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Sarajevo, 18.11.2019. godine

SEDMICNI PREGLED KRETANJA NA GLOBALNIM FINANSIJSKIM TRZISTIMA

11.11.2019.- 15.11.2019.

Tabela 1: Prikaz kretanja prinosa na driavne obveznice

Prinosi Eurozona SAD Velika Britanija Japan
8.11.19 - 15.11.19 8.11.19 15.11.19 8.11.19 15.11.19 8.11.19 15.11.19
2 godine -0,62 -0,63 N[ 167 1,61 N[ 0,55 0,55 2| -0,17 -0,19 A
5 godina -0,53 -0,58 N| 175 1,65 N[ 0,53 0,51 N[ -0,18 -0,19 N
10 godina | -0,26 -0,33 N[ 194 1,83 N[ 0,79 0,73 N [ -0,05 -0,07 A
Tabela 2: Prikaz kretanja prinosa na njemacke Bubillove
. Prinosi
Dospijece
8.11.19 15.11.19

3 mjeseca -0,589 -0,580

6 mjeseci -0,611 -0,604

1 godina -0,595 -0,634 N

Graf 1: Prikaz krivulja prinosa drZavnih 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 15.11.2019. godine (pune linije) i 08.11.2019.
godine (isprekidane linije). Na donjem dijelu grafa je prikazana razlika izmedu vrijednosti odgovaraju¢ih
prinosa na navedene datume.

Agencija za dodjelu kreditnog rejtinga Moody's prosle sedmice je smanjila izglede globalne ekonomije za
2020. godinu na ,,negativne* iz ,stabilnih®. Kao klju¢ni faktori koji su uticali na smanjenje izgleda
navedeni su trgovinski rat izmedu SAD 1 Kine, tenzije izmedu Japana i1 Juzne Koreje, Indije 1 Pakistana,
SAD 1 EU te Brexit. Moody's oc¢ekuje da ¢e ekonomski rast u grupi vode¢ih ekonomija G20 naredne
godine zadrzati nivo od oko 2,6%, nakon rasta od 3% koji je bio zabiljezen u prethodnoj godini.

EUROZONA

Prinosi sigurnijih zemalja eurozone su tokom protekle sedmice zabiljezili smanjenje u odnosu na
prethodnu. Smanjenje je bilo izrazeno kod obveznica duzeg roka dospijeca. Istovremeno, prinosi na
italijanske obveznice su zabiljezili rast u protekloj sedmici, pri ¢emu je veci rast bio izrazen kod
obveznica kraceg roka dospijeca.

Viceguverner ECB De Guindos je izjavio da se Evropa suocava s ,,veoma slabim® rizikom recesije, ali je
pozvao sve vlade eurozone, ne samo one koje biljeze fiskalni suficit, da pomognu ozivljavanje ekonomije
unutar EU bloka.

Prema rezultatima Reutersove ankete, ublazavanje monetarne politike ECB nece ,,0zivjeti krhku
ekonomiju eurozone, te ¢e nova predsjednica ECB Lagarde vjerovatno slijediti slicnu politiku koju je




provodio njen prethodnik. Vjerovatnoca recesije eurozone u narednih 12 mjeseci je smanjena na 25% sa
30%, koliko je taj procenat iznosio u prethodnoj anketi.

Istrazivanje koje je proveo Bloomberg u periodu od 1. do 6. novembra je pokazalo da se ocekuje da ¢e
ekonomija eurozone biljeziti rast od 1,1% u 2019. godini, dok se za 2020. godinu oc¢ekuje rast od 1,3%.
Vjerovatnoca recesije u narednih 12 mjeseci iznosi 23%. Rezultati istrazivanja pokazuju da bi ekonomija
Francuske mogla biljeziti rast od 1,3% u 2019. godini, a u 2020. godini ocekuje se rast od 1,4%. Inflacija
bi mogla iznositi 1,3% u 2019. godini, a u 2020. godini o¢ekuje se da bi inflacija mogla iznositi 1,2%. Isto
Istrazivanje pokazuje da se za Njemacku o¢ekuje ekonomski rast u ovoj godini od 0,5%, a u 2020. godini
se predvida rast od 0,7%.

