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FINANSIJSKA TRZISTA

I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vodeéih indeksa akcija 12 |Nivoipromena prinosa drzavnih

obveznica
Indeks N Nivo indeksa Promena u % Nivo prinosa Promena u b.p.
29. 1. 2021. 1w YoY u % 1w YoY
- 0, 0,
S&P 500 SAD 3.714,24 3,31% 13,47% 2y -0,74% 25 10,0
Dow Jones Industrial SAD 29.982,62 -3,27% 4,34% Nemacka
10y -0,52% -0,5 -14,2
NASDAQ SAD 13.070,69 -3,49% 40,92%
Dax 30 Nemacka 13.432,87 -3,18% 0,66% 2y -0,64% -33 -4,1
Francuska
CAC 40 Francuska 5.399,21 -2,88% -9,33% 10y -0,28% -0,2 -15,6
FTSE 100 Velika Britanija 6.407,46 |  -4,30% -14,38% ] 2y 054% 47 134
NIKKEI 225 Japan 27.663,39 -3,38% 18,32% Spanija
10y 0,10% 2.4 -20,1
Shanghai Composite Kina 3.483,07 -3,43% 17,02%
Izvor: Bloomberg. Lalii 2y -0,33% -10,8 -12,5
alija
10y 0,64% -10,8 -30,9
1.3 | Kretanja na deviznom trzistu 2y -0,11% 1,9 53,8
UK
EUR USD 10y 0,33% 1,9 -18,9
Promena EUR u % Promena USD u % 2y 0,11% -1,4 -130,4
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 1,07% 2,0 51,7
- 0, [0) o) - 0,
EUR/USD | 1,2132 0,29% | 10,24% |USD/EUR | 0,8242 0,28% 9,30% 2y 0,15% 36 1314
EUR/GBP | 0,8852 -0,48% 4,66% |USD/GBP | 0,7297 -0,18% | -5,05% Kanada
10y 0,89% 4,3 42,1
EUR/CHF | 1,0804 0,23% 0,72% |USD/CHF| 0,8905 0,51% -8,64%
EURMPY = 127,03 | 057% | 575% |USD/JPY | 104,70 | 0,86% | -4,08% e 2y L L e
EUR/CAD 11,5533 0,28% 6,92% |USD/CAD| 1,2803 0,57% -3,01% 10y 0,05% 1,3 9,4
lzvor: Bloomberg. Izvor: Bloomberg.
1.4 | Kamatne stope na trzi§tu novca*
LIBOR
2 EURIBOR
8 usD GBP CHF
>0
& Promena u b.p. Promena u b.p. Promena u b.p. Promena u b.p.
Nivo u % Nivo u % Nivo u % Nivo u %
iw YoY 1w YoY 1w YoY 1w YoY
O/N -0,56% -0,3 -2,4 0,06% 1,0 -147,0 0,05% 0,3 -65,7 -0,73% 0,1 -1,5
IM -0,57% -1,4 -11,3 0,12% -0,5 -152,6 0,03% -0,2 -60,4 -0,81% -0,3 -4,8
3M -0,55% -0,8 -14,9 0,20% -1,3 -157,5 0,04% 0,4 -66,2 -0,76% 0,3 -7,5
6M -0,53% -0,6 -19,5 0,22% -1,3 -155,6 0,04% 0,0 -70,8 -0,73% -0,4 -9,6
12M -0,51% -1,4 -24,3 0,31% -0,1 -153,6 0,08% 0,1 -73,1 -0,61% -0,5 -10,8

* EURIBOR i LIBOR za roénosti od 1 do 12 meseci, a €STR, SOFR, SONIA i SARON za O/N.
Izvor: Bloomberg.

