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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 % ; ; Promena u b
Indeks Drzava Nivo prinosa P
12.02.2021 1w YoY u % 1w YoY
P AD 934 1,23% 16,43%
S&P 500 S 3.934,83 , o , () 2y 0.71% 0.5 78
Dow Jones Industrial SAD 31.458,40 1,00% 6,45% Nemacka
-0,439 1 5,1
NASDAQ SAD 14.095,47 1,73% 44,93% 10y 0,43% 9 >
Dax 30 Nemacka 14.049,89| -0,05% 2,18% 2y -0,65% -0,1 -4,5
Francuska
CAC 40 Francuska 5.703,67 0,78% -6,57% 10y -0,20% 3,0 -6,0
FTSE 100 Velika Britanija 6.589,79 1,55% -12,54% ) 2y -0.52% 04 6.6
NIKKEI 225 Japan 29.520,07 2,57% 23,72% Spanija
. . . 10y 0,16% 3,4 -15,0
Shanghai Composite* Kina 3.655,09 4,54% 24,88%
* Shanghai Composite na dan 10. februara 2021. . 2y -0,42% -2,2 -18,8
Izvor: Bloomberg. Italija
10y 0,48% -5,6 -43,5
1.3 | Kretanja na FX trziStu 2y -0,04% -1,2 -57,1
UK
EUR usD 10y 0,52% 3,5 -9,4
Promena EUR u % Promena USD u % 2y 0,11% 0,7 -133,3
Kurs Kurs SAD
1w YoY 1w YoY 10y 1,19% 2,7 -44,1
0, 0, - 0, - 0,
EUR/USD | 11,2123 0,71% | 11,43% |USD/EUR | 0,8248 0,71% | -10,27% 2y 0,19% 06 1321
EUR/GBP | 0,8748 -0,20% 4,26% |USDI/IGBP | 0,7217 -0,89% | -6,43% Kanada
10y 1,03% 2,9 -36,8
EUR/CHF | 11,0808 -0,23% 1,59% |USD/CHF| 0,8915 -0,93% | -8,84%
EURMJPY = 127,21 | 031% | 6,27% |USDIPY | 104,93 | -0,40% | -4,64% Japan 2y -0,13% -0.1 2,1
EUR/CAD 11,5385 0,11% 6,77% |USD/CAD| 1,2690 -0,60% | -4,20% 10y 0,06% 1,0 10,4
Izvor: Bloomberyg. lzvor: Bloomberg.
1.4 | Kamatne stope na trzi§tu novca*
LIBOR
o EURIBOR
é USD GBP CHF
>Q
] promena u b.p. promena u b.p. promena u b.p. promena u b.p.
= nivo u % nivo u % nivo u % nivo u %
1w YoY 1w YoY 1w YoY 1w YoY
OIN -0,56% 0,1 -2,3 0,05% 3,0 -152,0 0,05% 0,0 -66,2 -0,73% 0,0 -1,5
M -0,55% 0,1 -8,3 0,11% -1,2 -154,3 0,03% -0,2 -67,9 -0,80% -0,3 -3,0
3M -0,55% -1,2 -13,4 0,19% 0,3 -151,0 0,05% 0,5 -70,3 -0,76% 0,5 -6,3
6M -0,52% -0,3 -16,0 0,20% -0,6 -152,5 0,07% 0,2 -74,4 -0,71% 1,0 -6,7
12M -0,50% 0,2 -21,4 0,30% -0,4 -151,3 0,12% -0,1 -77,5 -0,61% 0,3 -9,7
* 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 vodedéih centralnih banaka*
RKS (U %) Poslednja Datum Naredni O ¢ekivanje
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
svajcarska 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 ojacao za 0,71% prema
ameri¢kom dolaru. Kurs EUR/USD kretao se u rasponu od
1,2020 do 1,2149 (tokom perioda trgovanja), odnosno od
1,2047 do 1,2138 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Nakon $to je krajem prethodne nedelje evro znatnije
ojactao prema dolaru, nakon objave podataka s trZista u
SAD koji su bili lesiji od o¢ekivanja, po¢etkom ove nedelje
evro je nastavio da dobija na vrednosti. Medutim, investitori
i dalje vide brzi ekonomski oporavak u SAD od drugih
zemalja, $to je pre svega povezano s brzim napretkom u
vakcinaciji stanovnistva. Pored toga, objavljeni su ekonomski
podaci u Evropi — industrijska proizvodnja u Nemackoj u
decembru ostala je nepromenjena u odnosu na prethodni
mesec, nakon $to je sedam meseci uzastopno belezila snazan
rast, dok je Sentix indeks poverenja investitora u zoni evra u
februaru iznosio 0,2, §to je ispod ocekivanja (2,0) i vrednosti
u januaru (1,3), kao posledica mera zatvaranja u mnogim
evropskim drzavama, kao i sporijeg odvijanja procesa
vakcinacije.

