Pregled desavanja na svetskom finansijskom trzistu

u periodu od 28. decembra 2009. do 8. januara 2010.
godine
Pregled i predvidanje nivoa referentnih kamatnih stopa pojedinih centralnih banaka
: Datum :
Valuta Referentna Na dan Poslednja posladnjs Naredni Predvidanje
kamatna stopa promena sastanak
8. 1. 2010. promene
EUR "Refinance Rate" 1,00% —25 b.p. 7. 5.2009. 14.1.2010. —
CHF "LIBOR Target Rate" 0,25% —25 b.p. 12. 3. 2009. 11. 3. 2010. -
CAD "Target Overnight Rate" 0,25% —25 b.p. 21.4.2009. 19. 1. 2010. —
JPY “Target Rate” 0,10% —20 b.p. 19. 12. 2008. 26. 1. 2010. —
GBP "Bank Rate" 0,50% —50 b.p. 5. 3.2009. 4.2.2010. —
UsD "FED Funds Target Rate" 0%-0,25% —75 b.p. 16. 12. 2008. 27.1.2010. —

Najobuhvatniji pokazatelj kretanja cena na trziStu nekretnina u SAD — S&P/Case-
Shiller 20-City Composite Index — zabelezio je najmanji pad od oktobra 2007.
godine. Pad od 7,28% u oktobru 2009. godine u odnosu na oktobar 2008. ukazuje
na usporavanje pada cena nekretnina u 20 najvec¢ih americkih gradova. Od kada
su, sredinom 2006. godine dostigle vrhunac, cene nekretnina su zakljucno sa
aprilom 2009. zabelezile pad od 32,6%. U petak, 8. januara 2010. objavljen je
neocekivani pad broja zaposlenih u neagrarnom sektoru SAD. Pad broja
zaposlenih za 85.000 pokazao je da nezaposlenost i dalje predstavlja najveci
izazov kako za americku, tako i za ostale svetske privrede.

U Austriji je tokom decembra nezaposlenost sa 7,1%, koliko je iznosila u
novembru, skocila na 8,6%, saopstilo je austrijsko Ministarstvo za rad. U
saopStenju se navodi da je tokom decembra prijavljen 312.771 nezaposleni, dok je
u novembru bilo 257.745 nezaposlenih.

Kurs EUR/USD tokom izvestajnog perioda
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Izvor podataka: informacioni sistem “Bloomberg*.




. Nakon zavrSetka prazni¢nih dana i1 ostvarenog rasta likvidnosti na meduvalutnom
trziStu, kurs EUR/USD je zabeleZio u utorak pocetni rast, preSavsi nivo od 1,4438 dolara
za evro, da bi se, po objavljivanju poverenja potrosaca za decembar, spustio na nizi nivo
od pocetnog. Manjak likvidnosti obelezio je i poslednja dva dana 2009. godine, pa kurs
nije narocCito oscilirao. Medutim, prema glasinama na trziStu, azijski investitori su tu
situaciju iskoristili da bi kupili evre, $to je odmah dovelo do jacanja te valute. Taj rast je
anuliran do kraja radnog dana.

. Kurs EUR/USD porastao je osetno prvog radnog dana 2010. godine, kada je
objavljeno da su proizvodne aktivnosti u evrozoni povecane. Ali, kurs je oslabio u utorak,
kao 1 u prepodnevnim satima u sredu, nakon §to je ¢lan izvrSnog odbora ECB-a Jiirgen
Stark rekao da EU nece pomo¢i Grckoj da izade iz finansijskih problema. Kurs se
oporavio kasnije u toku srede po objavljivanu celokupnig izvestaja s poslednjeg sastanka
FOMC-a, gde se spominje moguca potreba za dodatnim stimulativnim merama. Kurs je
ponovo promenio pravac, zabelezivsi pad u Cetvrtak, kada je u Nemackoj objavljeno da
su proizvodne narudzbine pale, a u SAD da je broj lica koja su podnela molbu za
socijalnu pomo¢ neocekivano opao. Medutim, ve¢ sledeCeg dana loSi podaci sa
americkog trzista rada sve su neprijatno iznenadili. Naime, poslodavci su u SAD otpustili
85 hiljada lica (ne racunajuéi agrarni sektor), “ohladivsi” tako optimizam koji su trzi$ni
ucesnici imali u pogledu razvoja situacije na trziStu rada. Prirodno, takav razvoj situacije
uticao je na pad vrednosti dolara poslednjeg dana izvesStajnog perioda.