15 Referentne kamatne stope vodeéih centralnih banaka*

Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
RKS (u %)
promena (u p.p.) promene sastanak RKS za T4 (u %)

Evropska centralna banka -0,5 -0,10 12.9. 2019. 11. 3. 2021. -0,50
Federalne rezerve SAD 0,00-0,25 -1,00 15. 3. 2020. 17.3.2021. 0,00-0,25
Banka Engleske 0,10 -0,15 19. 3. 2020. 4.2.2021. 0,10
Banka Kanade 0,25 -0,50 27. 3. 2020. 10. 3. 2021. 0,25
Narodna banka Svajcarske -0,75 -0,50 15. 1. 2015. 25.3.2021. -0,75

* RKS na poslednji dan izvestajnog perioda; kamatna stopa na depozitne olaksice za ECB (RKS je 0,00%).
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Kurs EUR/USD

U izvestajnom periodu evro je oslabio za 0,29%
prema americkom dolaru. Kurs EUR/USD kretao se u
rasponu od 1,2059 do 1,2134 (tokom perioda trgovanja),
odnosno od 1,2118 do 1,2157 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

Pocetkom nedelje dolar je oja¢ao u odnosu na evro i
najznacajnije valute, usled povecane averzije prema riziku
kod uéesnika na trziStu, izazvane zabrinuto$éu zbog pojave
novih sojeva virusa, problemima i KkaSnjenjima u
isporukama vakcina nekoliko proizvodaca, kao i vestima da
¢e novoj Bajdenovoj administraciji biti potrebno vise
vremena (verovatno nekoliko dodatnih nedelja) da
obezbedi podrsku za usvajanje predloZzenog novog paketa
fiskalne pomo¢i. Na slabljenje evra uticali su i losiji
ekonomski podaci u Evropi — IFO indeks poslovne klime u
Nemackoj smanjen je sa 92,2, koliko je iznosio u decembru, na
90,1 u januaru, §to je vise od ocekivanja (91,4). Pored toga,
paznja investitora bila je usmerena na sastanak FED-a, za
koji se ocekivalo da predsednik Pauel naglasi da ¢e FED
zadrzati trenutno, vrlo ekspanzivno stanovi§te monetarne
politike i u narednom periodu.

Sledeéeg dana, sentiment na trZi§tu je popravljen, a
investitori su povecali traznju za rizi¢nijim valutama,
ukljucujuéi i evro. Takode, u utorak je objavljeno da je indeks
poverenja potroSac¢a u SAD u januaru imao vrednost od 89,3,
nesto iznad ocekivanja (89,0) i vrednosti u prethodnom mesecu
(87,1), kada je dostigao najnizi nivo za poslednja Cetiri meseca.

U izvestajnom periodu evro oslabio prema dolaru
za 0,29%

Sredinom nedelje na trZiStu je ponovo ojacao risk-off
sentiment, jer se kod investitora javila zabrinutost oko
ekonomskih posledica virusa korona, naroc¢ito nakon $to je
FED u izve§taju sa sastanka naveo da je oporavak
ekonomije SAD u poslednjih nekoliko meseci usporen,
posebno u sektorima koji su pod najveéim uticajem epidemije,
kao Sto su ugostiteljstvo i zabava, gde se belezi i1 veliki pad
zaposlenosti, usled ¢ega su cene akcija i prinosi drzavnih
obveznica SAD smanjeni, dok je dolar, kao valuta sigurnog
utocista, dobijao na vrednosti. Istovremeno, nemacka vlada
je smanjila prognozu rasta za ovu godinu na 3%, znatno nize
od jesenje projekcije (4,4%), §to je dodatno uticalo na
slabljenje evra.

U cetvrtak je sklonost ka preuzimanju rizika kod
investitora poveéana, pa je dolar slabio, dok je evro dobijao
na vrednosti, nakon Sto je objavljeno da je broj novih prijava
za naknadu u slucaju nezaposlenosti u SAD u toku nedelje koja
se zavr$ila 23. januara smanjen viSe od ocekivanja i iznosio je
847 hiljada (ocekivano 875 hiljada), nakon 914 hiljada u
prethodnoj nedelji. Takode, stopa rasta BDP-a SAD, prema
preliminarnoj proceni, za Cetvrto tromesecje bila je generalno u
skladu sa ocekivanjima i iznosila je 4,0% u odnosu na
prethodno tromesecje anualizovano, dok pad BDP-a za celu
2020. iznosi 3,5%, najnize od Drugog svetskog rata.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda
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Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1,26
1,2300
1,20 1,2132
1,14
1,1005,
1,08
1,0667
1,02
DD D DD DD DD DS S S D
< & > x
.\q}‘ & & f &'b\ .\o“ N ,DAQ QQQ &« & \fb‘\
Izvor: Bloomberg.
1.8 Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama
mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana
12,00% 10,24%
8,00% 5,75% 6,92%
4,66%
4,00%
0,23% 9:72% 0,579 0,28%
0,00% R - — — il
-0,29% -0,48%
-4,00%
uUsD GBP CHF JPY CAD

Izvor: Bloomberg.