Tabela 3: Kretanje ekonomskih indikatora za eurozonu

Red.br. Ekonomski indikatori Ocekivanje | —rvame | Prethodni
stanje period
1. |ZEW ocekivanja ekonomskog rasta u eurozoni NOV - -1,0 -23,5
2. |ZEW indeks oéekivanja ekonomskog rasta u Njemackoj NOV -13,0 2,1 -22,8
3. |Industrijska proizvodnja (G/G) SEP -2,3% -1,7% -2,8%
4. |Zaposlenost (Q/Q) P Il KVARTAL - 0,1% 0,2%
5. |GDP (Q/Q)P Il KVARTAL| 0,2% 0,2% 0,2%
6. |Trgovinski bilans (u mird EUR) SEP 18,7 18,3 19,7
7. |Inflacija (G/G) F OKT 0,7% 0,7% 0,7%
8. |Industrijska proizvodnja, Italija (G/G) SEP -2,1% -2,1% -1,7%
9. |Inflacija, Njemacka (G/G) F OKT 1,1% 1,1% 1,1%
10. |Stopa nezaposlenosti, Francuska 11l KVARTAL 8,4% 8,6% 8,5%
SAD

Rast neizvjesnosti oko trgovinskog sporazuma, nakon izjave predsjednika Trumpa da su SAD spremne
povecati tarife ukoliko se uskoro ne postigne konac¢an sporazum s Kinom, uticao je na finansijsko trziste
SAD. Prinosi na ameri¢ke obveznice su zabiljeZili smanjenje za 6 do 11 baznih poena na sedmi¢nom
nivou. U petak je zabiljeZen blagi rast prinosa nakon izjave ekonomskog savjetnika Bijele ku¢e Kudlowa
da se SAD i Kina priblizavaju sporazumu.

Predsjednik Feda iz Bostona Rosengren je izjavio da Fed vjerovatno ne¢e smanjiti referentnu kamatnu
stopu ispod nule kako bi podstakao ekonomski rast. Medutim, preovladavanje negativnih kamatnih stopa
u Evropi ostavlja Fedu manje prostora za djelovanje te je Rosengren istakao da se protivio svim
smanjenjima referentne kamatne stope ove godine.

Tabela 4: Kretanje ekonomskih indikatora za SAD

Ekonomski indikatori Ocekivanje Stvar_no Preth_odm
stanje period
1. |Indeks proizvodackih cijena (G/G) OKT 0,9% 1,1% 1,4%
2. |Indeks potro$ackih cijena (G/G) OKT 1,7% 1,8% 1,7%
3. |Zahtjevi za hipotekarne kredite 8. NOV - 9,6% -0,1%
4. |Inicijalni zahtjevi nezaposlenih za pomo¢ 9.NOV | 215.000 | 225.000 | 211.000
5. |Bloomberg indeks potroSackog povjerenja 10. NOV - 58,0 59,1
6. |Indeks industrijske proizvodnje (M/M) OKT -0,4% -0,8% -0,3%
7. |Iskoristenost kapaciteta OKT 77,0% 76,7% 77,5%
8. |Obim maloprodaje (M/M) OKT 0,2% 0,3% -0,3%
9. |Indeks ulaznih cijena (G/G) OKT -2,2% -3,0% -2,1%
10. [Indeks izlaznih cijena (G/G) OKT - -2,2% -1,6%
11. |Zarade po radnoj sedmici (G/G) OKT - 0,9% 1,0%




USD je deprecirao u odnosu na EUR, te je kurs EURUSD zabiljezio rast s nivoa od 1,1018 na nivo od
1,1051.

Graf 2: Kretanje kursa EURUSD tokom protekle sedmice
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VELIKA BRITANIJA

Poslodavci u Velikoj Britaniji su u periodu od jula do septembra smanjili broj radnih mjesta najvise u
posljednje Cetiri godine, Sto je protumaceno kao usporavanje na trziStu rada kako se priblizavaju opsti
izbori u decembru. Ovakvi podaci su protumaceni kao signali koji ukazuju na slabljenje trzista rada.
Mnogi poslodavci su zabrinuti da ¢e se neizvjesnosti nastaviti u narednoj godini, ¢ak i ukoliko premijer
Johnson pobijedi na izborima, jer se suocava s izazovima buduéih trgovinskih sporazuma s EU prije
odredenog roka za Brexit u 2020. godini. Zabrinutost oko Brexita je pojacala dugoro¢ne neizvjesnosti oko
ionako slabog rasta produktivnosti u Velikoj Britaniji.

smanyjili potro$nju, na $to ukazuju zvani¢ni podaci koji su objavljeni, a koji pokazuju da ekonomija gubi
na zamahu. Neocekivani pad prodaje je tokom oktobra uticao da ukupna maloprodaja zabiljezi rast od
2,7%, §to je najslabiji rast od aprila 2018. godine. Snazno trziSte rada, kao i solidna li¢na potroSnja su
pomogli 1 odrzali ekonomiju Velike Britanije od referenduma 2016. godine, dok su kompanije smanjile
investicije, a preradivacki sektor je pretrpio najvece teSkoce zbog trgovinskog konflikta izmedu Kine 1
SAD.

