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Sarajevo, 27.06.2016. godine

SEDMICNI PREGLED KRETANJA NA GLOBALNIM FINANSIJSKIM TRZISTIMA
20.06.2016.- 24.06.2016.

Tabela 1: Prikaz kretanja prinosa na driavne obveznice

Prinosi Eurozona SAD Velika Britanija Japan
17.6.16 - 24.6.16 17.6.16 24.6.16 17.6.16 24.6.16 17.6.16 24.6.16
2 godine -0,61 - -0,65 A 0,69 0,63 N 0,39 0,27 N[ -0,25 -0,27 L]
5 godina -0,560 - -0,53 N 1,11 1,07 A 0,70 0,57 N[ -0,24 -0,27 A
10 godina 0,02 - -0,05 N 1,61 1,56 A 1,14 1,09 N | -0,15 -0,17 A
Tabela 2: Prikaz kretanja prinosa na njemacke Bubillove
. Prinosi
Dospijece
17.6.16 - 24.6.16

3 mjeseca -0,615 -0,668 N

6 mjeseci -0,564 -0,646 N

1 godina -0,555 -0,637 A

Graf 1: Prikaz krivulja
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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 24.06.2016. godine (pune linije) i 17.06.2016.
godine (isprekidane linije). Na donjem dijelu grafa je prikazana razlika izmedu vrijednosti odgovaraju¢ih

prinosa na navedene datume.

EUROZONA

Referendum u Velikoj Britaniji protekle sedmice je i dalje bio u fokusu trzista, te je zbog anketa prije
njegovog odrzavanja, a koje su ukazivale na rast procenta za ostanak u EU, zabiljezen trend rasta
evropskih indeksa dionica, kao i prinosa na obveznice. Medutim, nakon objavljivanja rezultata
referenduma, u petak, a prema kojima je izglasan izlazak Velike Britanije iz EU, evropski indeksi dionica,
kao i prinosi na obveznice su zabiljezili smanjenje, te je prinos na desetogodi$nje njemacke obveznice na
zatvaranju trZiSta zabiljeZio rekordno nizak nivo od -0,047%. Takode, rezultati referenduma odrazili su se
1 na ostru deprecijaciju EUR 1 GBP u odnosu na USD.

Nakon objavljivanja rezultata, ministri finansija i guverneri zemalja c¢lanica G7, u zajednickom
saopsStenju, istakli su da su poduzeli sve korake kako bi se osigurala adekvatna likvidnost i podrska
funkcionisanju trzista.

ECB je saopstila da je u prvoj sedmici, od kada je pocela da kupuje i korporativne obveznice, kupila
EUR 1,9 milijardi ovih obveznica. Predsjednik ECB-a g. Draghi je izjavio da je trenutni fokus ECB-a na
implementaciji do sada najavljenih mjera, kao §to je slucaj s aukcijama drugog kruga targetiranog
dugorocnog finansiranja banaka (TLTRO), ¢ija se prva aukcija odrzala prosle sedmice.




Njemacka je emitovala obveznice s dospijecem od 30 godina po rekordno niskom prinosu od 0,65%. Belgija
je emitovala desetogodiSnje (0,463%), petnaestogodisnje (0,837%), te dvadesetogodisnje (1,141%)
obveznice. Holandija je emitovala tromjesec¢ne i Sestomjesecne trezorske zapise po prinosu od -0,53%, a
Francuska tromjesecne (-0,506%), Sestomjesecne (-0,512%) i jednogodisnje (-0,496%) trezorske zapise.
Spanija je emitovala tromjesetne (-0,145%) i devetomjeseéne (-0,086%) trezorske zapise, a ESM
Sestomjesecne trezorske zapise (-0,51%).

