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SEDMICNI PREGLED KRETANJA NA GLOBALNIM FINANSIJSKIM TRZISTIMA

18.11.2019.- 22.11.2019.

Tabela 1: Prikaz kretanja prinosa na driavne obveznice

Prinosi Eurozona SAD Velika Britanija Japan
15.11.19 22.11.19 15.11.19 22.11.19 15.11.19 22.11.19 15.11.19 22.11.19
2 godine -0,63 -0,64 b 1,61 1,63 l 0,55 0,53 h ] -0,19 -0,18 7
5 godina -0,58 -0,59 p] 1,65 1,62 N 0,51 0,50 b -0,19 -0,18 4l
10 godina -0,33 -0,36 h] 1,83 1,77 A 0,73 0,71 A -0,07 -0,07 >
Tabela 2: Prikaz kretanja prinosa na njemacke Bubillove
. Prinosi
Dospijece
15.11.19 - 22.11.19
3 mjeseca -0,580 -0,575 7
6 mjeseci -0,604 -0,602 7
1 godina -0,634 -0,635 A]
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 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.

OECD je revidirao ocekivanja ekonomskog rasta, te sada ocekuje da ¢e globalna ekonomija biljeziti
najsporiji rast od finansijske krize s obzirom na to da vlade prepustaju centralnim bankama ozivljavanje
investicija. Prema ovim ocekivanjima globalna ekonomija bi u ovoj i u narednoj godini mogla da biljezi
rast od 2,9%, §to je najniza stopa rasta u posljednjoj dekadi, i niza od septembarskih prognoza (3%). Za
2021. godinu predvida se rast od 3%, ali samo ukoliko brojni rizici od trgovinskog rata do neocekivanog
naglog usporenja ekonomskog rasta Kine budu obuzdani.

EUROZONA

Prinosi sigurnijih zemalja eurozone su tokom protekle sedmice zabiljezili smanjenje koje je bilo nesto
izrazenije kod obveznica duzeg roka dospijeca.

Prema prognozama OECD-a, o¢ekivane stope GDP-a eurozone za tekucu, narednu i 2021. godinu iznose
1,2%, 1,1% i 1,2%, respektivno. Prognozirana stopa inflacije u narednoj godini iznosi 1,1%, dok se za
2021. godinu ocekuje stopa od 1,4%.




Guverner Centralne banke Slovenije Vasle je izjavio da se ekonomski rast eurozone stabilizuje, te da
nedavni potezi ECB kojima se stimulise isti, funkcionisu kako je i planirano. Vasle je istakao da podaci iz
sektora industrije i trgovine ukazuju na to da se moze nastaviti slabiji rast i u prvoj polovini naredne
godine, kao 1 da su signali iz usluZznog sektora i trzista rada bili pozitivniji. Takode, Vasle je izjavio da je
prostor ECB vezan za monetarnu politiku ogranicen, $to stavlja veci teret na kreatore monetarne politike,
ali je istakao da ECB jos uvijek ima prostora za djelovanje, ako to bude potrebno.

Predsjednica ECB Lagarde je izjavila da eurozona treba da jata domacu traznju, ¢ak i putem vecih javnih
investicija ukoliko zeli da se odupre inostranim slabostima. Lagarde je izjavila da odgovor lezi u
transformaciji druge svjetske ekonomije u otvorenu ekonomiju koja je sigurna u sebe — u ekonomiju koja
u potpunosti koristi sve potencijale Evrope za oslobadanje veée stope domace potrosnje i dugro¢nog
ekonomskog rasta. Pored toga, Lagarde je ponovila da ECB nastavlja da radi svoj dio posla, a to je da
podrzava ekonomiju i odgovara na buduce rizike, te nadzire ,,nuspojave* ekspanzivne monetarne politike.
Evropska komisija je, kao Sto se i ocekivalo, prilikom procjene plana budzeta za zemlje Clanice za 2020.
godinu, pozvala Francusku, Italiju i Spaniju da pokrenu procese fiskalne konsolidacije zbog rizika da
prekrSe pravila potros$nje. U jesenjim prognozama Evropska komisija je projektovala ekspanzivniji
fiskalni stav za 2020. godinu, Sto bi iznosilo oko 0,2% GDP-a. Labavija politika u Njemackoj, Italiji i
Nizozemskoj je vodila poveéanju strukturnog deficita u ukupnoj regiji, dok je politika uglavnom bila
neutralna u Francuskoj i Spaniji.