TrziSte hartija od vrednosti

Americke drzavne obveznice
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,US Treasury Futures” — indikacija kretanja cena desetogodi$njih americkih drzavnih obveznica.
Izvor podataka: informacioni sistem “Bloomberg®.

e Pocetkom prve nedelje izvesStajnog perioda cene americkih drzavnih hartija su bile
u padu, mada su investitori bili usredsredeni na predstoje¢u aukciju
sedmogodis$njih obveznica Trezora (vrednost sve tri aukcije drzavnih obveznica te
nedelje dostigla je 118 milijardi dolara). Prema indeksu ,,Bank of America Merill
Lynch®, drzavne hartije SAD su ove godine imale najgori u¢inak (,,performance*)
od 1978. godine, od kada se podaci i prikupljaju. Pocetak druge nedelje obelezio
je kratkotrajni pad cena, poSto su trzisni uCesnici reagovali na rast proizvodnje
ve¢i od ocekivanog, kao i1 zbog ocekivanja podataka o zaposlenosti. Ostatak
nedelje obelezio je rast cene drzavnih hartija, na koji su uticali ocekivanja
podataka o zaposlenosti. Ocekivalo se da podaci Ministarstva rada ukazu na prvi
mesecni porast broja zaposlenih josS od decembra 2007. godine. Takode, pad
prodaje nekretnina uticao je na rast cena, pa su prinosi na desetogodi$nje drzavne
obveznice tako dostigli najnizi nivo u poslednje dve nedelje. Podaci o
zaposlenosti su objavljeni krajem nedelje 1 bili su loSiji od oc€ekivanih, §to je
umanjilo ocekivanja trziSnih uCesnika da ¢e FED uskoro poceti da povecava
referentnu kamatnu stopu. To je izazvalo oStar rast cena drzavnih obveznica i
utvrdilo investitore u uverenju da ¢e spor privredni oporavak odrzati inflaciju
niskom i time omoguciti FED-u da referentnu stopu zadrzi na postoje¢em nivou.

U posmatranom periodu objavljeni su sledeéi znacajni pokazatelji privredne aktivnosti SAD:

Ocekivani Aktuelni Prethodni
podatak podatak podatak
Indeks rasta proizvodnje c¢ikaskog ISM instituta
(ISM Manufacturing 04.01.2010) Rec S Ba S
Broj nezaposlenih koji se prvi put prijavljuju za posao Dec 460.000 432.000 452 000

(Initial Jobless Claims 31.12.2009)

Izvor podataka: informacioni sistem “Bloomberg*.

Evropske drzavne obveznice
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,Bond Futures® — indikacija kretanja cena desetogodis$njih nemackih drzavnih obveznica.
Izvor podataka: informacioni sistem “Bloomberg*.

. Fjucersima na desetogodiSnje nemacke drZzavne obveznice trgovalo se samo
tokom prva tri dana prve nedelje izvestajnog perioda. Usled manjka likvidnosti, cene
tokom prva dva dana nisu ispoljile vecu kolebljivost, da bi 30. decembra zabeleZile pad,
uglavnom zbog rasta cena na trzistima akcija. Tokom prva dva radna dana 2010. godine
cene desetogodisnjih fjucersa su kontinuirano rasle, da bi taj rast bio prekinut u sredu. Na
skok cena evropskih drzavnih obveznica u petak trenutno je uticalo objavljivanje pada
broja zaposlenih u SAD u decembru, ali su se one do kraja dana vratile na pocetni nivo.

