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SEDMICNI PREGLED KRETANJA NA GLOBALNIM FINANSIJSKIM TRZISTIMA

31.05.2021. - 04.06.2021.

Tabela 1: Prikaz kretanja prinosa na drZavne obveznice

Prinosi Eurozona SAD Velika Britanija Japan
28.5.21 - 4.6.21 28.5.21 - 4.6.21 28.5.21 - 4.6.21 28.5.21 - 4.6.21 28.5.21
2 godine -066 - -067 N 0,14 - 014 > 006 - 007 @A -012 - -0,12 -0,66
5 godina -057 - -060 N 080 - 078 N 034 - 034 = -0,09 - -0,08 -0,57
10godina | -018 - -021 N 1,59 - 155 N 080 - 079 N 0,08 - 0,09 -0,18
Tabela 2: Prikaz kretanja prinosa na njemacke Bubillove
. Prinosi
Dospijece
28.5.21 - 4.6.21
3 mjeseca -0,633 - -0,638 N
6 mjeseci -0,650 - -0,671 A
1 godina -0,632 - -0,634 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 04.06.2021. godine (pune linije) i 28.05.2021.
godine (isprekidane linije). Na donjem dijelu grafa je prikazana razlika izmedu vrijednosti odgovarajuc¢ih
prinosa na navedene datume.

EUROZONA

Prinosi obveznica eurozone su smanjeni u odnosu na prethodnu sedmicu, prilikom cega je pad prinosa
kod njemackih obveznica iznosio izmedu 1 i 3 bazna poena, a kod italijanskih obveznica izmedu 3 i 5
baznih poena. Izjave zvanicnika ECB su i tokom ovog perioda uglavnom bile fokusirane na potrebu
zadrzavanja povoljnih uslova finansiranja, uprkos nastavku rasta stope inflacije, koja je prema
posljednjim podacima u maju u eurozoni dostigla nivo do 2,0%. Naredne sedmice se odrzava sjednica UV
ECB, a prema posljednjem istrazivanju Bloomberga ekonomisti ocekuju da ¢e se i tokom ljeta nastaviti sa
ubrzanim kupovinama obveznica putem PEPP programa, kako bi se podrzao odrziv ekonomski oporavak.
Vecina ucesnika ovog istrazivanja oc¢ekuje da ¢e se navedeni program, ukupne vrijednosti 1,85 biliona
EUR, okoncati u martu 2022. godine, u skladu sa trenutnim planom. Pored navedenog, na kretanje




prinosa u eurozoni u protekloj sedmici uticaj su imale i vijesti koje su objavljene za trziste rada u SAD,
posebno krajem sedmice, kada je objavljen podatak o slabijem rastu broja zaposlenih od ocekivanja u
nefarmerskom sektoru, $to se odrazilo na pad prinosa americkih, ali i evropskih obveznica.

Prema istrazivanju koje je provela ECB, centralne banke mogu bolje da kontrolisu inflatorna o¢ekivanja
ukoliko upotrijebe odredeni raspon cjenovnog rasta, nego jasno postavljeni cilj koji bi mogao implicirati
reviziju strategije institucije. Ovaj rad je obuhvatio strategije ciljane inflacije u 20 razvijenih ekonomija i
trziSta u nastajanju. Rezultati su pokazali da bi fleksibilniji nivo rasta potrosackih cijena, u prihvatljivim
granicama, povecao kredibilnost centralne banke jer je tako manje vjerovatno da nece postici cilj.

OECD je prosle sedmice objavio nove prognoze prema kojima su ocekivanja rasta GDP-a u eurozoni u
tekucoj godini povecana na 4,3%, dok se u narednoj godini o¢ekuje 1 blago ve¢i rast od 4,4%. Navodi se
da bi oporavak trebalo da bude podrzan povecanom privatnom potroSnjom, znacajnom fiskalnom
podrSkom i snaznijom eksternom potraznjom nakon uticaja pandemije Covid-19. Za stopu nezaposlenosti
u eurozoni se procjenjuje da bi tokom 2022. godine mogla biti smanjena na nivoe zabiljezene prije
pandemije.

