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SEDMICNI PREGLED KRETANJA NA GLOBALNIM FINANSIJSKIM TRZISTIMA

03.02.2020.- 07.02.2020.

Tabela 1: Prikaz kretanja prinosa na driavne obveznice

Prinosi Eurozona SAD Velika Britanija Japan
31.1.20 7.2.20 31.1.20 7.2.20 31.1.20 - 7.2.20 31.1.20 - 7.2.20
2 godine -0,67 -0,64 1,31 1,40 0,50 049 N[ -0,124 -0,15
5 godina -0,64 -0,60 1,31 1,40 0,41 0,42 -0,17 -0,14
10 godina | -0,43 -0,39 1,51 1,58 0,52 0,57 -0,07 -0,04
Tabela 2: Prikaz kretanja prinosa na njemacke Bubillove
. Prinosi
Dospijece
31.1.20 - 7.2.20
3 mjeseca -0,536 -0,496
6 mjeseci -0,587 -0,595 N
1 godina -0,600 -0,588

Graf 1: Prikaz krivulja prinosa driavnih obveznica
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Graf prikazuje krive prinosa Njemacke (zelena), SAD (plava), Velike Britanije (crvena) i Japana
(ljubicasta) za periode od 3 mjeseca do 30 godina na dane 07.02.2020. godine (pune linije) i 31.01.2020.
godine (isprekidane linije). Na donjem dijelu grafa je prikazana razlika izmedu vrijednosti odgovaraju¢ih
prinosa na navedene datume.

EUROZONA

U odnosu na prethodnu sedmicu prinosi obveznica eurozone su biljeZili rast. Prinosi njemackih obveznica
su povecani izmedu 2,5 1 skoro 5 baznih poena. Prinosi italijanskih obveznica su na sedmi¢nom nivou
zabiljezili samo blage promjene. Tokom prosle sedmice evropski indeksi dionica su sve do petka biljezili
rast, na $ta je izmedu ostalog, uticaj imala i vijest o pocetku implementacije dijela prve faze trgovinskog
sporazuma izmedu SAD i Kine. Prosle sedmice su objavljeni pozitivni PMI podaci za eurozonu, ali su
krajem sedmice objavljeni podaci o padu industrijske proizvodnje kod veceg broja ¢lanica eurozone u
decembru prosle godine, a Sto je zajedno sa padom fabrickih porudzbina naro€ito bilo izrazeno u
Njemackoj. Clan UV ECB de Guindos je izjavio da su rizici za privredu eurozone manje izraZeni nego §to
je to bio slucaj prije tri-Cetiri mjeseca. Kancelarka Njemacke Merkel je izjavila da bi bila spremna da
podrzi promjene Lisabonskog sporazuma EU, dodaju¢i da EU sada mora postati konkurentnija nakon §to
je Velika Britanija napustila EU. Guverner Centralne banke Italije Visco je upozorio da bi mjere koje se
poduzimaju za suzbijanje koronavirusa, koji se prvo pojavio u Kini, mogle imati znacajan uticaj na
ekonomiju Italije, time doprinoseci postoje¢im negativnim rizicima vezanim za projekcije ekonomskog
rasta.

Iz ECB je saopsteno da bi posljednji uvedeni program kreditiranja banaka i dalje mogao da utice na pad
troSkova kreditiranja i da poveca obim kredita, cak i nakon S$to su posljednje dvije operacije bile



razocaravajuc¢e. ECB je prosle godine uvela tre¢i po redu program dugoroc¢nog targetiranog kreditiranja
banaka (TLTRO) s ciljem pruzanja bankama pristupa sredstvima po veoma povoljnim uslovima u nadi da
¢e one nastaviti da kreditiraju trziste uslijed globalnog usporenja privrednog rasta. Evropska komisija je
poduzela prvi korak ka pregledu mogucih izmjena fiskalnih pravila koja predstavljaju podrsku euru tako
Sto je pokrenula javnu konsultaciju, koja za cilj ima da se nade zajednicki jezik izmedu duboko
podijeljenih vlada ¢lanica. Kompleksna i ¢esto izbjegavana pravila Pakta stabilnosti i rasta navode da
vlade EU moraju odrzavati budzetske deficite ispod 3% GDP-a, kao i da javni dug mora biti ispod 60%
GDP-a odredene ¢lanice. Predsjednica ECB Lagarde je prilikom izlaganja u Parlamentu EU izjavila da je
privredni rast eurozone i dalje umjeren, ali da postoje privremeni znakovi stabilizacije, ¢ak i nakon $§to je
izbijanje koronavirusa negativno uticalo na okruzenje. Dodala je i da je ambijent niskih kamatnih stopa i
inflacije znacajno smanjio prostor za ECB da u¢ini monetarnu politiku dodatno stimulativnhom.