U utorak na trziStu ojacao je risk-on sentiment, cene
akcija i prinosi drzavnih obveznica SAD porasli su, dok je
evro ojatao prema dolaru. Na to su, izmedu ostalog, uticala
ocekivanja da bi paket fiskalnog stimulusa u SAD mogao da
bude veéi nego Sto se ocekivalo. Izvoz u Nemackoj u
decembru povecan je za 0,1% u odnosu na prethodni mesec,
nakon rasta od 2,2% u novembru, pre svega kao posledica rasta
izvoza u Kinu i SAD.

U izve§tajnom periodu evro je ojacao prema
dolaru za 0,71%o.

Sredinom nedelje smanjeni su prinosi ameri¢kih
drzavnih HoV duzeg roka dospeca, dok je americki dolar
oslabio, nakon s$to su podaci pokazali da je inflacija u
januaru ostala benigna, razecéaravsi investitore koji su
ocekivali veéi rast inflatornih pritisaka, kao i nakon $to je
predsednik FED-a Pauel ponovo obec¢ao nastavak
ekspanzivne monetarne politike. Stopa bazne inflacije (Core
CPI), koja isklju¢uje cene volatilnih komponenti — hrane i
energenata, u januaru je bila 0,0% ispod ocekivanja (0,2%,
prethodno 0,0%, revidirano sa 0,1%), dok je na godisnjem
nivou smanjena vise od ocekivanja, sa 1,6% na 1,4%.
Predsednik FED-a Pauel je u obra¢anju Ekonomskom Kklubu u
Njujorku ponovo naglasio da ¢e FED biti strpljiv, odnosno da
¢e monetarna politika ostati veoma ekspanzivna.

U ¢&etvrtak nije bilo veéih promena valutnog para,
obim trgovanja je bio smanjen zbog praznika u Kini i
Japanu, a dolar je blago eja¢ae. Broj novih prijava za
naknadu u sluc¢aju nezaposlenosti u SAD u toku protekle
nedelje (koja se zavrsila 6. februara) smanjen je manje od
ocekivanja i iznosio je 793 hiljade, a nakon 812 hiljada u
nedelji pre (revidirano sa 779 hiljada). Pored toga, objavljene
su projekcije Evropske komisije, koja oc¢ekuje da ekonomski
rast u zoni evra iznosi 3,8% u ovoj i narednoj godini.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda

1,22
1,2138
1,2123
1,21
o 1,2047
"O ....... Q '_.o :
1,20 X
o
1,19
@ @ @ @ @ @ & & & &
N X > ™ o @ EREIR K K2

Izvor: Bloomberg.

1.7 | Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

1,26

1,2300
1,2123
1,20
1,14
1,08
1,0879
1,0667
1,02
R I RN I
LA SR A R P B P R

Izvor: Bloomberg.

18 Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama

mPromena tokom izvestajnog perioda mPromena za godinu dana

12.00% 11,43%

8,00% 6,27% 6,77%
4,26%

4,00% 1,59%

0,71% . '-° 0,31% 0,11%
0,009 |—

-0,20% -0,23%
-4,00%
usD GBP CHF JpY CAD

Izvor: Bloomberg.