Tabela 3: Kretanje ekonomskih indikatora za eurozonu

Red. Stvarno | Prethodni
br. Ekonomski indikatori Ocekivanje

stanje period
1. |Monetarni agregat M3 — EZ (G/G) APR 9,6% 9,2% 10,0%
2. |Proizvodacke cijene — EZ (G/G) APR 7,5% 7,6% 4,3%
3. |Stopa inflacije — EZ (prelim.) MAJ 1,9% 2,0% 1,6%
4. |Temeljna stopa inflacije — EZ (prelim.) MAJ 0,9% 0,9% 0,7%
5. |PMI kompozitni indeks — EZ (final.) MAJ 56,9 57,1 53,8
6. |GDP — Austrija (kvartalno) final. | kvartal 0,2% -1,1% -2,7%
7. |GDP — Belgija (kvartalno) final. | kvartal 0,6% 1,0% -0,1%
8. |GDP - ltalija (kvartalno) final. | kvartal -0,4% 0,1% -1,8%
9. |GDP —Irska (kvartalno) | kvartal - 7,8% -5,1%
10. [Stopa nezaposlenosti — EZ APR 8,1% 8,0% 8,1%
11. [Stopa nezaposlenosti — Njemacka MAJ 6,0% 6,0% 6,0%
12. |Stopa nezaposlenosti — Belgija APR - 5,3% 5,4%
13. [Stopa nezaposlenosti —ltalija (prelim.) APR 10,1% 10,7% 10,4%
14. |Promjena broja nezaposlenih — Spanija (u '000) MAJ -115,0 -129,4 -39,0
15. |Maloprodaja — EZ (G/G) APR 25,0% 23,9% 13,1%
16. |Maloprodaja — Njemacka (G/G) APR 10,1% 4,4% 11,6%
17. |Maloprodaja — Holandija (G/G) APR - 10,2% 9,0%
18. |Bilans budzeta — Francuska (u milijardama EUR) APR - -91,4 -60,1

SAD

Tokom protekle sedmice, predsjednik Feda iz St. Louisa Bullard je istakao da njegove procjene o trzistu
rada idu ka tome da je stanje na ovom trziStu takvo da postoji viSe otvorenih radnih mjesta nego
nezaposlenih, te da se to sigurno zapaza i u firmama koje saopstavaju da ¢e i¢i naprijed i samo nastaviti sa
povecanjem naknada za ovu vrstu zaposlenih. Te firme su misljenja da treba da uvedu neke bonuse za
radnike, kako bi radnike imali “pred vratima”, poSto neka preduzeca ostaju zatvorena, jer ne mogu da
pronadu dovoljan broj radnika. Clanica odbora guvernera Feda Brainard je izjavila da se SAD priblizava
Fedovom planu maksimalne zaposlenosti i ciljanom nivou inflacije od 2%, ali jacina preostalih problema
i dalje zahtijeva da se Fed drzi ultrackspanzivne monetarne politike dok se ne postigne veci napredak. Po
njenom misljenju, bi¢e potrebno da se odrzi kontinuirani napredak inflacije, a ne samo privremeni rast
cijena. Vezano za pitanje ekonomskog rasta, istakla je da neki od faktora koji trenutno podsti¢u snazan
rast cijena, ukljucujuéi i fiskalnu potroS$nju i zurbu domacinstava da iskoriste ponovno vece otvaranje
ekonomije, vjerovatno ¢e vremenom nestati, $to je jos jedan od razloga zbog kojeg Fed svoje programe ne
bi trebalo da prerano povuce.
Odbor Feda je najavio plan kojim se zapocinje likvidacija portfolija ,,Secondary Market Corporate Credit
Facility (SMCCF)* koji predstavlja privremeni hitni plan kreditiranja korporacija, a koji je zatvoren 31.
decembra 2020. godine. Likvidacija portfolija (SMCCF) bice postepena i po propisima i imace za cilj da
umanji bilo koju mogucnost negativnog uticaja na funkcionisanje trzista, uzimajuc¢i u obzir dnevnu
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likvidnost i uslove trgovanja ETF-ovima i korporativnim obveznicama.