Centralna banka Ceske je donijela neo¢ekivanu odluku o poveéanju referentne kamatne stope za 25
baznih poena na nivo 2,25%, te tako postala prva centralna banka koja je ove godine povecala kamatne
stope. Navedeno povecanje je drugo od maja prosle godine, odnosno deveto povecanje u posljednje 2,5
godine. Guverner Rusnok je izjavio da je debata prije kona¢ne odluke bila ,. komplikovana i dugacka®, ali
da su na kraju argumenti o riziku ubrzanja domace inflacije prevagnuli zabrinutost oko globalnog
ekonomskog usporenja.

Tabela 3: Kretanje ekonomskih indikatora za eurozonu

S . e Stvarno Prethodni
Red.br. Ekonomski indikatori Ocekivanje

stanje period
1. [PMIindeks preradivatkog sektora — EZ (final.) JAN 47,8 47,9 46,3
2. |PMI indeks usluZznog sektora — EZ (final.) JAN 52,2 52,5 52,8
3. |PMI kompozitni indeks— EZ (final.) JAN 50,9 51,3 50,9
4. |Proizvodacke cijene — EZ (G/G) DEC -0,7% -0,7% -1,4%
5. |Fabri¢ke porudzbine — Njemacka (G/G) DEC -6,6% -8,7% -6,0%
6. |Industrijska proizvodnja — Njemacka (G/G) DEC -3,7% -6,8% -2,5%
7. |Industrijska proizvodnja — Francuska (G/G) DEC 1,0% -3,0% 0,9%
8. |Industrijska proizvodnja — Spanija (G/G) DEC 2,1% 0,8% 1,6%
9. |Industrijske prodaje — Holandija (G/G) DEC - 4,3% -4,4%
10. |Preradivacka proizvodnja — Francuska (G/G) DEC 1.2% -3,2% 0,9%
11. |Preradivacka proizvodnja — Holandija (G/G) DEC - -0,6% -1,1%
12. [Trgovinski bilans — Njemac¢ka (u miljardama EUR) DEC 15,0 15,2 18,6
13. [Trgovinski bilans — Francuska (u milijardama EUR) DEC -5,15 -4,05 -5,38
14. |Maloprodaja — EZ (G/G) DEC 2,3% 1,3% 2,3%
15. |Stopa inflacije — Italija (prelim.) JAN 0,5% 0,5% 0,5%
16. |Maloprodaja — Italija (G/G) DEC - 0,5% -0,2%
17. |Promjena broja nezaposlenih — Spanija (u '000) JAN - 90,2 -34,6

SAD

Prinosi na ameri¢ke obveznice su tokom protekle sedmice povecani za 7 do 9 baznih poena. Zabrinutost
investitora zbog Sirenja koronavirusa je ublazena tokom prosle sedmice, nakon izjave ekonomskog
savjetnika predsjednika SAD Kudlowa, koji je istakao da ¢e Sirenje navedenog virusa imati neki uticaj na
lance trgovine u SAD, ali da efekti vjerovatno nece biti katastrofalni. SAD razmatraju plan za povlacenje
iz Sporazuma o vladinim nabavkama pri WTO (GPA), globalnog pakta vrijednog 1,7 biliona USD,
ukoliko se isti ne reformise u skladu sa zahtjevima SAD. Naime, predsjednik Trump je i prosle godine
najavljivao mogucénost izlaska SAD iz WTO, zbog navodnog povlaStenog statusa koji Kina ima u okviru
te organizacije. Krajem prosle sedmice je zavrSeno istorijsko sudenje predsjedniku SAD Trumpu. Senat je
odluc¢io da Trump nije kriv ni po jednoj od dvije tacke optuznice, odnosno za zloupotrebu polozaja te
ometanje istrage Kongresa. Kina je krajem sedmice saopstila da ¢e prepoloviti dodatne carine koje su
nametnute na uvoz odredenih americkih proizvoda prosle godine, nakon potpisivanja prve faze
sporazuma, koji je donio primirje u trgovinskom ratu izmedu dvije najvece svjetske ekonomije.