Krajem nedelje na trZistu je zadrZan risk-on sentiment,
usled €ega je dolar nastavio da slabi. U petak je objavljeno da
je stopa rasta PCE deflatora u SAD u decembru iznosila 0,4% u
odnosu na prethodni mesec, odnosno 1,3% za poslednju godinu
dana, dok je bazni PCE indeks u decembru bio 0,3%, odnosno
1,5% za poslednju godinu dana, a ovi podaci bili su bolji od
o¢ekivanja. Indeks poverenja potrosaca Univerziteta iz
Micigena, prema kona¢noj proceni za januar, imao je vrednost
od 79,0, blago ispod o&ekivanja (79,4), preliminarne procene
(79,2) i vrednosti u prethodnom mesecu (80,7).

Kurs EUR/USD je izvestajni period zavrsio na nivou od
1,2132 dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izveStajne nedelje, prinosi drzavnih obveznica SAD
blago su opali duz cele krive prinosa, tako da njen nagib nije
promenjen. Prinos dvogodi$nje obveznice smanjen je za 1,4 b.p.
(na 0,119%), dok je prinos desetogodisnje obveznice smanjen za 2
b.p. (na 1,07%).

Prinosi su opali usled poveéane averzije prema riziku kod
ufesnika na trzi§tu, izazvane zabrinuto$éu zbog pojave novih
sojeva virusa, problemima i kas$njenjima u isporukama vakcina
nekoliko proizvodac¢a, kao i vestima da ¢e novoj Bajdenovoj
administraciji biti potrebno vise vremena (verovatno nekoliko
dodatnih nedelja) da obezbedi podrsku za usvajanje predloZenog
novog paketa fiskalne pomoéi.

Na sastanku koji je zavrSen u sredu, FED je zadrZao
referentnu kamatnu stopu na istom nivou (raspon od 0,0-0,25%b).
FED je odlucio da nastavi neto kupovine u okviru programa QE
najmanje u istom obimu, 80 mird dolara drzavnih obveznica i 40
mird dolara hipotekarnih obveznica mesefno. FED je takode
ostavio nepromenjene prognoze kada je u pitanju referentna stopa, te
i dalje ocekuje da ¢e stopu zadrzati na ovom nivou sve dok stanje na
trzistu rada ne dode na nivo pune zaposlenosti i dok stopa inflacije ne
dostigne 2% i ne bude na putu da premasi taj nivo u odredenom
periodu. Takode, u delu koji se odnosi na program QE, ponovo se
navodi da ¢e se njegovo sprovodenje nastaviti ,,sve dok se ne
postigne dalji znafajan napredak u pravcu postizanja ciljeva
maksimalne zaposlenosti i stabilnosti cena”.

FED ne menja monetarnu politiku

Stopa rasta BDP-a SAD, prema preliminarnoj proceni za
T4, iznosi 4,0% u odnosu na prethodno tromesecje anualizovano,
Sto je neSto niZe od ocekivanja (4,2%0), a nakon rekordnog rasta
od 33,4% u T3. Pad BDP-a za celu 2020. iznosi 3,5%, §to je najgori
rezultat od Drugog svetskog rata. Potro$nja stanovniStva, koja ¢ini
najve¢i deo BDP-a SAD, povecana je za 2,5%, S§to je nize od
oc¢ekivanja (3,1%). Bruto investicije su povecane za 25,3%, a javna
potro$nja je Smanjena za 1,2%. Negativan doprinos rastu BDP-a imao
je i neto izvoz, usled veceg rasta uvoza (29,5%) od izvoza (22%).