Krajem nedelje dolar je najpre ja¢ao, ali se nakon
toga sentiment na trZi§tu oporavio, usled ¢ega su cene
akcija i prinosi drzavnih obveznica SAD porasli, a evro je
nadoknadio veéi deo prethodno ostvarenih gubitaka. U
petak je objavljen i indeks poverenja potrosaca Univerziteta
iz Micigena, koji je, prema preliminarnoj proceni za februar,
imao vrednost od 76,2, $to je ispod ocekivanja (80,9) i
vrednosti u januaru (79,0) i najniZe za poslednjih $est meseci,
ukazujuéi na pogorsanje sentimenta kod potrosaéa u SAD
pocetkom februara.

Kurs EUR/USD je izve$tajni period zavrsio na nivou
od 1,2123 ameri¢ka dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Prinosi drzavnih obveznica SAD tokom nedelje su blago
porasli duz cele krive. Prinos dvoegodiSnje obveznice poveéan je
za oko 1 b.p. (na 0,11%), a prinos desetogodisnje obveznice za
oko 3 b.p. (na 1,19%), ¢ime je nastavljen trend poveéanja nagiba
krive, koji traje od sredine prosle, a ubrzan je od pocetka ove
godine.

Na kretanje prinosa tokom nedelje uticao je optimizam
investitora da ¢e tokom ove godine uslediti snazan oporavak
ekonomije i ubrzanje inflacije, podstaknut dobrim sprovodenjem
programa vakcinacije u SAD i najavom skorog usvajanja novog
paketa fiskalne pomo¢i u vrednosti od 1.900 milijardi dolara. Podaci
objavljeni tokom nedelje ukazuju na nastavak solidnog rasta
aktivnosti u proizvodnom sektoru, ali i na pogorsanje sentimenta kod
potrosaca u februaru, dok su inflatorni pritisci i dalje relativno niski.

Stopa rasta petrosackih cena (CPI) u januaru je iznosila
0,3% u odnosu na prethodni mesec, odnosno 1,4% za poslednju
godinu dana, $to je nepromenjeno u odnosu na decembar. Stopa
bazne inflacije (Core CPI), koja isklju¢uje cene volatilnih
komponenti — hrane i energenata, u januaru je bila 0,0%, kao i u
decembru, dok je godisnja stopa smanjena na 1,4%, sa 1,6% na kraju
decembra. Najveé¢i doprinos rastu u januaru imale su cene
energenata, zatim hrane i smestaja, zdravstvenih usluga i garderobe,
dok su cene avio-prevoza, novih i polovnih automobila imale najveci
negativan uticaj. Naglo usporavanje cena usluga tokom poslednjih
nekoliko meseci, uz povisenu nezaposlenost i nisku iskori$¢enost
kapaciteta, moglo bi ograni¢iti ubrzanje inflacije i u narednim
mesecima, uprkos snaznom povecanju inflatornih o¢ekivanja.

19 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD, u %
' (benémark izdanja s pocetka perioda)
1,50
e 05. 02. 21 12. 02. 21
1,19
1,00
0,50
0,11
0,00 _—
10
0,7 2,7
. ,
-10
3m 6m 19 29 39 59 79 10g

promena (u baznim poenima)
lzvor: Bloomberg.

110 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD

Inflatorni pritisci i dalje su na niskom nivou. FED o¢ekuje
da ¢e tako ostati i u narednom periodu.

Predsednik FED-a Pauel je u obraéanju Ekonomskom
klubu u Njujorku ponovo naglasio da ¢e FED biti strpljiv,
odnosno da ¢e monetarna politika ostati veoma ekspanzivna.
Rekao je da ¢e inflatorni pritisci verovatno ostati na niskom nivou i
tokom oporavka nakon epidemije, da bi snazan rast potro$nje mogao
da ubrza rast cena, ali da bi taj rast bio relativno mali i prolazan, pa
je zbog toga malo verovatno da ¢e uticati na monetarnu politiku.

