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FINANSIJSKA TRZISTA

I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vodeéih indeksa akcija 12 |Nivoi Promena prinosa drzavnih
obveznica
Nivo indeksa Promena u % ; ; Promenau b
Indeks Drzava Nivo prinosa P
05.02.2021 1w YoY u % 1w YoY
[0) [0)
S&P 500 SAD 3.886,83 4,65% 16,56% 2y 0.71% 2.8 6.9
Dow Jones Industrial SAD 31.148,24 3,89% 6,34% Nemacka
1 -0,459 7.1 -
NASDAQ SAD 13.856,30 6,01% 45,72% 0y 0,45% ' 8.9
Dax 30 Nemadka 14.056,72|  4,64% 4,29% 2y -0,65% -11 -4,0
Francuska
CAC 40 Francuska 5.659,26 4,82% -5,45% 10y -0,23% 5,2 -12,6
FTSE 100 Velika Britanija 6.489,33 1,28% -13,27% 2y -0,53% 17 4102
NIKKEI 225 Japan 28.779,19 4,03% 23,41% spanlja
- _ i 10y 0,12% 2,5 -17,4
Shanghai Composite Kina 3.496,33 0,38% 24,07%
Izvor: Bloomberg. . 2y -0,40% -7,1 -19,1
Italija
10y 0,53% -10,9 -42,9
1.3 |[Kretanja na FX trzistu 2y -0,03% 8,1 -53,2
UK
EUR UsSD lOy 0,48% 15,5 -13,4
Promena EUR u % Promena USD u % 2y 0,10% -0,7 -133,9
Kurs Kurs SAD
1w YoY lw YoY 10y 1,17% 9,8 -48,6
- 0, [0) 0, - 0,
EUR/USD & 1,2038 0,77% 9,43% |USD/EUR | 0,8307 0,79% 8,60% 2y 0,20% 4.4 130,3
EUR/GBP | 0,8766 -0,97% 3,61% |USD/GBP| 0,7282 -0,21% | -5,29% Kanada
10y 1,00% 111 -38,9
EUR/CHF | 11,0833 0,26% 1,17% |USD/CHF| 0,8999 1,06% -7,54%
EURMJPY = 126,82 | -0,17% | 503% |USD/MPY | 10535 | 062% | -4,02% Japan 2y -0,13% -0.4 1.1
EUR/CAD  1,5367 -1,06% 5,20% |USD/CAD| 1,2766 -0,29% | -3,86% 10y 0,05% 05 9,5
lzvor: Bloomberg. Izvor: Bloomberg.
1.4 | Kamatne stope na trzi§tu novca*
LIBOR
. EURIBOR
é uUsbD GBP CHF
>Q
] promena u b.p. promena u b.p. promena u b.p. promena u b.p.
M nivo u % nivo u % nivo u % nivo u %
1w YoY 1w YoY 1w YoY 1w YoY
OIN -0,57% -0,1 -2,9 0,02% -4,0 -157,0 0,05% -0,5 -66,3 -0,72% 0,0 -1,5
1M -0,55% 1,7 -9,5 0,12% -0,1 -155,1 0,03% 0,7 -67,5 -0,80% 1,3 -3,3
3M -0,54% 1,3 -13,5 0,19% -1,1 -155,1 0,05% 0,9 -71,7 -0,76% -0,3 -7,7
6M -0,52% 1,2 -17,3 0,21% -1,6 -155,2 0,07% 2,5 -77,1 -0,72% 0,4 -8,8
12M -0,50% 0,8 -22,6 0,30% -0,7 -152,7 0,12% 3,8 -78,9 -0,61% 0,5 -11,4
* EURIBOR i LIBOR za roénosti od 1 do 12 meseci a €STR, SOFR, SONIA i SARON za O/N
Izvor: Bloomberg.
1.5 Referentne kamatne stope vodedih centralnih banaka*
RKS (U %) Poslednja Datum Naredni Ocekivanje
promena (u p.p.) promene sastanak RKS za Q4 (u %)
Evropska centralna banka -0,5 -0,10 12.09.19. 11.03.21. -0,50
Federalne rezerve SAD 0,00-0,25 -1,00 15.03.20. 17.03.21. 0,00-0,25
Banka Engleske 0,10 -0,15 19.03.20. 18.03.21. 0,10
Banka Kanade 0,25 -0,50 27.03.20. 10.03.21. 0,25
§vajcarska nacionalna banka -0,75 -0,50 15.01.15. 25.03.21. -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 0,77%
prema ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD kretao se u
rasponu od 1,1952 do 1,2145 (tokom perioda trgovanja),
odnosno od 1,1961 do 1,2070 (vrednost na kraju dana,
Bloomberg Composite London).