Predsjednik Feda iz New Yorka Williams smatra da se ekonomija popravila i da je na dobrom putu, ali je
jo$ uvijek poprilicno daleko od “znacajnijeg veceg napretka”, kome se tezi u smislu prilagodavanja
programa kvantitativnih olakSica. Neimenovani izvori navode da je predsjednik Biden spreman da
odustane od svojih zahtjeva za povecanje poreza na dobit korporacijama ukoliko se dovoljan broj
republikanaca slozi da podrzi rast potros$nje na infrastrukturu. S druge strane, ministri finansija G7 su se
sastali 4. 1 5. juna u Londonu, gdje su postigli sporazum o novoj globalnoj minimalnoj poreskoj stopi koju
kompanije treba da plate bez obzira gdje se nalaze. Ministri finansija G7 su se dogovorili da ¢e podrzati
globalnu minimalnu poresku stopu od barem 15%.

Tabela 4: Kretanje ekonomskih indikatora za SAD

R::" Ekonomski indikatori Ocekivanje Stvar-no Preth.odnl
: stanje period
1. |PMIindeks preradivackog sektora F MAJ 61,5 62,1 60,5
2. |PMIlindeks usluznog sektora F MAJ 70,1 70,4 64,7
3. |Kompozitni PMI indeks F MAJ - 68,7 63,5
4. [Tro$kovi u gradevinarstvu (M/M) APR 0,5% 0,2% 1,0%
5. |ISMindeks prerad. sektora MAJ 61,0 61,2 60,7
6. |MBA aplikacije za hipotekarne kredite 21. maj - -4,0% 4,2%
7. |ADP izvjestaj o broju zaposlenih MAJ 650.000 978.000 654.000
8. [Inicijalni zahtjevi nezaposlenih 29.maj 387.000 385.000 405.000
9. |Kontinuirani zahtjevi nezaposlenih 22. maj | 3.614.000 3.771.000 3.602.000
10. |Indeks povjerenja potroSaca 30. maj - 55,6 53,8
11. |ISM indeks usluga MAJ 63,2 64,0 62,7
12. |Promjena zaposlenih u nefarmerskom sektoru MAJ 675.000 559.000 278.000
13. |Stopa nezaposlenosti MAJ 5,9% 5,8% 6,1%
14. |Fabricke porudzbine APR -0,2% -0,6% 1,4%
15. |PorudZbine trajnih dobara F APR -1,3% -1,3% -1,3%

USD je aprecirao u odnosu na EUR, te je kurs EURUSD zabiljezio pad sa nivoa od 1,2192 na nivo od
1,2167.
Graf 2: Kretanje kursa EURUSD tokom protekle sedmice
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VELIKA BRITANIJA

OECD je u posljednjim prognozama snazno unaprijedila oCekivanja ekonomskog rasta Velike Britanije
zahvaljujuci uspjehu vakcinacije protiv Covid19. Prema sadas$njim ocCekivanjima, GDP ¢e u 2021. godini
biljeziti rast za 7,2% (prethodna prognoza 5,1%), §to bi bio najbrzi rast od 1941. godine, nakon
kontrakcije od 9,8% zabiljezene 2020. godine, a §to je bila najgora kontrakcija u posljednjih skoro 300
godina. Za 2022. godinu ekonomski rast je revidiran na 5,5% sa prethodnih 4,7%, koliko su prognoze
iznosile prije tri mjeseca. Eksperti s Aston Univerziteta iz Birminghama u Velikoj Britaniji su proveli
istrazivanje kojim je pokazano da je kumulativni izvoz usluga u periodu 2016.-2019. godine za 113
milijardi GBP nizi nego S$to bi bio da je Velika Britanija ostala dio EU.

Ministar finansija Velike Britanije Sunak je izjavio da prijedlog SAD za globalno poresko oporezivanje, a
koji podrazumijeva fokus na 100 najvecih svjetskih najprofitabilnijih kompanija, moze da djeluje, ali je
insistirao na tome da Cetiri velike tehnoloske kompanije (Big 4 - Amazon, Apple, Facebook i Google)
moraju placati vise poreza u zemljama u kojima djeluju.