Indeks poverenja potrosaca Univerziteta iz Micigena, prema
preliminarnoj proceni za februar, imao je vrednost od 76,2, §to je
ispod ocekivanja (80,9) i vrednosti u januaru (79,0) i najnize za
poslednjih Sest meseci, ukazuju¢i na pogorsanje sentimenta kod
potro$aca pocetkom februara. Pad je pre svega posledica pada
komponente ocekivanja (na 74,0, sa 69,8 u januaru), dok je
komponenta procene trenutne situacije samo blago smanjena (sa
86,7 na 86,2). Dugoro¢na inflaciona oc¢ekivanja zadrZana su na
2,7%, dok su ocekivanja inflacije u narednoj godinu dana povecana
sa 3,0% na 3,3% i nalaze se na najvisem nivou od jula 2014. godine.

Pokazatelj proizvodne aktivnosti u oblasti koju pokriva FED iz
Njujorka (Empire Manufacturing) za februar ima vrednost od 12,1,
Sto je najvisi nivo od jula prosle godine i znatno vise od ocekivanja
(6,0) i vrednosti u januaru (3,5). Povecane su komponente koje se
odnose na broj zaposlenih, nove porudzbine, zalihe i vreme
isporuka. Takode, rast nastavljaju da beleze komponente koje se
odnose na nabavne (najvisi nivo u poslednjih skoro deset godina) i
prodajne cene (najvi$i nivo za poslednje dve godine). Firme su
optimisti¢nije da ¢e se opsti uslovi poslovanja poboljsati u narednih
Sest meseci i nastavljaju znatno da povecavaju planove za kapitalnu
potrosnju.

Indikator Period Odekivan Aktuelni Prethodni
i podatak podatak = podatak

Stopa rasta potro§ackih cena, MoM Jan 0,3% 0,3% 0,2%

Broj novih prijava za naknadu u slucaju
nezaposlenosti, u 000

Indeks poverenja potroSaca Univerziteta
iz Micigena, preliminarno

06.Feb 760 793 812

Feb 80,9 76,2 79,0

Izvor: Bloomberg.

111 Prinos generi¢kih dvogodiSnjih i deseto-
' godi$njih drZavnih obveznica SAD, u %
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveStajnog perioda prinosi nemackih drzavnih
obveznica nisu znatnije promenjeni, odnosno blago su porasli
duz cele krive prinosa. Prinos nemacke dvogodis$nje obveznice
povecan je za 0,5 b.p., na -0,71%, a prinos desetogodi$nje za oko
2 b.p., na -0,43%. Rast prinosa je posledica rasta optimizma
brzeg ekonomskog oporavka od krize izazvane virusom korona,
kao i najave novog paketa fiskalne pomoc¢i u SAD.

Prema novim projekcijama Evropske komisije, ekonomski
rast u zoni evra iznosi¢e 3,8% u ovoj i narednoj godini, dok se za
EU predvida rast od 3,7% u 2021. i 3,9% u 2022. godini. S obzirom
na to da su mere izolacije i dalje na snazi, o¢ekuje se novi pad
ekonomske aktivnosti u prvom tromese¢ju 2021, da bi nakon toga
usledio umeren oporavak u drugom i snazniji U tre¢em tromesecju,
voden privathom potro$njom i spoljnom trgovinom. Najve¢i rast ove
godine ostvari¢e Francuska i Spanija (5,5% i 5,6%, respektivno),
nakon $to su prosle godine ostvarile jedne od najve¢ih kontrakcija, a
snaZzan rast zabelezi¢e i u 2022. godini. Ocekuje se ubrzanje
inflacije na 1,4% ove godine, nakon 0,3% prethodne, a nakon
toga ponovo usporavanje na 1,3% u 2022. Rast inflacije bice
posledica privremenih faktora, odnosno efekata niske osnovice kod
cena energenata, poreskih stopa u Nemackoj i akumulirane traZnje.
Nakon toga, s prilagodavanjem ponude i nestanka efekta niske
osnovice, o¢ekuje se ponovno usporavanje inflacije u 2022. godini.
Evropska komisija navodi da su rizici balansiraniji u odnosu na
jesenje projekcije, ali su i dalje visoki, a pre svega su povezani sa
odvijanjem pandemije i uspehom u procesu vakcinacije.