Pocetkom nedelje dolar je ja¢ao prema evru i drugim
valutama usled podataka koji ukazuju na brzi ekonomski
oporavak i ve¢i napredak u procesu vakcinacije
stanovni§tva u SAD od drugih zemalja. Evro je dodatno
oslabio nakon objave podataka o maloprodaji u Nemackoj,
koja je smanjena za 9,6% u decembru, najvise od 1994.
godine i vise od ocekivanja (2,0%), usled uvodenja strozih
mera od sredine decembra kako bi se sprecilo Sirenje virusa,
koje su dovele do zatvaranja najveceg broja maloprodajnih
objekata.

U utorak je dolar nastavio da dobija na vrednosti
prema evru, kao posledica sve vece razlike u ekonomskom
oporavku od pandemije izmedu SAD i Evrope. Taj stav kod
investitora dodatno je ojacan potezima demokrata u Kongresu
usmerenim na brzo usvajanje Bajdenovog paketa pomo¢i u
vrednosti od 1.900 miljardi dolara, a, s druge strane,
zabrinuto§¢u 0ko produzavanja mera izolacije i ocekivanjima
pada BDP-a u zoni evra i u prvom tromesec¢ju ove godine. To
bi znacilo novu recesiju, nakon §to je u Cetvrtom tromesecju
prethodne godine zabelezen pad od 0,7%, iako manji od
ocekivanog (0,9%). Dolar je ojacao uprkos rastu cena akcija i
poboljsanju sveukupnog sentimenta na trzistu. Ipak, veéina
analiticara o¢ekuje slabljenje dolara ove godine sa oporavkom
globalnog rasta, masivnim fiskalnim  stimulusom i
ultraekspanzivnom monetarnom politikom.

U izveStajnom periodu evro je oslabio prema
dolaru za 0,77%.

Sredinom nedelje na trZistu je ojacala sklonost ka
prezimanju rizika, pa je evro oja¢ao prema dolaru.
Povecanoj sklonosti ka preuzimanju rizika kod investitora
doprineli su ,sadrzajni i produktivni” razgovori izmedu
predsednika SAD Bajdena i republikanskih senatora oko novog
paketa pomo¢i. U sredu je takode objavljena vest da bi novi
premijer Italije mogao boitiMario Dragi, bivsi predsednik
ECB-a, ¢ime bi se izbeglo odrzavanje izbora u jeku pandemije.
Broj radnih mesta u privatnom sektoru SAD (ADP
Employment change) u januaru poveéanje za 174 hiljade, sto je
znatno vise od ocekivanih 70 hiljada, a nakon pada od 78
hiljada u decembru.

U detvrtak dolar je ponovo poceo da dobija na
vrednosti prema evru, usled sve veeg poverenja u
oporavak ameri¢ke ekonomije, kao i moguénosti da bi
podaci s trzista rada SAD koji izlaze u petak mogli biti bolji
od ocekivanja. Takvi stavovi dodatno su podrzani objavom da
je broj novih prijava za naknadu u slucaju nezaposlenosti u
SAD u toku nedelje koja se zavrsila 30. januara smanjen vise
od ocekivanja, sa 812 hiljada na 779 hiljada. U takvim
okolnostima kurs EUR/USD spustio se ispod nivoa od 1,20,
prvi put od 1. decembra prosle godine.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda

1,22
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Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1,26

1,2300
1,20
1,2038
1,14
1,100
1,08
1,0667
1,02

Izvor: Bloomberg.

18 Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana

12,00%
9,43%

8,00%

3,61% 5,03% 5,20%
4,00% ’
Bz B B
(R — — —
4.00% -0,77% -0,97% -0,17% 1,06%
et (
usp GBe CHF IPY CAD

Izvor: Bloomberg.