Tabela 4: Kretanje ekonomskih indikatora za SAD

Ekonomski indikatori Ocekivanje Stvar_no Preth_odm
stanje period
1. |Stopa nezaposlenosti JAN 3,5% 3,6% 3,5%
2. |Promjena zaposlenih nefarmerski sektor JAN | 165.000 | 225.000 | 147.000
3. |Promjena zaposlenih privatni sektor JAN | 155.000 | 206.000 | 142.000
4. |Promjena zaposlenih preradivacki sektor JAN -2.000 -12.000 -5.000
5. |Zahtjevi za hipotekarne kredite 31. JAN - 5,0% 7,2%
6. |Inicijalni zahtjevi nezaposlenih za pomoé 1. FEB| 215.000 | 202.000 | 217.000
7. |Bloomberg indeks potroSackog povjerenja 2. FEB - 66,5 67,3
8. |Zalihe u veleprodaji (M/M) (final.) DEC -0,1% -0,2% -0,1%
9. |PMI indeks usluznog sektora (final.) JAN 53,2 53,4 52,8
10. |Obim porudzbina trajnih dobara (final.) DEC 2,4% 2,4% -3,1%
11. |Fabricke porudzbine DEC 1,2% 1,8% -1,2%
12. [Trgovinski bilans (u mird USD) DEC -48,2 -48,9 -43,7
13. |PMI indeks preradivackog sektora F JAN 51,7 51,9 52,4
14. |PotroSnja gradevinskog sektora (M/M) DEC 0,5% -0,2% 0,7%

USD je aprecirao u odnosu na EUR, te je kurs EURUSD zabiljezio pad sa nivoa od 1,1093 na nivo od
1,0946, a sto predstavlja smanjenje od 1,33% na sedmi¢nom nivou.

Graf 2: Kretanje kursa EURUSD tokom protekle sedmice
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VELIKA BRITANIJA

Glavni pregovara¢ za Brexit ispred EU Barnier je izjavio da je Velikoj Britaniji ponuden veoma
ambiciozan trgovinski sporazum, ali samo ukoliko Johnson prihvati i potpise striktna pravila kojima ¢e se
prevenirati nelojalna konkurencija. Ubrzo nakon ovih izjava Johnson je odbio Barnierov prijedlog i
izjavio da je spreman prekinuti veze sa EU i bez trgovinskog sporazuma ukoliko Brisel insistira da Veliku
Britaniju usko uskladi sa svojim standardima. Johnson je istakao da bi umjesto toga Velika Britanija bila
zadovoljna sa odnosima koji bi bili daleko slabiji u odnosu na one koje ima sa Australijom. Johnson je
dodao da je pitanje da li ¢e se dogovoriti sa EU o sporazumu koji ¢e biti slican sporazumu koji postoji sa

.....

Britanija u svakom slu¢aju snazno napredovati.

Njemacki ¢lan Parlamenta EU Ferber je formalno pozvao na reviziju Direktive o trziStima finansijskih
instrumenata, te je istakao da je Cinjenica da je sada najvece finansijsko trziSte Evrope van EU, §to ¢e
generalno promijeniti uslove regulative za finansijske usluge. Ferber je istakao da bi naivno bilo drugacije
razmis$ljati. U ovom momentu u pitanju je vise specifi¢nih politika, ali cjelokupna arhitektura omogucava
finansijskoj industriji Londona da odrzi sve ono §to spada u uobicajeno poslovanje. Politike kojima se
ureduje potroSnja za istraZivanje, politike evidencija i trgovina dionicama, derivatima i dobrima ce
vjerovatno biti revidirane i mogle bi Brexit uciniti sloZenijim za pregovore kada su u pitanju
medunarodne banke. S druge strane, ministar za trgovinu Truss je izjavio da Velika Britanija traga za
veéim snizenjem carina iz trgovinskih pregovora sa SAD, postavljaju¢i Siroke ciljeve u post Brexit
periodu u smislu osiguranja novih sporazuma o slobodnoj trgovini. Velika Britanija planira da pocne s
ovim pregovorima sa SAD, Japanom, Australijom i Novim Zelandom u narednim mjesecima, zajedno sa
sporazumima o budu¢im trgovinskim odnosima sa EU.



