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Precenjenost akcija — novi balon il
novi model za izlazak iz recesije

Nikola Bulaji¢
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Struktura predavanja
-

« Definicija | merenje precenjenosti imovine

« Uzrok trenutne visoke cene akcija — risk on i risk off trading
« Uporedna analiza akcijskih indeksa

« Uporedna analiza grupe najvecih akcija

« TehniCka analiza indeksa i relativhe cene

« Monetarna politika u borbi protiv recesije

« Povezanost finansijskih trzista sa recesijom

* Moguce posledice “novog balona”

 Moguca resenja trenutne situacije — cost cutting
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‘Definicija precenjenosti finansijske imovin

* Precenjenom finansijskom aktivom se smatraju sve hartije od
vrednosti koje svoju trenutnu cenu neopravdavaju buducim
prinosima koje ¢e donositi

« QOvakve akcije su nepozeljne, jer mogu narusiti investicioni ciklus
| zarobiti investirana sredstva na duzi vremenski period, koji nije
predviden investicionim planom
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d/lerenje precenjenosti finansijske aktiv

* Mere precenjenosti mogu biti tehniCke (chartist -
metode) | fundamentalne

* Odnos cene i zarade (P/E) veci od proseka ili
vecl od nekih repernih parametara

* Intristicna vrednost akcija

 Fundamentalne i tehniCke metode se moraju
dopunjavati
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‘ Uzrocli precenjenosti

* Asimetricne informacije na trzistu
 Nemogucnost kontinuirane analize akcija
* Risk-on trgovanje

* Monetarna politika zemlje

* Medunarodni faktori
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‘ Kriza?

 Ciklicna ili strukturalna kriza?
* Resenje recesije — pojacana potrosnja
» Da li je kriza “leCena pogresnim lekom™?

» Tehnoloski I internet razvoj kao novi prostor za
privredni rast

* Internet kompanije: Yahoo, Google, Facebook,
LinkedIN, Twiter...
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‘ Uporedna analiza akcijskih indeksa
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‘ Uporedna analiza ekonomija

4 2% 1,9% 3,6%
Nemaéka 3,1% 3,3% 0,3%
Japan 2,3% 2,2% 1,1%

Q3

Izvor: Svetska Banka, http://data.worldbank.org
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‘ Uporedna analiza akcija
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‘Tehniéka analiza indeksa, Weekly
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‘ Tehnicka analiza indeksa, Daily
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Relativhe cene
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Monetarna politika u borbi
‘, protiv recesije

* Problem recesije nastaje u smanjenim
mogucnostima za realizaciju proizvedenih
dobara | usluga

* Centralne banke putem kamatne stope
pokusSavaju da stimulisu potrosnju | zaposlenost

 FED, BoE, BoJ, ECB, SNB
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Monetarna politika u borbi
‘, protiv recesije

* Potrosnja moze da se meri prometom u
maloprodaji I inflacijom.

* Filipsova kriva pokazuje dirktnu korelaciju
izmedu inflacije | zaposenostsi

* FED targetira pad nezaposlenosti na 6,5% |
povecanje inflacije na 2,5%
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Monetarna politika u borbi
‘, protiv recesije

= Unemployment Rate

Actual- Importance: L 2

Forecast: 7.2% Cuirency: L1SE

Previous: 7 .3% Source Of Report: Bureau of Labor Statistics (Release URL)
Overview Chart History
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Monetarna politika u borbi
protiv recesije

= CPI (YOY)

Actual:- 1.0% Importance: L 2
Forecast: 1.0% Currency: UsSD
Previous: 1.2% Source Of Report: U.S Bureau of Labor Statistics - Department
of Labor (Release URL)
Overview Chart History
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Monetarna politika u borbi
‘, protiv recesije

* Potrosnja je, oCito osim sezonski, izostala
» Zaposlenost se povecala ali ne i inflacijal!?

* Vecinu novca od 85 milijardi dolara mesecne
kupovine obveznica, banke koriste za kupovinu
aktive, zbog vece likvidnosti i manjeg rizika
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Stepen rizika
-

« Zlato - opsti instrument, koristi se za zastitu od
Inflacije

* Obveznice / Depoziti — subordinirani dug

* Indeksi — kompozitne hartije od vrednosti

* Akcije — podlezu sistematkim i trziSnim rizicima
» PojedinaCna imovina / nekretnine — najveci rizik
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Povezanost finansijskih trzista

‘ sa recesijom

» RazliCita pozicija trzista kapitala u privrednom
sistemu

» Centralna uloga finansijskih trzista u SAD
* Trziste kapitala kao suvereni supervizor rizika

* Povecanje bogatstva bogatih omogucava
ekspanziju potrosnje luksuznih dobara i dobara
sa visokom dodatom vrednoscu, koji manje uticu
na inflaciju
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dlloguée posledice “novog balona’

« Smanjenje obima finansijskih transakcija

* Ponovni pad trgovine
« Bankrot investicionih banaka

« Bankrot penzionih fondova
* Pojacanje ekonomske nesigurnosti

* DrastiCan pad potrosnje, proizvodnje i zivotnog
standarda
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dVIoguée resenje trenutne situacije

» Geopoliticka angazovanost

* Snizenje cene strateskih resursa

» Cost cutting

* Novi tehnoloski proboj

 Smena vlasnicke strukture na trzistu kapitala

* Prosirenje vlasniCke strukture na trzistu kapitala