Krajem nedelje dolar je najpre nastavio da jaca, a
kurs EUR/USD dostigaoje nivo 1,1952, §to je ujedno i
najnizi nivo tokom perioda trgovanja u posmatranoj
nedelji. Medutim, nakon objave podataka s trzi§ta rada
SAD, koji su pokazali da je broj radnih mesta van sektora
poljoprivrede u SAD (NFP — Non-Farm Payrolls) povecan za
samo 49 hiljada, daleko manje od oéekivanih 105 hiljada, dok
je podatak za decembar revidiran nanize, sa —140 na —227
hiljada, evro je znatnije ojactao prema dolaru, zabelezivsi
najve¢i dnevni rast u poslednja vise od dva meseca, pa je
kurs EUR/USD izvestajni period zavrs$io na nivou od
1,2038 dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Prinosi drzavnih obveznica SAD tokom izveStajnog perioda
blago su opali kod instrumenata kratke ro¢nosti, dok su
instrumenti duZe ro¢nosti porasli, te je poveéan nagib krive
prinosa. Prinos dvogodis$nje obveznice smanjen je za oko 0,7 b.p.
(na 0,10%0), dok je prinos desetogodisnje obveznice poveéan za
oko 9,8 b.p. (na 1,17%).

Na kretanje prinosa tokom nedelje najviSe su uticali
povecanje izgleda za prosirenje fiskalne pomoéi i ubrzanje
inflacije. Razlika izmedu prinosa tridesetogodi$nje i petogodiSnje
obveznice na kraju nedelje iznosila je 151 b.p., $to je najvisi nivo
za poslednje vise od ¢etiri godine, §to pokazuje da se trZiSni
sentiment popravio kada je u pitanju oporavak americke
ekonomije.

Broj radnih mesta van sektora poljoprivrede u SAD (NFP —
Non-Farm Payrolls) poveéanje za samo 49 hiljada, $to je daleko
manje od ocekivanih 105 hiljada, dok je podatak za decembar
revidiran naniZe, sa —140 na -227 hiljada. Broj radnih mesta i
dalje je za oko 10 miliona manji nego pre pocetka epidemije. Stopa
nezaposlenosti znatno je smanjena, na 6,3% sa 6,7% u
decembru, kao i stopa participacije na trzistu rada na 61,4%.
Zarade (po radnom satu) povecane su za 0,2% u odnosu na prethodni
mesec, odnosno 5,4% u odnosu na januar prosle godine.

Prinos drzavne obveznice SAD ro¢nosti deset godina porastao

za oko 10 b.p., §to ukazuje na nastavak oporavka americke
ekonomije,

ISM indeks proizvodnog sektora, koji ¢ini 11,9% ekonomije
u SAD, u januaru je iznosio 58,7, nesto ispod oéekivanja i nakon
60,7, koliko je iznosio u decembru. Rast je ostvaren kod 16 (od
ukupno 18) grana u okviru ovog sektora. Najveci pozitivan uticaj
imala je snazna traznja za elektri¢nim uredajima i namestajem, jer je
23,7% radne snage na radu od kuce. Nivo zaliha ostao je na niskom
nivou, ukazujuc¢i da se moze ocekivati rast proizvodne aktivnosti i u
narednim mesecima, dok je komponenta koja se odnosi na nabavne
cene povecana na najvisi nivo u poslednjih skoro deset godina, usled
snazne traznje, niskog nivoa zaliha i poremecaja u lancima
snabdevanja, ukazuju¢i na to da bi rast troSkova kod proizvodaca
mogao da podstakne brzi rast inflacije u SAD u narednim mesecima.

ISM indeks usluZznog sektora SAD u januaru imao je
vrednost od 58,7, $to je iznad ocekivanja (56,7) i vrednosti iz
decembra (57,7), te je dostigao najvisi nivo od februara 2019.
godine. Komponenta indeksa koja odrazava poslovnu aktivnost bila
je na nivou od 59,5 (60,5 u decembru), dok je komponenta novih
porudzbina povecana na 61,8 (sa 58,6), a komponenta koja se odnosi
na zaposlenost na ¢ak 55,2 (sa 48,7 u prethodnom mesecu). Ovi
podaci ukazuju na nastavak snaznog rasta aktivnosti u usluznom
sektoru SAD na pocetku godine, podrzan ukidanjem nekih
restriktivnih mera i usvajanjem novih fiskalnih mera podrske.