Tabela 3: Kretanje ekonomskih indikatora za eurozonu

Red.br. Ekonomski indikatori Ocekivanje| S'vamMe | Prethodni
stanje period

1. |Indeks gradevinskog sektora — EZ (G/G) APR - -0,4% 0,5%
2. |Proizvodacke cijene — Njemacka (G/G) MAJ| -2,9% -2,7% -3,1%
3. |ZEW indeks povjerenja investitora — Njemacka JUN 4,8 19,2 6,4
4. |lIfo indeks poslovnog povjerenja — Njemacka JUN 107,4 108,7 107,8
5. |Stopa nezaposlenosti — Finska MAJ| 11,4% 10,8% 9,8%
6. |Indeks povjerenja potroSaca — EZ (prelim.) JUN -7,0 -7,3 -7,0
7. |PMI kompozitni indeks P JUN 53,0 52,8 53,1
8. |Stopa nezaposlenosti — Finska MAJ 11,4% 10,8% 9,8%
9. |GDP (Q/Q) F- Holandija | KVARTAL| 0,5% 0,5% 0,2%
10. |GDP (Q/Q) F — Francuska | KVARTAL 0,6% 0,6% 0,4%

SAD

Prinosi ameri¢kih obveznica su pocetkom protekle sedmice biljezili rast pod uticajem ublazavanja
Spekulacija o britanskom referendumu i pojacavanja Spekulacija o FOMC-ovom povecanju referentne
kamatne stope. Medutim, nakon $to su u petak objavljeni rezultati britanskog referenduma o izlasku ove
zemlje iz EU, situacija na trziStu se znaCajno promijenila. Prinosi ameri¢kih obveznica su tokom
trgovanja u petak smanjeni za 15 do 19 baznih poena u odnosu na prethodni dan. Prinosi dvogodiSnjih
obveznica su smanjeni na najnizi nivo od oktobra prosle godine, a prinosi desetogodi$njih obveznica na
najnizi nivo od augusta 2012. godine. Sude¢i prema kretanjima prinosa fjucersa na referentnu kamatnu
stopu FED-a, vjerovatno¢a da ¢e FOMC na junskom ili septembarskom sastanku povecati referentnu
kamatnu stopu trenutno iznosi 0,0%. 1z FED-a je, nakon objavljivanja rezultata britanskog referenduma,
saopSteno da ova institucija pazljivo prati kretanja na medunarodnim trzistima, te da je spremna da pruzi
dodatnu likvidnost kroz program swap linija koje ima s drugim centralnim bankama.

Predsjednica FED-a gda Yellen je tokom redovnog polugodisnjeg izlaganja pred Kongresom SAD-a,
sredinom protekle sedmice, izjavila da FED oprezno pristupa povecanju referentne kamatne stope, te da
se suocava sa znacajnim nesigurnostima. Ovom prilikom, gda Yellen je istakla da globalni rizici i rizici
usporenog zaposljavanja pozivaju na oprezan pristup povecanju referentne kamatne stope, s obzirom na to
da FED trazi potvrdu da je ekonomski oporavak i dalje prisutan. Gda Yellen je istakla da prije nego se
dalje povec¢aju kamatne stope, FED treba da bude siguran da su ekonomski rast i zaposlenost povecani te
da nema Sokova koji dolaze od strane potencijalnog izlaska Velike Britanije iz EU, do kojeg je, ipak,
doslo.

Americki dionicki indeksi su tokom protekle sedmice zabiljezili smanjenje, te je Dow Jones smanjen za
1,55% na sedmi¢nom nivou, a indeks S&P 500 za 1,63%.

Tabela 4: Kretanje ekonomskih indikatora za SAD

R lEkonomski indikatori Oekivanje | ' 2me | Prethodni
stanje period
1. |FHFA indeks cijena stambenih nekretnina APR 0,6% 0,2% 0,8%
2. |Indeks prodaje postoje¢ih ku¢a (M/M) MAJ 1,8% 1,8% 1,3%
3. |Indeks prodaje novoizgradenih ku¢a (M/M) MAJ 1,6% -6,0% 12,3%
4. |Indeks vodecih ekonomskih indikatora MAJ 0,1% -0,2% 0,6%
i Indeks ekonomskih aktivnosti FED iz Cikaga 011 0,51 0.05
. MAJ
6. |Indeks radnointenzivne proizvodnje FED iz Kanzas Sitija JUN -5 2 -5
7. |Indeks porudzbina trajnih dobara — preliminarno MAJ -0,5% 2,2% 3,3%
8. |Indeks povjerenja Univerzitet iz Mi€igena — finalno JUN 94,1 93,5 94,7




| 9. [inicijalni zahtjevi nezaposlenih za pomo¢ 18.JUN| 270.000 | 259.000 [ 277.000 |