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD. u
' % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
1,50
7. 01.21 29. 01. 21
1,00
1,07
0,50
0,00 0,11
10
0
-1,4 2,0
-10
3m 6m 19 29 39 59 79 10g

lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)

1.10 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

) X Ocekivani Aktuelni Prethodni
PRlEEE Period podatak  podatak = podatak

Indeks poverenja potrosaca Jan. 89,0 0,9 87,1

Stopa rasta BDP-a, QoQ,

anualizovano, prva procena T4 4,2% 4.0% 334%

Bazni PCE deflator, MoM Dec. 0,1% 0,3% 0,0%

Izvor: Bloomberg.

BDP u T4 povecan za 4,0% u odnosu na T3 anualizovano;
BDP SAD u 2020. smanjen za 3,5%

Stopa rasta PCE deflatora u SAD u decembru je iznosila
0,4% u odnosu na prethodni mesec, odnosno 1,3% za poslednju
godinu dana (nakon 1,1% na kraju novembra). Bazni PCE
indeks, koji isklju¢uje cene hrane i energenata i predstavlja
pokazatelj inflacije kome FED pridaje narofitu vaZnost, U
decembru je bio 0,3%, odnosno 1,5% za poslednju godinu dana.
Svi podaci su bili nesto iznad o¢ekivanja i vrednosti u prethodnom
mesecu, ukazujuéi na nesto brzi oporavak inflatornih pritisaka u SAD
krajem prosle godine, iako su oni i dalje slabi, a stopa inflacije je
daleko ispod ciljanog nivoa FED-a od 2%.

Indeks poverenja potrosa¢a u SAD u januaru je iznosio 89,3,
§to je neSto iznad ocekivanja (89,0) i vrednosti u prethodnom
mesecu (87,1), kada je dostigao mnajnizi nivo za poslednja ¢etiri
meseca. Komponenta o¢ekivanja povecana je za 5,5 poena, na 92,5,
§to je najvisi nivo za poslednja tri meseca, dok je komponenta
procene trenutne situacije ponovo smanjena, za 2,8 poena, na 84,4,
nakon sto je u decembru smanjena za gotovo 19 poena.

111 Prinos generi¢kih dvogodi$njih i deseto-
' oodis$njih drZavnih obveznica SAD, U %
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izvestajnog perioda, prinosi nemackih drzavnih
obveznica blago su smanjeni duZ cele krive. Prinos nemacke
dvogodisnje obveznice smanjen je za 2,5 b.p., na —-0,74%, dok je
prinos desetogodiSnje obveznice smanjen za 0,5 b.p., na -0,52%.
Pad prinosa posledica je poveéane neizvesnosti usled pojave
novih sojeva virusa, kao i izjava ¢lanova ECB-a da ne treba u
potpunosti iskljuciti moguénost smanjenja kamatnih stopa.

IFO indeks poslovne klime u Nemackoj smanjen je sa 92,2,
koliko je iznosio u decembru na 90,1 u januaru, §to je vise od
ocekivanja (91,4). Pad beleze obe komponente indeksa -
komponenta procene trenutne situacije smanjena je sa 91,3 na 89,2,
dok je komponenta o¢ekivanja za narednih Sest meseci smanjena sa
93,0 na 91,1. Do pada vrednosti indeksa doslo je usled velikog pada
poslovne klime u maloprodajnom sektoru, kao posledica restriktivnih
mera u borbi protiv virusa korona. Proizvodni sektor solidno
funkcioniSe i u uslovima pandemije, ali i kao posledica snaznog
ekonomskog oporavka u Kini.

Stopa inflacije u Nemackoj povecana je na 1,6% u januaru u
odnosu na isti mesec prethodne godine (o¢ekivano 0,5%), nakon
-0,7% u decembru. Rast inflacije pre svega je posledica prestanka
vazenja Smanjenja stope PDV-a, visih cena energenata i novog
poreza na emisiju ugljen-dioksida. U narednom periodu, moze se
oc¢ekivati dalji rast godisnje stope inflacije u Nemackoj, jer ¢e se
efekat nize osnovice kod cena energenata videti tek u narednim
mesecima, dok ¢e se efekat nize osnhovice zbog smanjenja stope
PDV-a videti tek nakon leta. To bi, zajedno s rastom cena u
pojedinim sektorima nakon ponovnog otvaranja ekonomije, moglo da
dovede do stope inflacije od preko 2% nakon leta. Ipak,
fundamentalni inflatorni pritisci ¢e i dalje ostati slabi.