Trgovinski deficit u SAD u decembrui znosio je 66,6
milijardi dolara, sto je nesto iznad ocekivanja (65,7 mlrd) i nakon
69,0 milijardi u novembru. Za celu 2020. deficit je bio na nivou od
678,7 milijardi (nakon 576,9 milijardi u 2019), $to je najvisi nivo za
poslednjih 12 godina, jer je globalna zdravstvena kriza izazvana
epidemijom negativno uticala na izvoz americkih preduzeéa. Tokom
cele godine, izvoz je smanjen za ¢ak 16%, na 2.130 milijardi dolara,
§to je najnizi nivo za poslednjih deset godina. U istom periodu, uvoz
je smanjen za 9,5%, na 2.810 milijardi dolara, najnize u poslednje
Cetiri godine.

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u %
' (benémark izdanja s pocetka perioda)
1,50
29, 01. 21 05. 02. 21
1,17 +
1,00 !
0,50
0,00 0,10
10
9,8
0
-0,7
-10
3m 6m 19 29 39 5¢g 79 10g

promena (u baznim poenima)
Izvor: Bloomberg.

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

1.10

Indikator Period Odéekivan Aktuelni Prethodni
i podatak podatak = podatak

Broj radnih mesta van sektora

poljoprivrede, u 000 Jan 105 4 221
ISM indeks proizvodnog sektora Jan 59,9 58,7 60,7
ISM indeks usluZnog sektora Jan 56,7 58,7 57,7

Izvor: Bloomberg.

111 Prinos generickih dvogodiSnjih i deseto-
' oodis$njih drZavnih obveznica SAD, u %
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izvestajnog perioda prinosi nemackih drZavnih e Kriva prinosa drZavnih obveznica Nemacke
obveznica porasli su duz cele krive prinosa, osim kod ' (benémark izdanja s pocéetka perioda)
instrumenata najkrace ro¢nosti (tri meseca). Prinos nemacke 0.30
dvogodi$nje obveznice poveéan je za oko 3 b.p. i iznosio je —20 0121 05. 02. 21
-0,71%, dok je prinos desetogodiSnje obveznice povecan za oko 0454
7 b.p. i iznosio je —0,45%. 050 E

Prinosi nemackih drZzavnih HoV porasli su usled
pobolj$anja sentimenta na trzistu nakon objave podataka o - o0
BDP-u u zoni evra za €etvrto tromeseéje, koji je bio nesto bolji -0,70
od odekivanja, ali i nakon znatnog rasta inflacije, iako je ona
uglavnom posledica privremenih faktora. Inflaciona oéekivanja
u dugom roku znatno su povefana — ofekivanja prosecne -0,90
godisnje inflacije u zoni evra za pet godina i period od narednih 10 -
pet godina (5y5y EUR inflation swap) kratkotrajno su poveéana 0 : z1
na blizu 1,6%, §to je najvisi nivo od pocetka 2019. godine. -10

3m 6m 1g 29 3g 49 59 69 79 8g 9g 10g

BDP u zoni evra smanjen je za 0,7% u <&etvrtom promena (u baznim poenima)

tromese&ju prethodne godine (o&ekivano —0,9%6), nakon rasta od lzvor: Bloomberg.

12,40_/0 u treé_em tromesedju. _I.:’a_d za S:elu 20:20. iznosiq je 6,,8%. Znadajni pokazatelii privredne

Drugi talas virusa korona, koji je poceo krajem leta, i vracanje 1.13 - "

restriktivnih mera odlozili su ocekivani oporavak ekonomske aktivnosti zone evra

aktivnosti i doveli do novog pada BDP-a, iako dosta manjeg nego : . Otekivan Aktuelni Prethodni
. Lo L . Indikator Period .

tokom prvog talasa, jer su mnogi prilagodili poslovanje. Rast BDP-a i podatak = podatak  podatak

beleze Nemaéka_i _Spe_mija, dok pad beleif_: Francusfka i Italija. Stopa rasta BDP, zona evra, QoQ, prva 04 | 0% | 07% | 124%

