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Sarajevo, 03.06.2019. godine

SEDMICNI PREGLED KRETANJA NA GLOBALNIM FINANSIJSKIM TRZISTIMA
27.05.2019.- 31.05.2019.

Tabela 1: Prikaz kretanja prinosa na driavne obveznice

Prinosi Eurozona SAD Velika Britanija Japan
24519 - 31.5.19 24519 - 31.5.19 24519 - 31.5.19 24.5.19 - 31519
2 godine -063 - -066 N| 216 - 192 N)| 064 - 060 N]| -015 - -0,17
5 godina -052 - 058 N| 212 - 191 N[ 0,71 - 064 N[ -017 - -0,19
10 godina -012 - -020 N] 232 - 212 N] 09 - 089 N] -0,07 - -0,09
Tabela 2: Prikaz kretanja prinosa na njemacke Bubillove
. Prinosi
Dospijecée
24.5.19 - 31.5.19
3 mjeseca -0,539 - -0,542 b
6 mjeseci -0,568 - -0,575 b
1 godina -0,538 - -0,615 b

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 31.05.2019. godine (pune linije) i 24.05.2019.
godine (isprekidane linije). Na donjem dijelu grafa je prikazana razlika izmedu vrijednosti odgovarajucih
prinosa na navedene datume.

EUROZONA

Prinosi sigurnijih obveznica eurozone su od pocetka protekle sedmice biljezili pad i ovaj trend je
uglavnom nastavljen do kraja sedmice. Neizvjesnost oko trgovinskog rata i pojacana retorika od strane
SAD uticala je na povecanu potraznju za sigurnijim investicijama. Kao odgovor na odluku predsjednika
SAD o odgadanju uvodenja dodatnih tarifa na uvoz automobila, uz istovremene instrukcije americkom
trgovinskom predstavniku da se o ovoj temi raspravi s EU 1 Japanom, ministri EU i komesar za trgovinu
EU Malmstrom su saopstili da je EU blok odlucan da odbije bilo kakve pokuSaje SAD da uti¢u na
smanjenje uvoza automobila i auto dijelova iz EU te da postuju WTO zahtjeve. Prinosi petogodisnjih i
desetogodis$njih njemackih obveznica su u petak zabiljezili nove rekordno niske nivoe od -0,202% i
-0,58%, respektivno, a na sedmi¢nom nivou su smanjeni za 6, odnosno 8,5 baznih poena.

Rezultati parlamentarnih izbora u EU su pokazali da su proevropske stranke zadrzale snaznu veéinu. Iako
su nacionalisticke i ultradesniCarske stranke znacajno napredovale, taj napredak nije bio u onoj mjeri kako
su pojedini investitori ocekivali. S druge strane, stranka zamjenika premijera Italije Salvinija je osvojila
najveci broj glasova, nakon cega je on izjavio da ¢e ovako iznenadujuce visoku podrsku iskoristiti da
pokusa da promijeni EU pravila, §to je dovelo do ostrog rasta prinosa italijanskih obveznica pocetkom




protekle sedmice. Pred kraj sedmice se pojavila nepotvrdena vijest da je Salvini spreman da urusi
koalicionu Vladu ukoliko partner (Five Star) ne podrzi plan jedinstvenih poreza. Evropska komisija je u
pismu upuc¢enom Vladi Italije zatrazila da obrazlozi pogor$anje u javnim finansijama zemlje, navodeci da
,»hije napravljeno dovoljno napora ka uskladivanju s kriterijom duga“. O eventualnim penalima prema
Italiji EU zvanicnici bi trebalo da odluce kada se sastanu ove sedmice. Krajem protekle sedmice ministar
finansija Italije Tria je izjavio da je nacrt odgovora prema Evropskoj komisiji na zabrinutosti oko duga
zemlje procurio i na taj nacin oStetio pregovore s Briselom te je naglasio da tekst tog pisma nije bio
definitivan i da nije trebalo da bude objavljen. Istovremeno, Centralna banka Italije je upozorila da bi
ionako visok dug zemlje (USD 2,6 biliona) mogao ove godine biti povecan viSe nego na Sta ukazuju
prognoze Vlade te je zatrazila ,,vjerodostojne* mjere za njegovo suzbijanje. Sve navedeno je uticalo na
prili¢an rast prinosa italijanskih obveznica, koji su povecani izmedu 12 i 23 bazna poena u odnosu na
prethodnu sedmicu.