USD je tokom protekle sedmice aprecirao u odnosu na EUR, te je kurs EUR/USD smanjen sa nivoa od
1,1277 na nivo od 1,1117, $to na sedmi¢nom nivou predstavlja smanjenje od 1,42%. Tokom trgovanja u
petak kurs EUR/USD je smanjen za 2,08% u odnosu na prethodni dan, na najnizi nivo u posljednjih
mjesec dana.

Graf 2: Kretanje kursa EUR/USD tokom protekle sedmice
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VELIKA BRITANIJA

Gradani Velike Britanije su na referendumu koji je odrzan 23. juna izglasali izlazak te zemlje iz EU. Od
ukupnog broja glasaca koji su izasli na referendum, 48,1% je podrzalo da Velika Britanija ostane unutar
EU bloka, dok je 51,9% podrzao napustanje EU, tzv. ,Brexit“. Rezultati referenduma su imali snazan
uticaj na finansijska trzista. GBP je snazno deprecirala u odnosu na USD i u odnosu na EUR, dok su
prinosi snaznih zemalja EMU 1 SAD biljeZili smanjenje, a cijena zlata je zabiljeZila rast. Nakon rezultata
referenduma, premijer Cameron je podnio ostavku. Zvani¢nici EU su pozvali da Velika Britanija sto prije
pokrene korake koji se odnose na napustanje EU.

BoE je spremna da obezbijedi preko 250 milijardi GBP dodatnih sredstava kroz standardne olaksice, kako
bi podrzala funkcionisanje finansijskog trzista i u moguénosti je, ukoliko to bude potrebno, da osigura
dodatnu likvidnost u stranim valutama, saopstio je guverner BoE g. Carney. U narednim sedmicama BoE
¢e procijeniti ekonomske uslove 1 razmotriti potrebu za intervencijama.

Tabela 5: Kretanje ekonomskih indikatora za UK

Red. - . e Stvarno Prethodni
b Ekonomski indikatori Ocekivanje : _

r. stanje period
1. |Rightmove cijene kuca (G/G) JUN - 0,80% 0,40%
2. |Pozajmice javnog sektora (u mird GBP) MAJ 9,40 9,10 7,60
3. |Krediti za kupovinu kuca MAJ 37.850 42.187 39.967

Tokom protekle sedmice GBP je deprecirala u odnosu na EUR i u odnosu na USD. Kurs EUR/GBP je
biljezio rast sa nivoa od 0,78536 na nivo od 0,81274, dok je kurs GBP/USD smanjen sa nivoa od 1,4358
na nivo od 1,3679.

JAPAN

Pocetkom protekle sedmice Financial Times je objavio vijest da je MMF pozvao Japan da revidira
politiku premijera Abea, te da udvostruci privredne poticaje ili ¢e u suprotnom trebati znatno duzi period
za dostizanje ciljanog nivoa inflacije od 2%. Takode, objavljen je i zapisnik s aprilske sjednice MPC BoJ,
u kojem je istaknuto da su kreatori monetarne politike smanjili prognoze inflacije na kvartalnom nivou, te
odgodili rok za dostizanje ciljanog nivoa do marta 2018. godine.

Prema rezultatima istrazivanja Reutersa, vecina japanskih kompanija podrzava odluku Vlade da odlozi
povecanje stope PDV-a za vise od dvije godine s obzirom na ekonomske slabosti u zemlji. Takode,
Reuters je krajem sedmice objavio vijest da su Vlada Japana i BoJ diskutovali o odgovoru na trziSne
turbulencije nastale nakon objavljivanja rezultata referenduma u Velikoj Britaniji.