Poostravanje restriktivnih mera po¢etkom godine, za koje se ocekuje procena

da ¢e vaziti najmanje do kraja marta, uz sporiji tempo vakcinacije Stopa inflacije, YoY, zona evra Jan 0,6% 09% | -03%

stanovniStva, uticace na pad ekonomske aktivnosti i tokom prvog

tromese¢ja, Koji bi mogao biti i oStriji nego tokom cetvrtog Stopa nezaposlenosti, zona evra Dec | 83% 83% | 83%

tromese¢ja. Nakon toga, s toplijim vremenom i napretkom u

. .. . K .. . . Izvor: Bloomberg.
vakcinaciji, mogao bi da usledi brzi ekonomski rast i povratak na

nivo pre krize do kraja 2021 .godine. Prinos generi¢kih dvogodisnjih i deseto-
BDP u zoni evra smanjen je za 0,7% u ¢etvrtom . godiSnjih drZzavnih obveznica Nemacke, U %
tromesecju prethodne godine. .
Stopa inflacije u zoni evra u januaru iznosila je 0,9% u 0.40 —o—2y —o—10y
odnosu na isti mesec prethodne godine, $to je iznad oéekivanja C'/O/o__do——-o
(0,6%6) i vrednosti u prethodnom mesecu (-0,3%). Stopa bazne R IR SRS e S 0,45
inflacije iznosila je 1,4%, takode iznad ocekivanja (0,9%) i -0,60 0.52
vrednosti u decembru (0,2%). Rast inflacije u januaru posledica je 070 | s o o o
veteg broja privremenih faktora, kao $to su prestanak vaZenja 0.8 v O e O 012 071 0,71 0,71
smanjenja stope PDV-a u Nemackoj i odlaganje uobicajenih zimskih '
snizenja zbog zatvaranja radnji. U narednom periodu moze se 0,90
oCekivati dalji rast godi$nje stope inflacije pod uticajem privremenih ,t,f\”’° ,ﬁ,:\”"\ ,9.‘4"\ ,ﬁ,:\“’° ,ﬁb.\”‘\ ,\.‘@0 m.‘@v A,.\“”o ,.\"P 9,.\"?
faktora, ali ¢e fundamentalni inflatorni pritisci u srednjem roku i
dalje ostati slabi, pa se ne o¢ekuje da ECB reaguje na privremeni 0,00
rast inflacije. 2y 10y
Stopa inflacije u zoni evra u januaru je iznosila 0,9% u 020
odnosu na isti mesec prethodne godine. 0,40 ¥
Stopa nezaposlenosti u zoni evra iznosila je 8,3% u -0,60

decembru, isto kao u novembru, a ispod 8,6% u septembru. lako
je tokom drugog talasa doSlo do poostravanja mera i daljeg
ograni¢avanja Kretanja, stopa nezaposlenosti je ostala stabilna. Po .00
zemljama, stopa nezaposlenosti je neznatno povecana u Nemackoj, 60 GSpred 10y i 2y u bp
sa 4,5% na 4,6%, u Francuskoj, sa 8,8% na 8,9%, kao i u Spaniji, sa " ’\/\/\//\WW/‘
16,1% na 16,2%, dok je u ltaliji povecana sa 8,8% na 9,0%.

Ocekivanja su da bi se nakon prestanka vazenja Sema skracenog 0

radnog vremena i potencijalnih bankrota firmi mogao znatno @&Q Q{”Q Q(‘Q QJ‘ PN EINGIPN N 2
povecati broj nezaposlenih. M A °
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II Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