Tabela 3: Kretanje ekonomskih indikatora za eurozonu

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

stanje period
1. |Indeks ekonomskog povjerenja — EZ MAJ 104,0 105,1 103,9
2. |Indeks povjerenja potro$afa — EZ (final.) MAJ -6,5 -6,5 -7,3
3. |Indeks ekonomskog povjerenja — ltalija MAJ - 100,2 98,8
4. |Monetarni agregat M3 (G/G) APR 4,4% 4,7% 4,6%
5. |GDP — Francuska (kvartalno) final. | kvartal 0,3% 0,3% 0,4%
6. |GDP — Austrija (kvartalno) final. | kvartal - 0,4% 0,4%
7. |GDP - Finska (kvartalno) final. | kvartal 0,5% 0,2% 0,5%
8. |GDP — Belgija (kvartalno) final. | kvartal - 0,3% 0,4%
9. |GDP - ltalija (kvartalno) final. | kvartal 0,2% 0,1% -0,1%
10. |Stopa inflacije — Njemacka (prelim.) MAJ 1,4% 1,3% 2,1%
11. |Stopa inflacije — Francuska (prelim.) MAJ 1,2% 1,1% 1,5%
12. |Stopa inflacije — Spanija (prelim.) MAJ 1,1% 0,9% 1,6%
13. |Stopa inflacije — Italija (prelim.) MAJ 0,9% 0,9% 1,1%
14. |Maloprodaja — Njemacka (G/G) APR 1,4% 4,0% -2,0%
15. |Maloprodaja — Spanija (G/G) APR 2,0% 1,1% 1,4%
16. |Potro$nja stanovnistva — Francuska (G/G) APR 0,6% 1,2% -2,2%
17. |Stopa nezaposlenosti — Njemacka MAJ 4,9% 5,0% 4,9%

SAD

Pocetkom protekle sedmice Ministarstvo finansija SAD je objavilo polugodisnji izvjestaj o medunarodnoj
razmjeni, u kojem je navedeno da je broj zemalja koje se nadziru zbog manipulacije valutama povecan na
21 s prethodnih 12. Tako su izmedu ostalog Irska, Italija, Vijetnam, Singapur i Malezija pridruzene Kini,
Japanu, Juznoj Koreji i Njemackoj, dok su Indija i Svicarska uklonjene s navedenog spiska zemalja nad
kojima se vrsi monitoring. Sto se ti¢e trgovinskog rata izmedu SAD i Kine, Financial Times je objavio da
¢e vracanje kineskog tehnoloskog giganta na crnu listu SAD pogoditi oko 1.200 americkih dobavljaca
kineskoj telekomunikacionoj grupi. U meduvremenu, Huawei je od ameri¢kog suda zatrazio presudu u
kratkom postupku protiv Vlade SAD zbog zabrane kupovine opreme u pokusaju da se ubrza rjeSavanje
slucaja. Krajem sedmice predsjednik SAD Trump je najavio da ¢e 10. juna uvesti carine od 5% na uvoz
proizvoda iz Meksika, a koje ¢e nakon 1. jula pa do pocetka oktobra postepeno povecavati do 25%,
odnosno dok Meksiko ne zaustavi prelazak ilegalnih migranata preko granice. Navedena odluka
rezultirala je povladenjem investitora iz rizi¢nije imovine i usmjeravanje na investicije koje se smatraju
sigurnijim utoiStem u turbulentnim periodima. Istovremeno, zamjenik ministra vanjskih poslova
Meksika Seade je izjavio da je Trumpova odluka katastrofalna te da ¢e Meksiko snazno reagovati na istu.
Sve navedeno uticalo je na pad prinosa ameri¢kih obveznica za 20 do 24 bazna poena u odnosu na
prethodnu sedmice te su prinosi desetogodiSnjih obveznica zabiljezili najnizi nivo od septembra 2017.
godine, a prinos dvogodiSnjih obveznica najnizi nivo od januara ove godine.



Tabela 4: Kretanje ekonomskih indikatora za SAD

Red.br. Ekonomski indikatori Ocekivanje| ~tvarne | Prethodni
stanje period
1. |GDP - preliminarni podatak (G/G) | kvartal 3,0% 3,1% 2,2%
2. |Indeks li€ne potrosnje — preliminarni podatak | kvartal 1,2% 1,3% 2,5%
3. |Indeks cijena nekretnina (M/M) MAR 0,2% 0,1% 0,4%
4. |PCE deflator (G/G) APR 1,6% 1,5% 1,4%
5. |Indeks liénih prihoda (M/M) APR 0,3% 0,3% 1,1%
6. |Indeks licnih rashoda (M/M) APR 0,2% -0,5% 0,6%
7. |Zalihe u veleprodaji (M/M) P APR 0,1% 0,7% 0,0%
8. |Indeks povjerenja prerad. sektora Fed iz Ricmonda MAJ 7 5 3
9. |Indeks povjerenja prerad. sektora Fed iz Dalasa MAJ 6,2 -5,3 2,0
10. |[Inicijalni zahtjevi nezaposlenih za pomo¢ 25. MAJ | 214.000 215.000 212.000
11. |Bloomberg indeks potroSackog povjerenja 26. MAJ - 60,8 60,3

USD je tokom protekle sedmice aprecirao u odnosu na EUR te je kurs EURUSD smanjen s nivoa od
1,1203 na nivo od 1,1169.