Prema procenama Evropske komisije, rast BDP-a u zoni
evra iznosice 3,8% u ovoj i narednoj godini.

Sentix indeks poverenja investitora u zoni evra u februaru
iznosi —0,2, $to je ispod vrednosti u januaru (1,3). Komponenta
oc¢ekivanja smanjena je na 31,5, sa 33,5 u januaru, §to je bila najvisa
vrednost do sada, dok je komponenta procene trenutne situacije
smanjena na —27,5, sa —26,5 u januaru. Pad vrednosti indeksa
posledica je mera zatvaranja u mnogim evropskim drzavama, kao i
sporijeg odvijanja procesa vakcinacije.

Industrijska proizvodnja u Nemackoj u decembru ostala je
nepromenjena u odnosu na prethodni mesec, nakon sedam
meseci uzastopnog rasta. Na godi$njem nivou, industrijska
proizvodnja je i dalje niza za 1%, dok je u odnosu na nivo pre krize
niza za 4%. Dok je proizvodnja potrosnih dobara i repromaterijala
povecana, proizvodnja kapitalnih dobara blago je smanjena. Takode,
aktivnost u gradevinskom sektoru smanjena je za 3,2% u odnosu na
prethodni mesec, verovatno usled pauze oko boZi¢nih praznika. Ovi
podaci ukazuju na to da industrijska proizvodnja verovatno nece
uspeti ponovo da sprec¢i kontrakciju nemacke privrede u prvom
tromesecju ove godine.

Industrijske porudzbine u Nemackoj u decembru smanjene
su za 1,9% nakon rasta od 2,7% u novembru, ukazujuéi na to da
su stroze mere izolacije, koje su na snazi od sredine decembra,
zajedno s merama u drugim zemljama zone evra konac¢no pogodile i
nemacku industriju. Ovo je prvi pad industrijskih porudzbina nakon
sedam meseci uzastopnog rasta, a bio je voden slabijom doma¢om
traznjom, Kao i snaznim padom porudzbina iz drugih zemalja zone
evra, dok su inostrane porudzbine van zone evra d&ak blago
poveéane. Na godisnjem nivou, industrijske porudZbine su vise za
6,4%, a nalaze se oko 2,5% iznad nivoa pre krize.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
1.12 » . . » .

(benémark izdanja s pocetka perioda)
-0,30
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promena (u baznim poenima)
lzvor: Bloomberg.

Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra

1.13

. Ocekivan Aktuelni Prethodni
Period .

Indikator i podatak = podatak ~ podatak

Stopa inflacije, YoY, Nemacka, finalno Jan 1,6% 1,6% 1,6%

Industrijska proizvodnja, Nemacka Dec 0,3% 0,0% 1,5%

Sentix indeks poverenja investitora, zona
evra

Feb 2,0 0,2 13

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

Referentne kamatne stope centralnih Inflacija u zemljama u razvoju
2.1 - . 2.2
banaka zemalja u razvoju (u %, YoY)

RKS Promena = Datum Naredni Ocdekivanje 16

(u%)*  (up.p.) promene | sastanak @ (kraj Q1, %)* 14

Srbija (NBS) 1,00 -0,25 10.12.20 = 11.3.21 1,00 12

Ceska (CNB) 0,25 0,75 7.5.20 24321 0,25

Poljska (NBP) 0,10 -0,40 28.5.20 3.3.21 0,10

Madarska (MNB) 0,60 -0,15 21.7.20 23.2.21 0,60
Rumunija (NBR) 1,25 -0,25 15.1.21 n/a

Turska (CBRT) 17,00 2,00 24.12.20 18.2.21 17,00

Rusija (CBR) 4,25 -0,25 24.7.20 19.3.21 4,25 SRB GES POL MAP RUM TUR RUS KIN

Kina (PBoC) 4,35 -0,25 23.10.15 n/a 4,35 Stopa inflacije - Donja gr. koridora

Izvor: Bloomberg/ *T1 2021. godine — proseéne 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). Izvor: Bloomberg / sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).