51 Referentne kamatne stope centralnih 22 Inflacija u zemljama u razvoju
' banaka zemalja u razvoju ' (u %, YoY)
RKS Promena = Datum Naredni Ocdekivanje 16
(U%)* = (up.p.) @ promene sastanak = (kraj Q1, %)* 14
12
Srbija (NBS) 1,00 -0,25 101220 = 11.2.21 1,00 1
Ceska (CNB) 0,25 0,75 7.5.20 24321 0,25 8
Poljska (NBP) 0,10 -0,40 28.5.20 3321 0,10 6 :
Madarska (MNB) 0,60 0,15 21720 | 23221 0,60 4 = — - - A
- A T A A A - A
Rumunija (NBR) 1,25 -0,25 15.1.21 n/a 2 - A _— - —_—
Turska (CBRT) 17,00 2,00 241220 | 18221 17,00 Z ' |
Rusija (CBR) 4,25 0,25 24.7.20 12.2.21 4,25 SRB CES POL MAP RUM TUR RUS KIN
Kina (PBoC) 4,35 025 | 2310.15 n/a 4,35 Stopa inflacije —Donja gr. koridora.
Izvor: Bloomberg / *T1 2021. godine — prose¢ne projekcije dostupne na osnovu anketa iz — Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja
novembra i decembra 2020, osim za NBS, NBP, CBRT, CBR i PBoC (ankete iz januara). I1zvor: Bloomberg / sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).
A ° ° WeoeN 4o
Desavanja na lokalnim trziStima
Centralna banka Ceske (CNB), na sastanku Monetarnog odbora Promena lokalnih valuta izabranih

2.3

odrzanom 4. februara, donela je jednoglasnu odluku o zadrzavanju
referentne stope na nepromenjenom nivou od 0,25%, §to je u
skladu sa oc¢ekivanjima trzista. Predstavnici CNB su na sastanku
objavili i nove projekcije kretanja referentne stope, prema kojima se 12%

ocekuju tri povecanja referentne stope u 2021. godini, pri ¢emu se

U saop$tenju ipak istie potreba za oprezno$¢u u uslovima 6% 44% 1.8%
neizvesnosti i rizika uzrokovanim pandemijom virusa korona. :
Predstavnici CNB takode su istakli i nesto konzervativniju projekciju
stope rasta BDP-a Ceske za 2021. godinu (2,2% YoY).

Centralna banka Poljske (NBP), na sastanku 3. februara,
zadrzala je referentnu stopu na nivou od 0,10%, u skladu sa  -12%
o¢ekivanjima trziSta. NBP je u saopS$tenju ponovila stav da bi
dinamika ekonomskog oporavka u Poljskoj mogla da bude umerenija ~ “18%
od oc¢ekivane, U sluc¢aju odsustva vidljivijeg prilagodavanja deviznog 4% A A
kursa na krizne okolnosti i veoma relaksiran stav monetarne politike
NBP. Zlot je od pocetka godine ojacao za 1,8% prema evru, na nivo -30%
od 4,488 zlota po evru.

Tokom izveStajnog perioda objavljene su stope rasta

industrijske proizvodnje u Ce$koj i Madarskoj, koje su u Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).
decembru 2020. godine bile na nivou od 1,3% YoY i 1,1% YoY,
respektivno, dok su u novembru prosle godine bile na nivou od 0,1%
YoY i 1,5% YoY, respektivno. Objavljene su i stope rasta BDP-a Prinosi desetogodi$njih drzavnih
Ceske i Rusije, koje su u 2020. godini bile na nivou od -5,6% YoY i 2.4 obveznica u lokalnoj valuti
-3,1% YoY, pri ¢emu je na njihovo smanjenje prvenstveno uticalo
smanjenje potro$nje domacdinstava.

zemalja u razvoju prema evru

a-precij acija
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»
>
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deprecijacija

RSD CzK PLN HUF RON TRY RUB CNY
1w promena AYOY promena

. . . Prinos Promena u b.p.

Guverner Centralne banke Turske (CBRT) Naci Agbal je krajem (U %) 1w Yoy

izvesStajnog perioda izjavio da ne o¢ekuje da ¢e smanjenje referentne .
. AT Srbija 2,644 2,9 -30,6

stope (17%) biti razmatrano u kratkom roku, imajuéi u vidu jo$ uvek et 1439 103 s
pojacane inflatorne pritiske u ovoj zemlji. Takode, u slu¢aju da novi =% ’ ‘ =

daci y : i i in i iia i |Poljska 1,255 10,5 92,8
podaci ukazu na povecan rizik od znatnijeg odstupanja inflacije i
inflacionih odekivanja od srednjoro¢nih projekcija, naveo je da ¢e  Madarska 2421 10,5 348
CBRT biti spremna da dodatno poostri monetarnu politiku. |Rumunija 2,695 16 -149,4
Ovakve izjave su pozitivno uticale na obnavljanje poverenja trzisnih [ Turska 12,520 -5,0 238,0
ucesnika u CBRT — turska lira je istog dana ojacala prema dolaru  Rysija 6,210 55 0,0
za 0,8% i nastavila aprecijacijski trend (od pocetka novembra je .4 3,214 33 357