Tabela 5: Kretanje ekonomskih indikatora za UK

Red. - . e Stvarno Prethodni
b Ekonomski indikatori Ocekivanje : _
s stanje period
1. |PMI preradivacki sektor F JAN 49,8 50,0 47,5
2. |PMI usluzni sektor F JAN 52,9 53,9 50,0
3. |PMI kompozitni indeks F JAN 52,4 53,3 49,3
4. |PMI gradevinski sektor JAN 47,1 48,4 44,4
5. |Zvaniéne rezerve, promjena (u mil USD) JAN - 2.162 2.143

Tokom protekle sedmice GBP je deprecirala u odnosu na EUR i u odnosu na USD. Kurs EURGBP je
zabiljezio rast sa nivoa od 0,8400 na nivo od 0,84918, dok je kurs GBPUSD smanjen sa nivoa od 1,3206
na nivo od 1,2892.

JAPAN

Guverner BoJ Kuroda je izjavio da je prerano donositi odluke o dodatnom ublazavanju monetarne
politike, te je istakao da fokus treba usmyjeriti na uticaj Sirenja koronavirusa na japansku privredu i cijene.
Kuroda je istakao da bi efekti tog virusa na japansku ekonomiju mogli biti znatno veéi u poredenju sa
epidemijom virusa SARS 2003. godine, s obzirom na to da su lanci trgovine izmedu ove dvije zemlje od
tada znatno prosireni. Clanovi MPC BoJ ne vide potrebu za preispitivanjem trenutnih pravila, te smatraju
da benefiti politike negativnin kamatnih stopa BoJ nadmasuju troskove iste. Zamjenik guvernera BoJ
Amamiya je izjavio da BoJ razmatra alternative za zamjenu LIBOR-a za novi ben¢mark do sredine
naredne godine. Prema rezultatima istrazivanja Bloomberga za februar, ekonomski analitiCari
prognoziraju stopu rasta GDP-a od 1,0% za proslu godinu te stope od 0,5% i 0,8% za tekucu i 2021.
godinu, respektivno. Istovremeno, ekonomisti su smanjili prognoziranu stopu inflacije za tekuéu godinu
na 0,7% sa 0,8%, dok je ista za narednu godinu zadrzana na 0,6%. Takode, o¢ekuje se da ¢ée Bol
referentnu kamatnu stopu zadrzati na trenutnom nivou od -0,10% do kraja prvog kvartala tekuce godine.

Tabela 6: Kretanje ekonomskih indikatora za Japan

Red. Stvarno Prethodni

br. Ekonomski indikatori Ocekivanje

stanje period
1. [Zvani¢ne rezerve (u mird USD) JAN - 1.342,3 1.323,8
2. |Vodeéiindeks P DEC 91,3 91,6 90,8
3. [Koincidirajuéi indeks P DEC 94,7 94,7 94,7
4. |Indeks ukupnih zarada (G/G) DEC -0,1% 0,0% 0,1%
5. |Monetarna baza (G/G) JAN - 2,9% 3,2%
6. |PMIindeks preradivackog sektora F JAN - 48,8 48,4
7. |PMI indeks usluznog sektora F JAN - 51,0 49,4

JPY je tokom protekle sedmice blago aprecirao u odnosu na EUR, te je kurs EURJPY zabiljezio pad sa
nivoa od 120,17 na nivo od 120,14. JPY je deprecirao u odnosu na USD, te je kurs USDJPY zabiljezio
rast sa nivoa od 108,35 na nivo od 109,75.



NAFTA 1 ZLATO

Na otvaranju njujorske berze u ponedjeljak cijena
jednog barela sirove nafte je iznosila 51,56 USD
(46,48 EUR). Tokom protekle sedmice cijena
nafte se kretala u uzanom rasponu i nijednog dana
nije presla nivo od 51 USD po barelu. Najniza
cijena nafte je zabiljezena na zatvaranju trzista u
utorak, a rezultat je zabrinutosti da ¢ée Sirenje
koronavirusa negativno uticati na traznju za ovim
energentom. U utorak je OPEC zapoceo sastanak
sa drugim zemljama saradnicima sa ciljem da se
razmotri odluka o smanjenju obima ponude nafte
u svjetlu pada cijene i ocekivanja nize traznje.
Uprkos ovom sastanku, cijena nafte nije znacajno
reagovala, te je zabiljezen pad iste. OPEC+
Clanice su na sastanku, koji je trajao tri dana,
razmatrale smanjenje obima proizvodnje nafte za
dodatnih 500.000 barela dnevno. Ovakve vijesti
su uticale na blago stabilizovanje cijene nafte,
koja se odrzavala na nivou od oko 50 USD po
barelu. Saudijska Arabija i Rusija su i dalje
podijeljene o pitanju uticaja koronavirusa i
njegove prijetnje globalnoj traznji. Dva dana
pregovora nisu bila dovoljna da se otkloni otpor
Rusije smanjenju proizvodnje. Saudijska Arabija
insistira  na tome da kartel smanji obim
proizvodnje s obzirom na to da ¢e koronavirus u
Kini uticati na smanjenje traznje ove zemlje za
ovim energentom. Tokom trgovanja u Cetvrtak,
cijena nafte je blago povecCana nakon $to je
OPEC+ preporudio privremeno smanjenje ponude
nafte za 600.000 barela dnevno u odgovoru na
uticaje koje je izazvao koronavirus. Ipak, cijena je
ve¢ petak blago smanjena nakon §to je Rusija
saopstila ¢e trebati viSe vremena prije nego se
obaveze na smanjenje obima proizvodnje.