Tabela 5: Kretanje ekonomskih indikatora za UK

Red. Ekonomski indikatori Otekivanje | S/am° | Prethodni
' stanje period
1. |GDP (Q/Q) P Il KVARTAL 0,4% 0,3% -0,2%
2. |Liéna potrosnja (Q/Q) P I KVARTAL 0,4% 0,4% 0,4%
3. |Potrosnja vlade (Q/Q) P Il KVARTAL 0,5% 0,3% 1,1%
4. l|lzZvoz (Q/Q) P Il KVARTAL 2,9% 5,2% -6,6%
5. |Uvoz (Q/Q)P Il KVARTAL 2,0% 0,8% -13,0%
6. |Ukupne poslovne investicije (Q/Q) P Il KVARTAL 0,5% 0,0% -0,4%
7. |Industrijska proizvodnja (G/G) SEP -1,2% -1,4% -1,8%
8. |Preradivacki sektor (G/G) SEP -1,6% -1,8% -1,6%
9. |[Trgovinski bilans (u mrid GBP) SEP -10,100 -12,541 -10,825
10. |ILO stopa nezaposlenosti (tromjesecno) SEP 3,9% 3,8% 3,9%
11. |Inflacija (G/G) OKT 1,6% 1,5% 1,7%
12. |Maloprodaja (G/G) OKT 3,7% 3,1% 3,1%

Tokom protekle sedmice GBP je aprecirala u odnosu na EUR i u odnosu na USD. Kurs EURGBP je
zabiljezio pad s nivoa od 0,86238 na nivo od 0,85667, dok je kurs GBPUSD povecan s nivoa od 1,2774
na nivo od 1,2897.



JAPAN

Prinosi na japanske obveznice su tokom protekle sedmice zabiljezili blagi pad. Preliminarni podaci za
tre¢i kvartal su pokazali da je privreda Japana u ovom periodu zabiljezila blagu ekspanziju od
0,1% na kvartalnom nivou, $to je loSiji podatak od prethodno zabiljeZene ekspanzije od 0,4%.
Prema rezultatima Reutersove ankete, ekonomisti su podijeljeni ezano za pitanje narednog koraka
monetarne politike BoJ. Smanjenje tenzija oko trgovinskog rata izmedu SAD i Kine, te preokret nedavne
aprecijacije JPY, su podstakli pojedine ekonomiste da promijene svoja ocekivanja. Rezultati istrazivanja
su pokazali da 56% anketiranih ekonomista ocekuje da ¢e BoJ na narednoj sjednici, koja se odrzava u
decembru, dodatno ublaziti monetarnu politiku, $to je znatno manje od 85%, koliko je taj procenat iznosio
u anketi proslog mjeseca.

Tabela 6: Kretanje ekonomskih indikatora za Japan

Red. Stvarno Prethodni

br. Ekonomski indikatori Ocekivanje

stanje period
1. |GDP (Q/Q) P [l kvartal 0,2% 0,1% 0,4%
2. |GDP (G/G) P [l kvartal 0,9% 0,2% 1,8%
3. |Tekuéi racun (u mird JPY) SEP 1.710,0 1.612,9 2.157,7
4. |Trgovinski bilans (u mird JPY) SEP 51,3 1,1 50,9
5. |Monetarni agregat M2 (G/G) OKT 2,4% 2,5% 2,4%
6. |[Monetarni agregat M3 (G/G) OKT 2,0% 2,1% 2,0%
7. |Porudzbine masinskih alata (G/G) P OKT - -37,4% -35,5%
8. |Indeks proizvodackih cijena (G/G) OKT -0,3% -0,4% -1,1%
9. |Indeks usluznog sektora (M/M) SEP 1,1% 1,8% 0,3%
10. |Industrijska proizvodnja (G/G) F SEP - 1,3% 1,1%
11. |Iskoristenost kapaciteta (M/M) SEP - 1,0% -2,9%

JPY je tokom protekle sedmice aprecirao u odnosu na EUR, te je kurs EURJPY zabiljezio pad s nivoa od
120,38 na nivo od 120,21. JPY je aprecirao u odnosu na USD, te je kurs USDJPY zabiljezio pad s nivoa
od 109,26 na nivo od 108,80.