>

A

>
1 g
Il

|

i

1

—

N ON RO ®

DeSavanja na lokalnim trziStima

Centralna banka Rusije (CBR), na sastanku 12. februara, 23 Promena lokalnih valuta izabranih
zadrZala je referentnu stopu na nepromenjenom nivou (4,25%), u ' zemalja u razvoju prema evru
skladu sa ocekivanjima trzista. CBR je poveéala projekciju stope
inflacije za kraj 2021. godine, s raspona 3,5-4,0% na raspon
3,7-4,2% medugodisnje. U saopstenju sa sastanka se navodi da ¢e 12%
CBR raditi na proceni vremenskog horizonta, kao i dinamike
povratka na ,,neutralan” stav monetarne politike, $to je veliki broj 6%
trzisnih uesnika protumadio kao potvrdu da ¢lanovi Monetarnog
odbora ve¢ diskutuju o tome kada ¢e nivo nominalne referentne
kamatne stope vratiti u raspon 5-6%.

Tokom izvestajnog perioda objavljeni su pojedini ekonomski
pokazatelji za odabrane zemlje u razvoju. Naime, objavljene su -12%
stope inflacije u Rumuniji, Madarskoj i Ce$koj, koje su u januaru
ove godine bile na nivou od 3,0% YoY, 2,7% YoY i 2,2% YoY, &%
respektivno (prethodno bile na nivou od 2,1% YoY, 2,7% YoY i 4% A A
2,3% YoY, respektivno). Povecanje stope inflacije u Rumuniji i
Ceskoj rezultat je pre svega povecanja cena elektri¢ne energije i -30%
prehrambenih proizvoda, dok je stopa inflacije u Madarskoj u januaru
ostala na nepromenjenom nivou, pre svega zahvaljujuéi pozitivnom
delovanju efekta baze. Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).

Objavljena je i stopa rasta industrijske proizvodnje u
Rumuniji, koja je u decembru 2020. godine bila na nivou od 1,6%

0,9%

azprecijacija

0% -

»

-6% A A

deprecijacija

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

YoY, a$to je iznad nivoa od 0,5% iz novembra prosle godine. 24 Prinosi desetogodisnjih drzavnih
' obveznica u lokalnoj valuti
Ruska rublja je tokom prosle nedelje ojacala prema evru
za 0,9%, dok je u istom periodu stopa prinosa na Bififes Promena u b.p.
desetogodiSnje drZavne HoV Rusije u domacoj valuti (U %) 1w Yoy
povecana za 29 b.p. -
Srbija 2,531 -11,3 -26,8
Objavljena je i preliminarna stopa rasta BDP-a Poljske, koja  |¢exka 1,477 38 2.0
. ; e S
je u cetvrtomfro_mesequ 2020. god!ne |_zn05|la 2,8% YoVY (_u Poljska 1,300 54 846
tre¢em tromesecju je stopa rasta BDP-a iznosila —1,5% Yo0Y), a $to je
nesto iznad olekivanja trzi$nih ugesnika (-3,0% YoY). Ponovno  Madarska kL 9.6 258
uvodenje restriktivnih mera krajem 2020. godine, u uslovima novog  Rumunija 2,728 3,3 -127,8
talasa Sirenja virusa korona, imalo je umereniji negativan uticaj na  Tyrska 12,580 6.0 170,0
ekonomsku aktivnost, u poredenju sa zatvaranjem sprovedenim u Rusija 6,495 2.5 200

prolece prosle godine. Stopa rasta BDP-a Poljske u 2020. godini -
iznosila je —2,7% YoY. Kina il 24 40,6
Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Reuters).




