovih instrumenata ipak oporavile. Prinos na 10-godidnje obveznice je tokom nedelje
pao za 3bp, i u petak je iznosio 1,72%.

Razlika u prinosu izmedu njemackih i americkih drZavnih obveznica

for explanation.
Reference Curve Selected: US TREASURY ACTIVES CURVE
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Prva dva dana cijena zlata se blago kolebala i nije biljeZila veée promjene. Nakon toga je cijena
porasla na nivo 1-nedeljnog maksimuma, uslijed spekulacija da se kriza u Evropi nastavlja, kao i
zbog slabljenja dolara u odnosu na euro (ministri finansija euro zone su se nakon diskusije slozili
da Grckoj daju viSe vremena kako bi ispunila targete koji su im neophodni za primanje
finansijske pomoci).

——

Traday Chart —————_ —
‘, h: . Cijena zlata na zatvaranju-u.dolarima-za uncu
“““see..Pon 1709.35 e
Uto 1709.60 - ———
Sri 1720.65-thax
| Cet 1714.25
> Pgt__f-78.10 min —
%
Datum 26.10.°12. | 02.11.’12. | promjena
Cijena
usb/oz 1711.30 1678.10 -1.94
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U Cetvrtak i petak je cijena ovog commaodity-ja bila u padu. Naime, obim proizvodnje u Kini se
povecao u septembru — prvi put od jula, §to je ukazalo da negativni efekti krize popustaju u
ovoj ekonomiji i da se smanjuju oCekivanja u pogledu dodatnih stimulansa za ekonomiju.
Nakon $to je objavljen podatak da su inicijalni zahtjevi nezaposlenih pali prethodne nedelje,
kao i da je proizvodna aktivnost pove¢ana u SAD-u, ameri¢ki dolar se oporavio u odnosu na
korpu valuta, pa je dodatno je smanjena traznja za ovim plemenitim metalom. Optimisti¢ni
ekonomski podaci o ekonomiji SAD-a su, i poslednjeg dana u nedelji, nastavili da slabe cijenu
zlata (povoljni podaci o zaposlenosti u SAD-u, proizvodniji i povjerenju potrosac¢a).

NAFTA

Na samom pocetku nedelje cijena sirove nafte je pala na 3-mjesecni minimum, dok je cijena
goriva bila u porastu, kako su rafinerije Sirom isto¢ne obale SAD-a smanijile prozivodnju zbog
prognoza da ¢e uragan Sandy pogoditi ovaj dio. U utorak poslijepodne, cijena nafte se
povukla sa ovog nivoa, uslijed spekulacija da ¢e, nakon §to je uragan prosao isto¢nu obalu,
ipak doéi do oporavka traznje. PovlaCenje uragana je, sredinom sedmice, ponovo pokrenulo
rad rafinerija, pa je cijena bila stabilna. Na kraju nedelje cijena sirove nafte je imala silazni
trend, pa se u petak kretala oko 4-mjese€nog minimuma, uslijed spekulacija da ¢e zatvaranje
rafinerija (iako su nastavile sa radom, rafinerije i terminali za snabdijevanje na sjeveroistoku
su ostali zatvoreni) dovesti do povec¢anja ionako znacajnih zaliha sirove nafte u SAD-u. Cijena
je bila u padu i uslijed slabljenja cijena akcija i pada eura na 3-nedeljni minimum u odnosu na
dolar, nakon objave slabih podataka o proizvodnji u euro regionu i jacih od ocekivanja
podataka sa americ¢kog trzista rada. Oprez investitora prije odrzavanja predsjednickih izbora
je takode podrzao opadajuci trend na trzistu sirove nafte.

TREFRERY CRATE Cijena nafte na zatvaranju u dolarima za barel

Pon 110.11
Uto 110.34 max
Sri  109.41
Cet 108.82
Pet 105.82 min

%
Datum 26.10.°12. | 02.11.’12. | promjena
Cijena
USD/barrel 110.77 105.82 -4.47

Sektor za finansijske i bankarske operacije — Odjeljenje za upravljanje medunarodnim rezervama 6



Izvjestaj sa medunarodnog finansijskog triista od 29. oktobra do 02. novembra 2012.

Kalendar ekonomskih indikatora za ovaj izvjestajni period

Datum Podatak Ocekivana Aktuelna | Prethodna
vrijednost vrijednost | vrijednost
Ponedeljak, | Indeks potrosackih cijena (Consumer 0.0 (1.9) 0.0 (2.0) 0.0 (2.0)
29. oktobar | Price Index)
GE, Procjenjuje promjene u troSkovima
oktobar, Zivota, mjerec¢i promjene cijena u korpi
%MoM potroSackih dobara i usluga, koje koristi
(%YoY) prosje¢no njemacko domacinstvo.
Utorak, Indeks poverenja potrosaca euro -25.6 -25.7 -25.6
30. oktobar | zone (Euro  Zone Consumer
EC, oktobar | Confidence)
Ocekivanja (raspolozenje) potroSaca.
Ovaj pregled domacinstava, napravljen
za procjenu sklonosti pojedinca za
troSenjem, predstavija pokuSaj da se
izmjeri potroSacki optimizam.
Srijeda, Maloprodaja (Retail Sales) 0.3 (-1.1) 1.5 (-3.1) 0.3 (-0.8)
31. oktobar | Mjeri promjene u prodaji maloprodajnog
GE, sektora u Njemackoj.
oktobar,
%MoM
(%YoY)
Cetvrtak, Zahtjevi nezaposlenih za primanje 370K 363K 369K
01. socijalne pomoéi (Initial jobless
novembar | Claims)
uUs, Mijeri broj ljudi koji primaju naknade za
oktobar 27, | nezaposlene. Slicno je podnosiocu
K=1.000 zahtjeva, i viSi rast broja radnih mjesta
prati ekonomsku ekspanziju Sto moze
da uti€e na inflatorni pritisak.
Petak, Fabri¢ke narudzbe (Factory Orders) 4.6% 4.8% -5.2%
02. Mijeri iznos novih fabrickih narudzbi za
novembar | trajna i potroSna dobra. Ovaj pokazatelj
US, januar predstavla opsezan pogled na

proizvodni sektor.

Izvori podataka:

Reuters

Bloomberg
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