Tabela 3: Kretanje ekonomskih indikatora za eurozonu

- . . .. Stvarno Prethodni
Red.br. Ekonomski indikatori Ocekivanje
stanje period
1. |Gradevinski sektor (G/G) SEP - -0,7% 0,8%
2. |PMI preradivacki sektor P NOV 46,4 46,6 45,9
3. |PMI usluzni sektor P NOV 52,4 51,5 52,2
4. |Povjerenje preradivackog sektora (Francuska) NOV 100 100 99
5. |GDP (Q/Q) F (Njemacka) Il KVARTAL 0,1% 0,1% 0,1%
6. |Stopa nezaposlenosti (Nizozemska) OKT 3,5% 3,5% 3,5%
7. |Li¢na potroSnja (Nizozemska) (G/G) SEP - 2,2% 1,3%
SAD

Protekle sedmice na finansijskom trziStu SAD je preovladavao pesimizam o pitanju trgovinskih pregovora
izmedu SAD i Kine, nakon izjava predsjednika Trumpa da ¢e doéi do eskalacije trgovinskog rata s
Kinom, te da ¢e povecati tarife na kineski uvoz ukoliko sporazum ne bude postignut u skorije vrijeme.
Pored toga, prosle sedmice je objavljen i zapisnik s oktobarske sjednice FOMC-a, koji je pokazao da su
stavovi kreatora monetarne politike promijenjeni u odnosu na septembarsku sjednicu, te da su ekonomski
izgledi ocijenjeni pozitivnijim u odnosu na prosli sastanak. Vecina ¢lanova je ocijenila politiku kao dobro
kalibriranu, iako su njihove procjene prognozirale nesto nizi rast GDP-a, a izgledi za inflaciju su i dalje
ispod ciljanog nivoa od 2% do kraja 2022. godine. Istovremeno, u zapisniku se navodi da je potrosnja
domacinstava ocijenjena kao snazna, dok su poslovne investicije i1 izvoz 1 dalje slabi, iako su trgovinske
tenzije ublazene u odnosu na prethodni sastanak. Zvani¢nici Feda su poceli da razmatraju do kada treba
voditi kampanju smanjenja referentne kamatne stope, iako su dogovorili smanjenje kao odgovor na
rastuce rizike koji uti¢u na ekonomiju SAD.

OECD prognoze navode ocekivani nivo rasta stope GDP-a SAD za teku¢u, narednu i 2021. godinu od
2,3%, 2% i 2%, respektivno. Prognozirana stopa inflacije u narednoj i u 2021. godini iznosi 2,1%.



Tabela 4: Kretanje ekonomskih indikatora za SAD

Ekonomski indikatori Ocekivanje Stvarno Preth.odm
stanje period
1. [|Vodediindeks OKT| -0,1% -0,1% -0,2%
2. |Zahtjevi za hipotekarne kredite 15. NOV - -2,2% 9,6%
3. |Inicijalni zahtjevi nezaposlenih za pomo¢ 16. NOV | 218.000 | 227.000 | 227.000
4. |Bloomberg indeks potroSackog povjerenja 17. NOV - 59,1 58,0
5. |Indeks zapocetih ku¢a (M/M) OKT 5,1% 3,8% -7,9%
6. |Indeks gradevinskih dozvola (M/M) OKT -0,4% 5,0% -2,4%
7. |Indeks povjerenja prerad. sektora Fed iz Filadelfije NOV 6,0 10,4 5,6
8. |Indeks povjerenja prerad. sektora Fed iz Kanzas S. NOV -2 -3 -3
9. |PMI indeks preradivackog sektora P NOV 51,4 52,2 51,3
10. |PMlindeks usluznog sektora P NOV 51,0 51,6 50,6

USD je aprecirao u odnosu na EUR, te je kurs EURUSD =zabiljezio pad s nivoa od 1,1051 na nivo od
1,1021.
Graf 2: Kretanje kursa EURUSD tokom protekle sedmice
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VELIKA BRITANIJA

Ekonomski pokazatelji koji su tokom prosle sedmice objavljeni za Veliku Britaniju ukazuju na to da
ekonomija slabi pod uticajem neizvjesnosti oko Brexita i predstojecih opstih izbora. Cijene nekretnina
biljeZze smanjenje, dok je Rightmove objavio da na trZiStu postoji 14,9% manje nekretnina ponudenih na
prodaju u posljednje Cetiri sedmice zakljucno sa 9. novembrom, u poredenju s istim periodom prethodne
godine. To je najveci godi$nji pad od augusta 2009. godine, koji je uslijedio odmah nakon globalne
finansijske krize. Preliminarni podaci o preradivackom i usluznom sektoru tokom novembra su takode
ukazali na slabljenje ekonomije. Poslovni sektor u Velikoj Britaniji je tokom ovog mjeseca zabiljezio
najveée smanjenje od sredine 2016. godine, na Sto je uticalo jacanje neizvjesnosti oko Brexita
podstaknuto priblizavanjem predstojecih opstih izbora.