Stopa inflacije u Nemackoj u januaru povecana na 1,6%
u odnosu na isti mesec prethodne godine

Stopa rasta BDP-a u Nemackoj, prema preliminarnoj
proceni, za Cetvrto tromesecje prethodne godine iznosi 0,1%,
neSto iznad ocekivanja (0,0%), a nakon rasta od 8,5% u
prethodnom tromeseéju. Na godisnjem nivou, BDP je u Cetvrtom
tromesec¢ju nizi za 2,9%, dok je za celu 2020. nemacka privreda
zabelezila pad od 5,0% ili 5,3% (prilagodeno za kalendarski efekat),
Sto je najgori rezultat od finansijske krize 2009, ali znatno bolje nego
Sto se ocekivalo na pocetku pandemije i u odnosu na druge evropske
zemlje. Komponente BDP-a bi¢e objavljene krajem meseca, ali se
ocekuje da su glavni nosioci rasta bili gradevinski sektor i izvoz. Ovi
podaci ukazuju na to da je uticaj drugog zatvaranja na ekonomiju bio
mnogo manji, ¢ime je Nemacka izbegla dvostruki pad u 2020, ali se
usled produzavanja restriktivnih mera i sporijeg odvijanja vakcinacije
u prvom tromesecju ove godine moze ocekivati novi pad.

BDP u Nemackoj u T4 2020. poveéan za 0,1%;
tokom 2020. godine nemacka privreda zabeleZila pad od 5,0%

Pokazatelj ekonomskog sentimenta (ESI) za zonu evra
smanjen je u januaru za 0,9 poena, na 90,5, usled produzavanja
trajanja restriktivnih mera i sporijeg odvijanja procesa
vakcinacije. Pad vrednosti indeksa je pre svega posledica pada
poverenja u oblasti maloprodaje i nesto manjeg pada u oblasti usluga
i kod potrosaca. Komponenta indeksa koja se odnosi na industrijski
sektor je povecana, dok je sentiment u gradevinskom sektoru skoro
nepromenjen. Pokazatelj ocekivanja zaposlenosti (EEI) takode je
smanjen u januaru, za 1,6 poena, na 88,8.

0 Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
. (bené¢mark izdanja s pocetka perioda)
0,30
- 2?7 01.21 29.01.21
-0,50
-0,52
-0,70
0,74
-0,90
10
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-10
3m 6m 1g 29 39 49 59 69 79 89 9g 109

promena (u baznim poenima)
Izvor: Bloomberg.

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra

1.13

period Otekivani Aktuelni  Prethodni

seat podatak podatak

podatak
IFO indeks poslovne klime, Nemagka Jan. 91,4 90,1 92,2

Stopa inflacije, YoY. Nemacka,

- Jan. 0,5% 1,6% -0,7%
preliminarno
Stopa rasta BDP-a, QoQ, Nemacka,

L T4 0,0% 0,1% 8,5%
preliminarno

Izvor: Bloomberg.
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II Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

51 Referentne kamatne stope centralnih 59 Inflacija u zemljama u razvoju
' banaka zemalja u razvoju : (u %, YoY)
RKS Promena = Datum Naredni Ocekivanje
(u %)* (up.p.) @ promene sastanak @ (kraj T1, %)* 16
10.12 14
Srbija (NBS) 1,00 0,25 Jee. B, AT, 1,00 12
Ceska (CNB) 0,25 075 | 7.5.2020.  4.2.2021. 0,25 1:
Poljska (NBP) 0,10 0,40 |28.5.2020.  3.2.2021. 0,10 6 -
Madarska (MNB) 0,60 0,15 |21.7.2020.|23. 2. 2021. 0,60 4 - _ - _ A %
Rumunija (NBR) 1,25 0,25 |15.1.2021.| 9.2.2021. . A T A 4 4 - A
Turska (CBRT) 17,00 2,00 22462102' 18.2.2021. 17,00 (2) ' ' —
Rusija (CBR) 4,5 025 24.7.2020. 12. 2. 2021. 4,25 SRB CES POL  MAD RUM TUR RUS KN
23.10 Stopa inflacije —Donja gr. koridora
Kina (PBoC) 4,35 -0,25 20'15 ' n/a 4,35 - Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja
I1zvor: Bloomberg / *T1 2021. godine — prose¢ne projekcije dostupne na osnovu anketa iz Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).

novembra i decembra 2020, osim za NBS, NBP, CBRT, CBR i PBoC (ankete iz januara).