Graf 2: Kretanje kursa EURUSD tokom protekle sedmice
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VELIKA BRITANIJA

Ministar vanjskih poslova Velike Britanije Hunt proSle sedmice je izjavio da bi za tu zemlju bilo
»politicko samoubistvo* da sprovede Brexit bez dogovora. S druge strane, Huntov prethodnik i sekretar
za vanjske poslove Johnson, koji je ujedno i favorit za dolazak na premijersku poziciju je istakao da bi
Velika Britanija trebalo da napusti EU sa ili bez dogovora do kraja oktobra.

Zamjenik guvernera BoE Ramsden, koji je glasao protiv prvog postkriznog poveéanja referentne kamatne
stope stope u novembru 2017. godine je izjavio da bi ista trebalo da raste ako Brexit prode glatko, dok bi
razoran Brexit otvorio brojna pitanja oko monetarne politike. Fondacija za istrazivanje (The Resolution
Foundation) je pozdravila ubrzani rast minimalne plate koji je britanska konzervativna Vlada zagovarala
od 2015. godine, te je istaknuto da bi trebalo opreznije pristupiti daljem rastu. Naime, stopa
nezaposlenosti u Velikoj Britaniji je smanjena na najnizi nivo od 1975. godine i iznosi 3,8%, dok je
zaposlenost rekordno visoka. Takode, upozoreno je kako je opasno pretpostaviti da ¢e ovakvo stanje i
potrajati, posebno uzimajuéi u obzir trenutna politicka deSavanja u toj zemlji.

Tabela 5: Kretanje ekonomskih indikatora za UK

Rl:_d' Ekonomski indikatori Ocekivanje Stvar.no Preth.odnl
' stanje period
1. |GfK indeks povjerenja potroSaca MAJ -12 -10 -13
2. |Nationwide cijene kuca (G/G) MAJ 1,2% 0,6% 0,9%
3. |Neto potroSacki krediti (u mird GBP) APR 1,0 0,9 0,6
4. |Monetarni agregat M4 (G/G) APR - 3,0% 2,2%




Tokom protekle sedmice GBP je deprecirala u odnosu na EUR i u odnosu na USD. Kurs EURGBP je
zabiljezio rast s nivoa od 0,88137 na nivo od 0,88414, dok je kurs GBPUSD smanjen s nivoa od 1,2714
na nivo od 1,2629.

JAPAN

Nakon zvani¢ne posjete Japanu, predsjednik SAD Trump je pocetkom prosle sedmice izjavio da ocekuje
da ¢e te dvije zemlje u augustu najaviti dalji tok sporazuma, dok su japanski zvani¢nici demantovali
Spekulacije da je dogovoreno sklapanje trgovinskog sporazuma.

Guverner BoJ Kuroda je izjavio da su globalna privredna ocekivanja vrlo neizvjesna, prvenstveno zbog
negativnih rizika trgovinskih tenzija, usporavanja rasta u Kini i1 pregovora o Brexitu. Kuroda je istakao
kako ¢e lideri zemalja ¢lanica G20 na sastancima ove godine razmotriti salda na teku¢im racunima, te je
naglasio da bilateralne trgovinske mjere nece rijesiti neravnoteze istih. U izvjeStaju za poslovnu godinu
koja je zavrSena u martu, BoJ je povecala tekucu dobit za 63% u odnosu na prethodnu godinu, na 2
biliona JPY (18,3 milijarde USD), $to je najve¢i nivo od 1998. godine. Navedeni podaci mogu trenutno
smanjiti zabrinutost trziSnih ucesnika da bi radikalni monetarni program guvernera Kurode mogao
narusiti bilans BoJ 1 kredibilitet JPY.

BolJ je krajem sedmice najavila da ¢e za idu¢i mjesec povecati iznos za kupovinu obveznica s dospije¢em
od 10 do 25 godina na 100-300 milijardi JPY s prethodnih 100-250 milijardi JPY, dok je broj otkupa za te
obveznice, kao 1 za obveznice s dospije¢em preko 25 godina planiran za juni smanjen na 3 s prethodnih 4.