Velika Britanija je tokom proSlog mjeseca zabiljezila mnogo veéi budzZetski deficit nego Sto se ocekivalo,
Sto ukazuje na povecano zaduzivanje Vlade, ¢ak i prije nego su politicari imali Sansu da ukljuce troSak
opstih izbora u decembru.

Pojedine fondacije koje su usmjerene na pruzanje informacija i savjeta o pojedinim specifiénim
problemima oc¢ekuju da ¢e javna potrosnja zabiljeziti najveéi udio od 1970-ih bez obzira na to ko pobijedi
na predstojecim izborima.

OECD prognoze navode oc¢ekivani nivo rasta stope GDP-a UK za tekuéu, narednu i 2021. godinu od
1,2%, 1% i 1,2%, respektivno. Prognozirana stopa inflacije u narednoj i u 2021. godini iznosi 2% i 1,8%,
respektivno.

Premijer Johnson je istakao da ¢e odloziti dalje smanjenje poreza na dobit kompanija, te je bira¢ima
saopStio da ¢e umjesto toga novac ubrizgati u usluge poput zdravstva, foksiraju¢i se na centralne
probleme opstih izbora 12. decembra.



Tabela 5: Kretanje ekonomskih indikatora za UK

Red. - . e Stvarno Prethodni
b Ekonomski indikatori Ocekivanje ) )

r stanje period
1. |Rightmove cijene kuéa (G/G) NOV - -1,3% 0,6%
2. |CBI porudzbine preradivackog sektora NOV -30 -26 -37
3. |Pozajmice javnog sektora (u mird GBP) OKT 8,6 10,5 7,3
4. |PMI preradivacki sektor P NOV 48,9 48,3 49,6
5. |PMI usluzni sektor P NOV 50,1 48,6 50,0

Tokom protekle sedmice GBP je deprecirala u odnosu na EUR i u odnosu na USD. Kurs EURGBP je
zabiljezio rast S nivoa od 0,85667 na nivo od 0,85894, dok je kurs GBPUSD smanjen s nivoa od 1,2897
na nivo od 1,2834.

JAPAN

Prosle sedmice je objavljena vijest da kreatori monetarne politike BoJ razmatraju emitovanje drzavnih
obveznica s dospije¢em od 50 godina kao dugoro¢no sredstvo limitiranja ultradugih kamatnih stopa. Nije
poznato hoce li obim trgovine ovim obveznicama biti veliki s obzirom na to da bi investitori mogli
pretrpjeti znacajne gubitke u slucaju naglog rasta prinosa. U meduvremenu, guverner BoJ Kuroda je
izjavio da BolJ provodi istrazivanje o digitalnim valutama, te je istakao da ¢e mozda biti potrebno spajanje
ili povezivanje regionalnih banaka s nefinansijskim kompanijama kako bi povecale profitabilnost.

Prema OECD prognozama, objavljenim prosle sedmice, oCekuje se da ¢e stopa rasta GDP-a u Japanu u
narednoj godini iznositi 0,6%, a u 2021. godini 0,7%. Prognozirana stopa inflacije za narednu godinu
iznosi 1,1%, dok se za 2021. godinu o¢ekuje stopa od 1,2%.

Tabela 6: Kretanje ekonomskih indikatora za Japan

Red. Stvarno | Prethodni

br. Ekonomski indikatori Ocekivanje

stanje period
1. [Trgovinski bilans (u mird JPY) OKT 229,3 17,3 -124.,8
2. |lzvoz (G/G) OKT| -7,5% -9,2% -5,2%
3. |Uvoz (G/G) OKT| -15,2% -14,8% -1,5%
4. |Stopa inflacije (G/G) OKT 0,3% 0,2% 0,2%
5. |PMI indeks preradivackog sektora P NOV - 48,6 48,4
6. |PMIindeks usluznog sektora P NOV - 50,4 49,7
7. |Indeks ukupnih industrijs. aktivnosti (M/M) SEP 1,5% 1,5% 0,0%
8. |Porudzbine masinskih alata (G/G) F OKT - -37,4% -35,5%