DeSavanja na lokalnim trziStima

Centralna banka Madarske je na sastanku odrzanom 26. januara Promena lokalnih valuta izabranih
%adriala referentr_lu_ stopu na neprom?qjenom nivou,_ _0,60%, pri 2.3 zemalja U razvoju prema evru
¢emu su predstavnici nakon sastanka jo$ jednom ponovili da je ova
banka privrzena ostvarivanju cenovne stabilnosti tokom pandemije
virusa korona, kao i da ¢e upotrebiti odgovarajuce instrumente ako se
promene inflacioni izgledi u Madarskoj. Takode, istakli su da su
spremni da prosire program kupovine drzavnih HoV, tako da se 6% .
obuhvate i HoV s rokom dospeéa kraé¢im od deset godina, kao i da 1,8% 1,1%/
¢e preusmeriti  deo likvidnih sredstava iz instrumenta 0% —h— . . . ; . .
kolateralizovanih pozajmica u program kupovine drzavnih HoV. A A A

Slovenija je 27. januara na medunarodnom trziStu prvi put 6% A A
emitovala evroobveznicu roénosti 60 godina, u iznosu od 500 min
evra, dok je traznja investitora iznosila preko 4,5 mird evra. Prodaja
je realizovana po stopi prinosa od 0,70%, uz kuponsku stopu od -18%

0,6875%. Ako se ima u vidu emisija desetogodis$njih i reotvaranje

tridesetogodisnjih evroobveznica od 5. januara (ukupno 2,0 mird ~ -24% A A

evra), Slovenija je samo u prvom mesecu 2021. godine prodajom 0%

hartija na medunarodnom trzi$tu prikupila 2,5 mird evra. RSD CZK PLN HUF RON TRY RUB CNY

Tokom izve$tajnog perioda objavljena je stopa rasta 1w promena A YoY promena
industrijske proizvodnje u Rusiji, Poljskoj i Hrvatskoj, koja je u Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).
decembru 2020. godine bila na nivou od -0,2% YoY, 11,2% YoY i
0,3% YaY, respektivno (novembar 2020: -1,9% YoY, 5,4% YoY i
-1,7% YoY, respektivno). Na povecanje stope rasta industrijske
proizvodnje u navedenim zemljama prvenstveno je uticalo delovanje 2.4
efekta baze. Takode, objavljena je stopa rasta BDP-a Poljske, koja
je, prema preliminarnim podacima, u 2020. godini iznosila
—-2,8% YoY, pri ¢emu su glavni faktori koji su uticali na ekonomsku Prinos Promena u b.p.
aktivnost smanjenje domace traznje i potro$nje domacinstava, dok je (u %) 1w YoY
u suprotnom smeru delovalo povecanje javne potrosnje.

12%

a-precuacija

-12%

deprecijacija

Prinosi desetogodiSnjih drzavnih
obveznica u lokalnoj valuti

o L - Srbija 2,673 -0,6 22,8
PMI kompozitni indeks u Kini smanjen je sa 55,1 u decembru . !

na 52,8 u januaru. PMI indeks proizvodnog sektora Kine u januaru  CeSka 1,336 6.6 -16.4
je iznosio 51,3 (decembar: 51,9 / ocekivano: 51,6), pri ¢emu je  Poljska 1,150 5,5 -107,1
segment novih izvozni_h pomdibina_ostao_izqad nivoa od 5_0,0, Madarska 2322 6.5 20,0
ukazuju¢i na to da bi kineska proizvodnja i za domace, i za -

Cev, . . Rumunija 2,679 -4.8 -150,8
medunarodno trziste ipak trebalo da nastavi s rastom u narednim
mesecima. Znatnije smanjenje je zabelezeno kod PMI indeksa za  Turska 12,570 -33.0 263,0
sektor usluga, koji je u januaru iznosio 52,4 (decembar: 55,7 / |Rusija 6,265 -0,5 3,5
ocekivano: 55,0), pri ¢emu je najve¢i pad zabelezen U segmentu |kina 3181 538 18,9

putovanja, ugostiteljstva i zabave. :
Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Reuters).