NAFTA 1 ZLATO

Na otvaranju njujorske berze u ponedjeljak cijena
jednog barela sirove nafte je iznosila 57,24 USD
(51,95 EUR). Pocetkom sedmice cijena nafte je
biljezila rast nakon $to su zemlje ¢lanice OPEC+
predvodene Rusijom pokrenule aktivnosti na
odrzavanju  trenutnog  smanjenja  obima
proizvodnje tokom naredne godine. OPEC je u
julu ove godine postigao sporazum 0 smanjenju
proizvodnje za 1,2 miliona barela dnevno u
pokusaju da odrzi rast cijena. OPEC bi trebalo da
narednog mjeseca odrzi sastanak na kojem bi se
raspravljalo o sporazumu o proizvodnji koji traje
do marta 2020. godine. Lideri OPEC-a su
sredinom sedmice saopstili da  ovo tijelo
namjerava da poboljsa prognoze traznje za naftom
pod uticajem ekonomskog optimizma. Takode,
istaknuto je da bi OPEC mozda mogao smanjiti
prognoze obima proizvodnje nafte u SAD pod
uticajem signala da kompanije koje proizvode
naftu iz Skriljaca reduciraju proizvodnju. OPEC je
signalizirao da ¢e trziSte nafte pocetkom 2020.
godine ostati u fazi prekomjerne ponude, dok su
se pojavile i Spekulacije da OPEC+ neée uloziti
dodatne napore u pravcu smanjenja viska ponude
na sastanku koji ¢e se odrzati narednog mjeseca.
Krajem sedmice cijena ovog energenta je
povecana, nakon Sto je kasno u Cetvrtak zvanicnik
Bijele ku¢e Larry Kudlow izjavio da pregovori
Kine i SAD ulaze u zavr$nu fazu. Na zatvaranju
trziSta u petak cijena jednog barela sirove nafte
iznosila je 57,72 USD (52,23 EUR).

Graf 3: Kretanje cijene nafte tokom protekle sedmice

Na otvaranju londonske berze metala u
ponedjeljak cijena jedne fine unce zlata je iznosila
1.459,00 USD (1.324,20 EUR). Pocetkom
sedmice cijena zlata se nije znacajnije mijenjala,
kako je trziste bilo pod uticajima neizvjesnosti
oko trgovinskih pregovora izmedu Kine i SAD, te
je trzite zabrinuto zbog carina i njihovog uticaja
na globalnu ekonomiju. Predsjednik SAD Trump
je izjavio da je postizanje sporazuma blizu, ali je
istakao da ¢e Kina biti izlozena jo§ vecim
carinama ukoliko ne potpiSe sporazum, Sto je
unijelo nemir na trzistu. Narednog dana, kada su
objavljeni slabiji podaci za ekonomiju Kine,
pojacana je traznja za sigurnijom aktivom. Isti
efekat je imala i dalje prisutna neizvjesnost oko
postizanja trgovinskog sporazuma izmedu Kine i
SAD u skorijem periodu. Cijena zlata je tokom
trgovanja u petak blago smanjena. Hedz fondovi
Smanjuju investicije u zlato najbrzim tempom u
posljednje skoro tri godine pod uticajem signala
napretka u trgovinskim pregovorima izmedu Kine
I SAD, koji su umanjili traznju za sigurnim
investicijama. ETF su smanjili investicije u zlato
za 24,2 tone u prosloj sedmici. Uprkos optimizmu
oko trgovinskih  pregovora, cijena ovog
plemenitog metala je na sedmi¢nom nivou
zabiljezila rast od 0,4%. Takode, neki analiticari 1
dalje smatraju da postoje snazne osnove, tehnicke
i fundamentalne za dalji rast cijene zlata. Na
zatvaranju trziSta u petak cijena jedne fine unce
zlata je iznosila 1.468,21 USD (1.325,65 EUR).

Graf 4: Kretanje cijene zlata tokom protekle sedmice
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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 tacnost i ne snosi odgovornost za direktnu ili indirektnu Stetu koja moze nastupiti kao posljedica
kori$tenja ili nemogucénosti koriStenja informacija, materijala ili sadrzaja, ili za posljedice odluka donesenih na bazi njih.