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 57,72 USD
(52,23 EUR). Tokom protekle sedmice cijena
nafte je i1 dalje bila pod snaznim uticajima
trgovinskih pregovora izmedu Kine i SAD.
Pocetkom sedmice cijena ovog energenta je
smanjena nakon S§to su se pojavile vijesti da su
kineski zvaniCnici izrazili pesimizam o pitanju
postizanja trgovinskih pregovora u bliskoj
buduénosti. CNBC je citirao izvor iz Kine koji je
istakao da Peking nije voljan da ¢ini bilo kakve
ustupke u pregovorima u skorijem periodu, te da
preferiraju da cekaju i sagledaju kako se odvija
proceduru impi¢menta (mogucénosti opoziva zbog
zloupotrebe polozaja) protiv predsjednika SAD
Trumpa. Narednog dana cijena je nastavila da se
smanjuje nakon $to je predsjednik Rusije Putin
izjavio da ta zemlja ne strahuje da bude najveci
proizvoda¢ nafte, te da ¢e Rusija nastaviti da
saraduje s OPEC-om u pravcu balansiranja trzista.
Pored toga, Putin je dodao i da je obim
proizvodnje nafte u SAD dostigao svoje limite. Iz
EIA je saopSteno da su americke zalihe sirove
nafte u sedmici smanjenje za 2,3 miliona barela,
Sto je najvece smanjenje u posljednja tri mjeseca,
a §to je dalo podsticaj rastu cijene nafte. Krajem
sedmice cijena nafte je povecana 1 odrzavala se
blizu najveéeg nivoa u posljednja dva mjeseca
nakon Sto je Kina signalizirala ponovnu
spremnost na rjeSavanje trgovinskog rata sa SAD.
Trziste je sada u i1S€ekivanju sastanka OPEC-a,
koji se odrzava za manje od dvije sedmice, a na
kojem bi se moglo raspravljati o daljem
smanjenju obima proizvodnje nafte. lako je u
petak cijena nafte na zatvaranju smanjena, na
sedmic¢nom nivo zabiljezila je rast. Ovo je treca
uzastopna sedmica kako cijena ovog energenta
biljezi rast na sedmi¢nom nivou.

Na zatvaranju trziSta, u petak cijena nafte je
iznosila USD 57,77 (EUR 52,42).

Graf 3: Kretanje cijene nafte tokom protekle sedmice
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Na otvaranju londonske berze metala u
ponedjeljak cijena jedne fine unce zlata je iznosila
1.468,21 USD (1.328,58 EUR). Cijena zlata je
tokom protekle sedmice, kao i cijena nafte, bila
pod uticajima ocekivanja vezano za trgovinske
pregovore izmedu Kine i SAD. Neizvjesnosti oko
ovih pregovora, kao 1 iscekivanje zapisnika
FOMC-a uticali su na rast cijene zlata pocetkom
sedmice. Dok su poc¢etkom sedmice neizvjesnosti
i i8Cekivanja uticali na rast cijene ovog
plemenitog metala, od srijede preovladavaju
pozitivniji tonovi koji su uticali na pad ove cijene.
Krajem protekle sedmice predsjednik Kine Xi
Jinping je izjavio da Kina aktivno radi na tome da
ne ulazi u trgovinski rat. On je istakao da Kina
nije ta koja je inicirala trgovinski rat i to nije nesto
Sto Kina Zeli. Predsjednici SAD i Kine su izrazili
zelju da se okonCa prva faza trgovinskih
pregovora. Ipak, Reuters je prenio vijest da bi se
potpisivanje prve faze ovog sporazuma moglo
odgoditi do naredne godine. Pored trgovinskog
spora, Peking je optuzio SAD da se mijesa u
unutrasnje poslove Kine, u smislu protesta u Hong
Kongu, dok je americki Kongres usvojio dva
prijedloga zakona koji podrzavaju proteste u
Hong Kongu. Reuters je, takode, ukazao da druga
faza trgovinskih pregovora sada izgleda manje
vjerovatna s obzirom na to da postoje teskocée u
postizanju i preliminarnog sporazuma. S druge
strane, predsjednik SAD Trump je u petak izjavio
da je sporazum s Kinom ,,potecijalno vrlo blizu*,
prije nego je napomenuo da je ,,pitanje da li ja to
zelim 1ili ne®.

Investitori u zlato su ovakve vijesti ipak
protumacili kao pozitivne za  postizanje
sporazuma, te su smanjili investicije u zlato, §to je
i vodilo smanjenju cijene zlata krajem sedmice.
Na zatvaranju trzita, u petak, cijena jedne fine
unce zlata je iznosila 1.461,93 USD (1.326,49
EUR).

Graf 4: Kretanje cijene zlata tokom protekle sedmice

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 Stetu koja moze nastupiti kao posljedica
koristenja ili nemogucénosti koriStenja informacija, materijala ili sadrZaja, ili za posljedice odluka donesenih na bazi njih.