Na zatvaranju trzi$ta U petak cijena jednog barela
nafte je iznosila 50,32 USD (45,97 EUR).
Posmatrano na sedmi¢nom nivou cijena nafte je
smanjena za 2,40%.

Graf 3: Kretanje cijene nafte tokom protekle sedmice

Na otvaranju londonske berze metala u
ponedjeljak cijena jedne fine unce zlata je iznosila
1.589,16 USD (1.432,58 EUR). Pocetkom
sedmice cijena zlata je smanjena pod uticajem
pojacanih rasprodaja kineskih dionica i rasta
dionica SAD u istom danu. Takode, cijena je
smanjena i kao rezultat vecih ulaganja u rizi¢niju
aktivu, S$to je uticalo na rast dionic¢kih indeksa.
Ovakvi trendovi su rezultat pojacanih mjera
likvidnosti koje je Kina poduzela kako bi ublazila
zabrinutost zbog koronavirusa, $to je i potaknulo
investitore da se usmjere u nesto rizicnije aktive.
Od sredine sedmice cijena zlata biljezi postepeni
rast. U srijedu je cijena ovog energenta povecéana,
nakon S$to je prethodno dostigla najnizi nivo u
posljednje dvije sedmice. Cijena je povecana
uglavnhom zbog intenziviranja zabrinutosti zbog
koronavirusa 1 njegovog uticaja na globalnu
ekonomiju. Ove vijesti su imale snazniji uticaj
nego vijesti o nizim carinama Kine koje ¢e
vjerovatno ublaziti trgovinske tenzije sa SAD.
Krajem sedmice su objavljeni pozitivni podaci sa
trziSta rada u SAD. Medutim, te vijesti nisu
uticale na smanjenje cijene zlata, koja je i dalje
pod uticajem zabrinutosti zbog koronavirusa
nastavila da biljeZi rast. Analiti¢ari smatraju da ¢e
zabrinutost zbog koronavirusa, kao i globalno
usporenje i dalje imati najveéi uticaj na zlato,
odnosno na rast cijene. Takode, treba imati u vidu
da centralne banke Sirom svijeta 1 dalje odrzavaju
kamatne stope ekstremno niskim, §to ide u prilog
cijeni zlata. Analitiari fokusirani na tehnicke
analize smatraju da ukoliko cijena zlata probije
nivo od 1.600 USD po unci, naredni nivo bi
mogao biti 1.800 USD po unci.

Na zatvaranju trziSta u petak cijena jedne fine
unce zlata je iznosila 1.570,44 USD (1.434,72
EUR). Cijena zlata je na sedmi¢nom nivou
zabiljezila pad od 1,18%.

Graf 4: Kretanje cijene zlata tokom protekle sedmice

52,00
51,50 51,56

51,00 50,95

50,50 50,22
50,00 Q.11

49,50 49,61
49,00

48,50

Pripremili:
Sluzba Front Office
Odjeljenje za bankarstvo

1.600,00 3o
1.590,00

1.580,00 1.575,61
1.570,00
1.560,00
1.550,00
1.540,00
1.530,00

Odricanje od odgovornosti (Disclaimer)

Navedeni pregled kretanja je zasnovan na eksternim izvorima i ne sadrZi bilo kakve komentare, procjene i stavove CBBiH. Centralna
banka ne moze garantovati njihovu ta¢nost i ne snosi odgovornost za direktnu ili indirektnu $tetu koja moZze nastupiti kao posljedica
kori$tenja ili nemogucénosti koriStenja informacija, materijala ili sadrzaja, ili za posljedice odluka donesenih na bazi njih.