Tabela 5: Kretanje ekonomskih indikatora za UK

R;rd' Ekonomski indikatori Ocekivanje Stvar.no Preth.odnl

: stanje period

1. |Nationwide cijene kuéa (G/G) MAJ 9,4% 10,9% 7.1%

2. |PMI preradivacki sektor F MAJ 66,1 65,6 60,9

3. |PMI usluzni sektor F MAJ 61,8 62,9 61,0

4. |PMI gradevinski sektor MAJ 62,0 64,2 61,6

5. |Neto potro$acki krediti (u mird GBP) APR 0,5 -0,4 -0,5

6. |Hipotekarni krediti APR 81.000 86.900 82.700

7. |Monetarni agregat M4 (G/G) APR - 9,1% 10,8%

Tokom protekle sedmice GBP je blago aprecirala u odnosu na EUR, dok je deprecirala odnosu na USD.
Kurs EURGBP je zabiljezio pad sa nivoa od 0,85935 na nivo od 0,85933, dok je kurs GBPUSD smanjen
sa nivoa od 1,4188 na nivo od 1,4157.

JAPAN

Tokom protekle sedmice, iz Vlade Japana je saopSteno da je povjerenje potroSaca smanjeno u maju usljed
produzenih mjera lockdowna, sve kako bi se suzbilo Sirenje Covid19. Neki ¢lanovi stru¢nog odbora Vlade
za koronavirus su upozorili da ¢e biti ,,teSko* odrzati Olimpijske igre u Tokiju ukoliko pandemijska
situacija ostane na najvisem nivou zaraze.

Clan uprave BoJ Adachi je izjavio da bi svijet nakon pandemije koronavirusa mogao ponuditi moguénost
japanskim firmama da povecaju cijene i pomognu BoJ da postigne ciljani nivo inflacije od 2%. Adachi je
dodao da BoJ nije puno ucinila, osim S$to je ,,pazljivo” odrzala masivne podsticaje, uz najiskreniji
komentar dosad, da Bol raspolaze sa sve manje alata monetarne politike koji bi joj omogucili da
podstakne ekonomski rast i inflaciju, kao ni da sam ne zna nijedan novi alat za poveéanje cijena, jer da
zna, ve¢ bi ga primijenili. Adachi je naveo da ¢e restorani i hoteli mozda morati da snose troskove kako bi
sprijecili dalje Sirenje koronavirusa, a potrosaci ¢e mozda biti spremniji da placaju usluge sa dodatnom
vrijednos¢u. To bi firmama dalo moguénost da vise naplacuju usluge boljeg kvaliteta.

Tabela 6: Kretanje ekonomskih indikatora za Japan

Red. Stvarno Prethodni
br. Ekonomski indikatori Ocekivanje
stanje period
1. |Industrijska proizvodnja (G/G) P APR 16,9% 15,4% 3,4%
2. |Maloprodaja (G/G) P APR 15,2% 12,0% 5,2%
3. |Prodaja u supermarketima (G/G) APR 15,5% 15,5% 2,9%
4. |Indeks zapocetih kuca (G/G) APR 4,5% 7,1% 1,5%
5. |Kapitalna potro$nja (G/G) | kvartal -6,8% -7,8% -4,8%
6. |PMIindeks preradivackog sektora F MAJ 52,5 53,0 53,6
7. |PMI indeks usluznog sektora F MAJ 45,7 46,5 49,5
8. |Kompozitni PMI indeks F MAJ 48,1 48,8 51,0
9. |Prodaja vozila (G/G) MAJ - 30,9% 22,2%
10. |Monetarna bazna (G/G) MAJ - 22,4% 24,3%
11. |Potro$nja domadinstava (G/G) APR 8,7% 13,0% 6,2%

JPY je tokom protekle sedmice blago aprecirao u odnosu na EUR, te je kurs EURJPY zabiljezio pad sa
nivoa od 133,93 na nivo od 133,21. JPY je blago aprecirao i u odnosu na USD, te je kurs USDJPY
zabiljezio pad sa nivoa 109,85 na nivo od 109,52.