Tabela 6: Kretanje ekonomskih indikatora za Japan

S ] Stvarno | Prethodni
Ekonomski indikatori Ocekivanje
stanje period
1. [Trgovinski bilans (u mird JPY) MAJ 70,0 -40,7 823,2
2. |lzvoz (G/G) MAJ| -10,0% -11,3% -10,1%
3. |Uvoz (G/G) MAJ| -13,8% -13,8% -23,3%
4. |Indeks ukupnih poslovnih aktivnosti (M/M) APR 1,2% 1,3% 0,2%




5. |PMI indeks radnointenzivnog sektora P JUN - 47,8 47,7
6. |Vodediindeks F APR - 100,0 99,1
7. |Koincidirajuci indeks F APR - 112,0 110,2
8. |Indeks usluznog sektora (G/G) MAJ 0,1% 0,2% 0,3%

Pod uticajem objavljivanja rezultata britanskog referenduma, JPY je tokom protekle sedmice aprecirao u
odnosu na EUR, te je kurs EUR/JPY zabiljeZzio smanjenje sa nivoa od 117,47 na nivo od 113,65. JPY je
aprecirao i u odnosu na USD, te je kurs USD/JPY smanjen sa nivoa od 104,16 na nivo od 102,22 (najnizi

nivo od septembra 2014. godine).

NAFTA I ZLATO

Na otvaranju njujorske berze u ponedjeljak cijena
nafte je iznosila 47,98 USD ( 42,55 EUR).
Pocetkom protekle sedmice cijena nafte je
biljezila rast, koji je bio uzrokovan ublazavanjem
tenzija oko referenduma u Velikoj Britaniji.
Medutim, u utorak je blago smanjena pod
uticajem iS¢ekivanja objavljivanja informacija o
promjeni ameri¢kih zaliha ovog energenta. U
srijedu su objavljene informacije da su americke
zalihe nafte smanjene za 900.000, Sto je manji
podatak od ocekivanog, te je ova informacija
tokom trgovanja u srijedu uticala na rast cijene
nafte, koji je nastavljen i tokom trgovanja u
Cetvrtak. Nakon objavljivanja rezultata britanskog
referenduma, cijena nafte je tokom trgovanja u
petak znacajno smanjena za 4,93% na dnevnom
nivou, jer su investitori zabrinuti zbog efekata
koje bi odluka britanskih glasa¢a mogla imati na
globalnu privredu. Na zatvaranju njujorske berze
u petak cijena jednog barela nafte je iznosila
47,64 USD (42,85 EUR), sto je, ipak, na
sedmi¢nom nivou smanjenje od samo 0,71%.

Graf 3: Kretanje cijene nafte tokom protekle sedmice
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Na otvaranju londonske berze u ponedjeljak
cijena jedne fine unce zlata je iznosila 1.298,65
(1.151,59 EUR) po jednoj finoj unci. Pocetkom i
tokom protekle sedmice zabiljeZeno je smanjenje
cijene zlata, koje je bilo posljedica ublazavanja
Spekulacija oko britanskog referenduma. Rast
traznje za investicijama koje nose viSe nivoe
prinosa je uticao na smanjenje traznje za zlatom,
koje predstavlja sigurno utociste za investitore.
Objavljivanje rezultata britanskog referenduma o
napustanju EU je znacajno uticalo na rast cijene
zlata, te je ona tokom trgovanja u petak povecana
za 53,05 USD na dnevhom nivou. Povecana
volatilnost na finansijskom trziStu pogoduje
traznji, odnosno povecanju cijene  ovog
plemenitog metala. Osim, toga, uticaj na rast
cijene zlata je imalo i znacajno Smanjenje
oéekivanja da ¢e FED do kraja ove godine
povecati referentnu kamatnu stopu pod uticajem
zabrinutosti za globalni ekonomski rast, koja je
intenzivirana nakon britanskog referenduma. Na
zatvaranju trZiSta u petak cijena jedne fine unce
zlata je iznosila 1.315,75 USD (1.183,55 EUR),
Sto je njen najvisi nivo od jula 2014. godine.

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 CB BiH. 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.