Tabela 6: Kretanje ekonomskih indikatora za Japanu

Red. o _ | stvarno Prethodni

br. Ekonomski indikatori Ocekivanje . .
stanje period

1. |Stopa nezaposlenosti APR 2,4% 2,4% 2,5%

2. |Vodediindeks F MAR - 95,9 97,1

3. |Koincidirajuci indeks F MAR - 99,4 100,5

4. |Industrijska proizvodnja (G/G) P APR -1,5% -1,1% -4,3%

5. |Maloprodaja (G/G) APR 0,9% 0,5% 1,0%

6. |Indeks usluznog sektora (G/G) APR 1,1% 0,9% 1,1%

7. |Povjerenje potrosaca MAJ 40,7 39,4 40,4

JPY je tokom protekle sedmice aprecirao u odnosu na EUR te je kurs EURJPY zabiljezio pad s nivoa od
122,46 na nivo od 120,96 (najnizi nivo od pocetka aprila 2017. godine). JPY je aprecirao i u odnosu na
USD te je kurs USDJPY zabiljezio pad s nivoa od 109,31 na nivo od 108,29 (najnizi nivo od januara ove
godine).



NAFTA1ZLATO

Na otvaranju njujorSke berze u utorak
(ponedjeljak je bila zatvorena zbog praznika)
cijena jednog barela sirove nafte je iznosila 58,63
USD (52,33 EUR). Pocetkom protekle sedmice
cijena nafte je poveCana za oko 0,9% jer su
izgledi moguceg poremecaja ponude ovog
energenta iz Irana 1 Libije prevagnuli zabrinutosti
da bi trgovinski rat mogao nepovoljno uticati na
potraznju za naftom. Ipak, od utorka do kraja
sedmice cijena jednog barela sirove nafte je
svakodnevno biljezila pad, koji je naroCito bio
izrazen krajem sedmice.

Prvi zamjenik premijera Rusije Siluanov je
izjavio da ¢e Rusija oprezno razmotriti produzenje
ugovora o smanjenoj proizvodnji nafte s OPEC-
om 1 drugim proizvoda¢ima. Na kraju trgovanja u
Cetvrak cijena jednog barela sirove nafte je
smanjena na najnizi nivo zabiljezen od 11. marta,
te je iznosila 56,59 USD po barelu. Na nastavak
pada cijene nafte uticali su objavljeni podaci o
neocekivanom rastu zaliha ovog energenta u SAD
za 2,2 miliona barela, dok je ocekivano bilo
smanjenje za 800.000 barela.

Na zatvaranju trziSta u petak cijena jednog barela
sirove nafte je dodatno smanjena na 53,50 USD
(47,90 EUR), s$to je najnizi nivo zabiljezen od 12.
februara ove godine. Cijena nafte je na
sedmi¢nom nivou smanjena za 8,75%.

Graf 3: Kretanje cijene nafte tokom protekle sedmice

60,00
59,00
58,00
57,00
56,00
55,00
54,00
53,00
52,00
51,00
50,00

53,50

=) ) =) 3 =) g
Cijena jednog barela sirove nafte
Pripremili:
Sluzba Front Office

Odjeljenje za bankarstvo

Na otvaranju londonske berze metala u
ponedjeljak cijena jedne fine unce zlata je iznosila
1.284,93 USD (1.144,95 EUR). U ponedjeljak
cijena zlata nije biljezila znacajnije promjene, te
je na zatvranju trgovanja jedna fina unca zlata
kostala samo 15 centi viSe u odnosu na cijenu s
otvaranja. Za razliku od ponedjeljka, u utorak je
cijena ovog plemenitog metala smanjena za oko 7
USD u odnosu na prethodni dan pod uticajem
aprecijacije USD, koji je wuslijedio zbog
neizvjesnosti oko trgovinskih tenzija izmedu SAD
1 Kine. Ipak, ve¢ narednog dana cijena zlata je
povecana za 4,60 USD. Za skoro isti dnevni iznos
cijena zlata je povetana i u cetvrtak, nakon
komentara predsjednika SAD o poveéanju tarifa
na uvoz iz Meksika, §to dolazi u vrijeme kada se
ve¢ implemetiraju slicna povecanja tarifa na uvoz
iz Kine. Cijena zlata je nastavila da biljezi rast i
tokom trgovanja u petak, kada je zabiljezen
najveéi proslosedmi¢ni dnevni rast od preko 18
USD. Na rast cijene ovog plemenitog metala
uticala je povecana potraznja za sigurnijim
investicijama koja je bila izraZzena tokom protekle
sedmice, kada je zabiljezen globalni pad indeksa
dionica, kao i pad prinosa sigurnijih obveznica.
Na zatvaranju trziSta u petak cijena jedne fine
unce zlata je iznosila 1.305,58 USD (1.168,93
EUR), $to predstavlja najve¢i nivo u posljednje tri
sedmice.

Graf 4: Kretanje cijene zlata tokom protekle sedmice
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QOdricanje 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 nemogucnosti koristenja informacija, materijala ili sadrzaja, ili za posljedice odluka donesenih na bazi njih.