NAFTA I ZLATO

Na otvaranju njujorsSke berze u ponedjeljak cijena
jednog barela sirove nafte je iznosila 66,32 USD
(54,40 EUR). Tokom protekle sedmice cijena
nafte je imala tendenciju rasta, te se krajem
sedmice priblizila najviSem nivou zabiljezenom u
posljednje dvije godine. Pocetkom sedmice cijena
nafte je bila pod uticajem iScekivanja rezultata
sastanka OPEC+ koji je odrzan protekle sedmice.
Na sastanku OPEC+ ¢lanice su ostale pri planu da
se postepeno povecava obim ponude na trziStu
nafte. Clanice OPEC+ predvodene Saudijskom
Arabijom i Rusijom su saopstile da, dok se traznja
oporavlja, 1 dalje su prisutne neizvjesnosti
povezane sa pandemijom koja moze sprijeciti
dalji rast proizvodnje. U narednim danima cijena
nafte je imala tendenciju rasta, znac¢ajnim dijelom
zbog ove odluke OPEC+, kao i zbog sporijeg
tempa pregovora o nuklearnom sporazumu
izmedu Irana 1 SAD. Ministar nafte Irana
Zanganeh je izjavio da bi naredna vlada Irana
trebalo da kao vrhunski prioritet odredi povecanje
obima proizvodnje nafte na 6,5 miliona barela
dnevno, jer bi visi nivo proizvodnje unaprijedio
bezbjednost, ali i politicku mo¢ zemlje. Tokom
protekle sedmice objavljena je vijest da je vodeéi
izvoznik nafte, Saudijska Arabija, povecala
zvani¢ne prodajne cijene ovog energenta za regiju
Azije. Krajem sedmice nafta je nastavila da
odrzava tendeciju rasta kao rezultat discipline
OPEC+ u dijelu ponude, dok je oporavak traznje
za ovim energentom prevaziSao neizvjesnosti
vezane za razvoj vakcinacije protiv Covid-19
Sirom svijeta.

Na zatvaranju trzista u petak cijena jednog barela
sirove nafte je iznosila 69,62 USD (57,22 EUR).
Posmatrano na sedmi¢nom nivou, cijena nafte je
povecana za 4,98%.

Graf 3: Kretanje cijene nafte tokom protekle sedmice
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Odjeljenje za bankarstvo

Na otvaranju londonske berze metala u
ponedjeljak cijena jedne fine unce zlata je iznosila
1.903,77 USD (1.561,49 EUR). Pocetkom
sedmice cijena zlata se odrzavala na nivou iznad
1.900 USD. Do sredine sedmice cijena zlata je
uglavnom bila pod uticajem iSc¢ekivanja
rezultata sa trzista rada u SAD koji su objavljeni
krajem sedmice. U takvim okolnostima, cijena
zlata se do cCetvrtka odrzavala blizu najveceg
nivoa u posljednjih pet mjeseci, s obzirom na to
da su investitori procjenjivali posljednje izjave
zvani¢nika Feda o potencijalnom vremenskom
okviru vezano za wublaZzavanje monetarnih
stimulansa. U cCetvrtak je cijena zlata smanjena,
uglavnom pod uticajem procjene u kretanju
inflacije, kao i moguce redukcije monetarnih
stimulansa. Krajem sedmice cijena ovog
plemenitog metala je povecana, nakon $to su
objavljeni podaci sa trziSta rada u SAD koji su
pokazali da je broj zaposlenih na platnim
spiskovima nefarmerskog sektora bio manji nego
Sto se ocekivalo. Pojedini analiticari smatraju da
podaci nisu dovoljno snazni da uticu na Fed i
njegovu odluku da uskoro poostri monetarnu
politiku. Ministrica finansija SAD Yellen smatra
da predsjednik Biden treba nastaviti sa planom
potrosnje vrijednim 4 biliona USD, ¢ak i ukoliko
taj plan odrzi inflaciju i u narednoj godini kao i
visSe kamatne stope. Prema miSljenju Yellen,
ukoliko bi se i desilo da se zavrSi sa viSim
kamatnim stopama, to bi zapravo bilo pozitivno s
aspekta drustva i s aspekta Feda, §to se, takode,
odrazilo na cijenu zlata.

Na zatvaranju trziSta u petak cijena jedne fine
unce zlata je iznosila 1.891,59 USD (1.554,69
EUR). Na sedmi¢nom nivou cijena zlata je
smanjena za 0,64%.

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 tanost i ne snosi odgovornost za direktnu ili indirektnu $tetu koja moze nastupiti kao posljedica koriStenja ili nemoguénosti
koristenja informacija, materijala ili sadrzaja, ili za posljedice odluka donesenih na bazi njih.