Znacajni ekonomski pokazatelji EU objavljeni u posmatranom periodu bili su:

Ocekivani Aktuelni Prethodni
podatak podatak podatak
Indeks potrosackih cena Dec. 0.6% 0.7% ~0.1%

(GE: Consumer Price Index (MoM), 29. 12. 2009)
Indeks proizvodackih cena
(GE: PMI Manufacturing 04. 01. 2010) Dec. 531 52,7 531

Izvor podataka: informacioni sistem “Bloomberg*.

Zlato: 1.092,35 — 1.135,40 (US$/0Z)

Zakljuéene cene zlata (US$/0z)
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Utorak 1097,80 1121,4 Kretanje cene zlata u posmatranom periodu
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Izvor podataka: informacioni sistem“Bloomberg™.

e Cena zlata je tokom prve nedelje izveStajnog perioda bila u padu, nakon §to su
podaci ukazali na rast poslovne aktivnosti u SAD (indeks poslovne aktivnosti
¢ikaskog ,,Institute for Supply Management* je ostvario najvisi nivo od januara
2006), Sto je uzrokovalo jacanje dolara prema evru. Jacanje vrednosti americke
valute umanjuje privlacnost zlata kao alternativnog oblika aktive. Medutim, obim
trgovanja je bio nizak zbog bozi¢nih praznika. Pocetkom druge nedelje, cena
ovog plemenitog metala je, usled straha investitora od potencijalne inflacije i
slabljenja dolara, ostvarila rast od 2,5%, ¢ime je dostigla tronedeljni maksimum.
Rast je nastavljen i tokom nedelje, opet kao posledica pada vrednosti americke
valute (investitori su ulagali nova sredstva u rizi¢nije oblike aktive pocetkom
godine). I cena nafte je rasla, Sto je takode uticalo na rast cene zlata (koje se
kupuje kao osiguranje od inflacije izazvane rastom cene energenata). Tendencija
rasta cene je do kraja izveStajnog perioda nastavljena, pre svega kao posledica
kretanja na deviznom trzistu.

Nafta: 76,64 — 81,97 (US$/Barrel-Brent Crude Oil)

Kretanje cene nafte u posmatranom periodu
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Izvor podataka: informacioni sistem “Bloomberg®.

. Cena nafte je porasla u ponedeljak, uglavnom zbog jacanja optimizma u pogledu
kretanja svetske privrede, podstaknutnog rastom cena na trziStima akcija. Rast poverenja
potro$aca, hladno vreme, kao i najava pada zaliha sirove nafte u SAD, uticali su na



nastavak trenda rasta i u utorak. Izvestaj americkog Ministarstva za energetiku, objavljen
u sredu, ukazao je na pad zaliha (neSto manji od ocekivanog), §to je bilo dovoljno da se
nastavi trend rasta cene nafte. Pad likvidnosti, kao i realizacija profita koji su Spekulanti
ostvarili tokom dana rasta cene nafte, uticali su na blagi pad cene 31. decembra.

. Neuobicajno hladno vreme u SAD uticalo je na nastavak rasta traznje za naftom 1
prvog dana 2010. godine, a samim tim i na skok cene nafte, koja je prvi put posle duzeg
vremena probila barijeru od 80 dolara za barel. Utorak nije oblezila veca nestabilnost
cene nafte. Cena nafte je po€etno pala u sredu posle objavljivanja rasta zaliha u SAD, da
bi kasnije, u toku dana, dostigla petnaestomesecni maksimum, nakon §to su trziSni
ucesnici predvideli veliki skok traznje zbog ocekivanog produZenja hladnog vremena u
toku naredne nedelje.

Iznenadujuéi potez centralne banke Kine (drugog najveéeg potroSaca nafte) da poveca
stopu na tromesecne drzavne hartije od vrednosti uticao je na pad cene nafte. Trend pada
cene je nastavljen i u petak, da bi bio prekinut slabljenjem dolara, koje je izazvalo
objavljivanje loSih podataka sa americkog trzista rada.