.y o
ojacala prema dolaru za 18,3 /0)' Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Reuters).
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III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda cena zlata je opala za 2,17% i
kretala se u rasponu od 1.789,48 do 1.864,89 americ¢kih dolara po

3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)

finoj unci zlata (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite
London).

Na pad cene zlata, tokom posmatranog perioda, uticali su
slede¢i faktori: trziSni uéesnici bili su usredsredeni na vesti o
stimulativnom paketu fiskalne pomo¢i privredi SAD (od 1.900
milijardi dolara, koji je odobren u Predstavnickom domu bez
podrske republikanaca), sto je znatno podstaklo ja¢anje dolara, uz
rast stopa prinosa na ameri¢ke drzavne HoV, a time i umanjilo
privla¢nost za ulaganje u najsigurniju aktivu. Investitori su takode
bili oprezni pred sastanak BoE (odrZan 4. februara, uz zadrzavanje
referentne kamatne stope na 0,10%) i nisu preduzimali znacajnije
akcije. Potrosnja zlata u Kini pala je za petinu tokom 2020. zbog
uticaja pandemije i smanjene potro$nje u maloprodaji.

Cena zlata je smanjena za 2,17% i na kraju izvestajnog
perioda iznosila je 1.811,91 USD/Oz.

Na rast cene zlata krajem nedelje uticalo je slabljenje dolara i
situacija u kojoj je cena zlata rasla prateéi nagli skok cene srebra,
a udruzivanje malih ulagaca u borbi protiv velikih institucionalnih
investitora sa Vol Strita izazivalo je volatilnost i podstaklo potraznju
za sigurnom aktivom.

Svetski savet za zlato (WGC) izvestio je da su globalni ETF-
ovi na zlato u januaru 2021. zabelezili priliv od 13,8 tona, posle
dva uzastopna meseca odliva u novembru i decembru 2020. godine.
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Nafta

Tokom izvestajnog perioda cena nafte tipa brent porasla je za
8,19% i kretala se u rasponu od 56,09 do 59,34 ameri¢ka dolara po
barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite London).

Na rast cena nafte, tokom celog posmatranog perioda, uticali su
slede¢i faktori: optimizam oko meoguceg Kkraja pandemije
nadjaava negativan uticaj spore vakcinacije i novih sojeva virusa;
demokrate u Kongresu SAD pripremile su teren za usvajanje
paketa pomo¢i privredi SAD, sto je dodatno uticalo na popravljanje
trzi$nog sentimenta traZnje za naftom; snazna oluja u severoisto¢noj
oblasti SAD povecala je potrainju goriva za grejanje, izvestaji
APl (Americkog instituta za naftu) i EIA (Ameri¢ke agencije za
informacije o energetici) o padu zaliha nafte i naftnih derivata u
SAD; ocekivanja da ¢e cena ostati na ovim nivoima veéi deo
godine, uz moguci oporavak krajem 2021.(anketa Reuters-a); vesti da
se naftne kompanije SAD pripremaju za veéu traznju, a da rast
cene nafte ponovo ¢ini ovu delatnost profitabilnom.

Cena nafte je porasla za 8,19% i na kraju posmatranog
perioda iznosila je 59,34 USD/bbl.

Cena nafte je na najvisim nivoima u protekloj godini dana. Rast
je voden znakovima ekonomskog oporavka — globalno i pridrzavanja
ograni¢enja proizvodnje nafte u grupi OPEC+ na dogovorenom nivou.

Oporavak traznje za naftom vidi se i na primeru Kine, uz rast
od 15% u poredenju s januarom tekuée i prethodne godine. Procene
su da je uvoz sirove nafte u Kinu proslog meseca dostigao 12 miliona
barela dnevno, sto je vise od 30% nego u decembru 2020. godine.

22 Cena nafte tipa brent (USD po barelu)
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