FINANSIJSKA TRZISTA

III Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izvestajnog perioda cena zlata je porasla za
0,43%. Ona se kretala u rasponu od 1.819,65 do 1.842,32 americka
dolara po finoj unci zlata (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

Na rast cene zlata, tokom posmatranog perioda, uticali su
slede¢i faktori: obrac¢anje predsednika FED-a, koji je potvrdio
dugoroénu (,,dovish®) ekspanzivhu monetarnu politiku kao
opredeljenje centralne banke SAD, aktivnosti Kongresa SAD ka
usvajanju novog paketa podsticajnih mera, slabljenje vrednosti
dolara nakon objavljivanja podataka u izvestaju o zaposlenosti u
SAD, kao i rastuéa inflatorna odekivanja investitora, koji se
zbog velike ponude novca pribojavaju posledica od opsteg rasta
cena.

~ Cena zlata je porasla za 0,43% i na kraju izvestajnog
perioda iznosila je 1.819,65 americkih dolara
po finoj unvi zlata.

Na povremeni pad cene zlata, tokom posmatranog perioda,
uticali su slede¢i faktori: dobri rezultati Siroke distribucije
vakcina i sprovodenje vakcinacija Sirom sveta, konstantni pad
broja novezarazenih u SAD, prognoze oZivljavanja ekonomske
aktivnosti na svetskom nivou u drugoj polovini godine, kao i rast
stopa prinosa na drzavne obveznice SAD.

lako bi SAD uskoro mogle da usvoje novi paket pomodi
ekonomiji u obimu od 1.900 milijardi dolara, to, medutim, neée biti
dovoljno za podsticanje rasta cene plemenitog metala, jer
vakcinacija stanovniStva i ocekivani ekonomski oporavak
podsti¢u potraznju za rizi¢nijim finansijskim instrumentima.

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

Nafta

Tokom izveStajnog perioda cena nafte tipa brent porasla je
za 5,92% i kretala se u rasponu od 60,37 do 62,85 americ¢kih dolara
po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg Composite London).

Na rast cena nafte, tokom posmatranog perioda, uticali su
slededi faktori: jednostrano ograni¢enje proizvodnje nafte u S.
Arabiji, ofekivanja da ¢e reSavanje poteSko¢a U procesu
vakcinacije podstaéi znacajniji oporavak potraznje za gorivom,
pad vrednosti dolara, izvestaj APl (Ameri¢kog instituta za naftu) o
padu zaliha nafte u SAD, ublaZavanja blokada u Kini i Indiji, uz
sve ve¢i obim drumskog saobracaja, nastavak ograni¢avanja
proizvodnje nafte od strane OPEC-a, kao i vesti da je predsednik
SAD zatraZio Siru podrsku za poveéanje podsticajnog fiskalnog
paketa, trenutnog obima od 1.900 milijardi dolara.

Cena nafte je porasla za 5,92% i na kraju posmatranog
perioda iznosila je 62,85 ameri¢kih dolara po barelu.

Na povremeni pad cena nafte tokom posmatrane nedelje
uticali su slede¢i faktori: vesti o produZetku zatvaranja Nemacke
ekonomije, uvodenje zaklju¢avanja u Grékoj, saopstenje 1EA
(Medunarodne agencije za energetiku) da globalna ponuda i dalje
nadmasuje potraznju nafte usled blokada ekonomija zbog $irenja
novih varijanti virusa, kao i prognoze OPEC-a da ¢e se svetska
potraznja za naftom 2021. godine oporavljati sporije nego $to se
ranije mislilo. Aleksandar Novak, zamenik premijera Rusije,
o¢ekuje oporavak trzista nafte 2021. godine, s prose¢nom cenom
izmedu 45 i 60 dolara po barelu, kao i potpunu realizaciju gasovoda
Severni tok 2, uprkos pokusajima SAD da ga blokiraju (trenutno
zavr$eno 95%).

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