FINANSIJSKA TRZISTA

III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izveStajnog perioda, cena zlata je zabelezila pad od
0,20%. Ona se kretala u rasponu od 1.839,51 do 1.858,33 dolara po
finoj unci zlata (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite
London).

Na pad cene zlata tokom posmatranog perioda uticali su
slede¢i faktori: povecane sumnje u brzinu i veli¢inu fiskalnih
podsticaja u SAD, §to je smanjilo privla¢nost zlata kao zastite od
inflacije, opreznost investitora pred sastanak FOMC-a (odrzan 26.
i 27. januara), koji nisu preduzimali zna¢ajnije akcije, povremeno
jacanje vrednosti dolara, kao i objavljivanje dobrih poslovnih
rezultata velikih kompanija na Volstritu, sto je uticalo na zlato
kao sigurno utociste.

Cena zlata zabelezila pad od 0,20% i na kraju izvestajnog
perioda iznosila 1.852,13 USD/Oz

Na rast cene zlata krajem posmatranog perioda uticali su
sledeéi faktori: tokom konferencije za novinare nakon sastanka
FOM(C-a, izmedu ostalog, poslata je siva slika o brzini oporavka
ekonomije SAD, nastavljeno je zatvaranje ekonomija Sirom sveta,
uz brojne zastoje u distribuciji vakcina i procesu vakcinacije.

MMF je upozorio da vlade i centralne banke moraju
odrZavati svoje programe spasavanja ekonomija od pandemije ili
ée rizikovati da izazovu krah berzi. Ograniceni pristup vakcinama u
rizicnim ekonomijama predstavlja opasnost za globalnu finansijsku
stabilnost jer bi njihova nestasica mogla otezati ekonomski oporavak,
posebno u zemljama s niskim prihodima.

3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)
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lzvor: Bloomberg.

Nafta

Tokom izvestajnog perioda, zabeleZen je rast cene nafte tipa
brent od 0,16% koja se kretala u rasponu od 54,77 do 55,53 dolara
po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite London).

Na rast cena nafte tokom posmatranog perioda uticali su
sledeé¢i faktori: pridrzavanje ograni¢enja proizvodnje od strane
zemalja grupe OPECH+, planovi Rusije da u februaru smanji izvoz
i tranzit nafte iz svojih luka za 19%, tri od Sest investicionih banaka
(Credit Suisse, ING i BNP Paribas) odlu¢ile su da zaustave
finansiranje trgovine sirovom naftom iz Ekvadora (nakon pritiska
javnosti da se zastiti amazonska prasuma), kao i izvestaji Americkog
instituta za naftu (API) i Americke agencije za informacije o
energetici (EIA) o padu zaliha nafte i naftnih derivata u SAD.
Pored toga, pojacani su i napadi pirata na brodove u Gvinejskom
zalivu zapadne Afrike (pirati su prosle godine oteli 130 pomoraca u
22 odvojena incidenta na morima $irom Sveta).

Cena nafte zabelezila rast od 0,16% i na kraju
posmatranog perioda iznosila 54,85 USD/bbl

Na povremeni pad cena nafte u posmatranom periodu uticali
su slededi faktori: pad traZnje za naftom u Kini (rast inficiranih i
preporuke vlasti da se ne putuje pred novu lunarnu godinu), spora
distribucija i vakcinacija, obnovljena zatvaranja ekonomija,
saopStenje Medunarodne agencije za energetiku (JEA) o novoj
globalnoj komisiji koja ¢e se baviti uticajem na zaposlenost i
drustvo prelaskom na obnovljive izvore energije s trenutne
prerade fosilnih goriva, kao i rekordan nivo izvoza nafte iz Irana i
Venecuele i pored sankcija SAD.

22 Cena nafte tipa brent (USD po barelu)
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Izvor: Bloomberg.
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