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SEDMICNI PREGLED KRETANJA NA GLOBALNIM FINANSIJSKIM TRZISTIMA
12.08.2019.- 16.08.2019.

Tabela 1: Prikaz kretanja prinosa na driavne obveznice

Prinosi Eurozona SAD Velika Britanija Japan
9.8.19 - 16.8.19 9.8.19 - 16.8.19 9.8.19 - 16.8.19 9.8.19 - 16.8.19
2 godine | -0,86 - -0,91 N| 165 - 1,48 N| 044 - 0,52 -0,27 - -0,27 >
5godina | -0,82 - -0,89 N| 158 - 1,42 N| 033 - 0,40 -0,30 - -0,31 L]
10 godina | -0,58 - -0,69 N| 1,74 - 1,55 N| 048 - 0,47 N | -0,22 - -0,23 L]

Tabela 2: Prikaz kretanja prinosa na njemacke Bubillove

. Prinosi
Dospijece
9.8.19 - 16.8.19
3 mjeseca -0,569 - -0,704 A
6 mjeseci -0,645 - -0,769 A
1 godina -0,758 - -0,803 2]

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 16.08.2019. godine (pune linije) i 09.08.20109.
godine (isprekidane linije). Na donjem dijelu grafa je prikzana razlika izmedu vrijednosti odgovaraju¢ih
prinosa na navedene datume.

EUROZONA

Povecana potraznja za sigurnijim investicijama bila je veoma izraZzena tokom posljednje sedmice usljed
povecane zabrinutosti u vezi s trgovinskim ratom na relaciji Kina-SAD, kao i moguce recesije, a ¢emu u
prilog idu prili¢no losi ekonomski podaci (usporen rast GDP-a u eurozoni i znatno ve¢i pad industrijske
proizvodnje od o¢ekivanja) koji su objavljeni u posmatranom periodu. Ovome je doprinijela i izjava ¢lana
UV ECB g. Rehna u ¢etvrtak kojom je signalizirano da bi ECB na narednoj sjednici u septembru mogla
najaviti paket stimulativnih mjera koje bi trebalo da premase oc€ekivanja investitora. Sve navedeno je
uticalo na svakodnevni pad prinosa njemackih obveznica srednjeg i duZeg roka dospije¢a na nove
rekordno niske nivoe sve do Cetvrtka (prinos desetogodiSnjih njemackih obveznica je probio nivo od -
0,71%). Blagi rast prinosa zabiljeZen je tek na kraju sedmice, nakon optimisticne izjave predsjednika
Trumpa 0 nastavku pregovora s Kinom. Istovremeno, objavljena je nepotvrdena vijest da je Vlada
Njemacke spremna da uvede politiku budZetskog deficita ukoliko najveca evropska privreda zapadne u
recesiju, a nakon §to su ve¢ objavljeni zvani¢ni podaci o kontrakciji ove privrede u drugom kvartalu. Ipak,
posmatrano na sedmi¢nom nivou, prinosi njemackih obveznica su smanjeni izmedu 5 i 11 baznih poena.
Prinosi italijanskih obveznica su biljezili volatilna kretanja, ali su, prate¢i opsti trend pada prinosa
drzavnih obveznica, na sedmi¢nom nivou zabiljezili os$tro smanjenje izmedu 26 i 41 baznih poena, te je
najveci pad zabiljeZzen kod desetogodiSnjih obveznica. Italijanski Senat nije uspio da postigne dogovor




oko datuma za odrzavanja glasanja povjerenja aktuelnom premijeru Conteu, a za ovu sedmicu je zakazano
njegovo sasluSanje pred Parlamentom.

Tabela 3: Kretanje ekonomskih indikatora za eurozonu

Red.br. Ekonomski indikatori Ocekivanje | —rvame | Prethodni
stanje period

1. |Stopa inflacije — Njemacka JUL 1,1% 1,1% 1,5%
2. |Stopa inflacije — Spanija JUL 0,7% 0,6% 0,6%
3. |Stopa inflacije — Francuska JUL 1,3% 1,3% 1,4%
4. |ZEW indeks povjerenja investitora — Njemacka AUG -28,0 -44,1 -24,5
5. |GDP —EZ (kvartalno) prelim. Il kvartal 0,2% 0,2% 0,4%
6. |GDP — Njemacka (kvartalno) prelim. Il kvartal -0,1% -0,1% 0,4%
7. |GDP — Holandija (kvartalno) prelim. Il kvartal 0,3% 0,5% 0,5%
8. |GDP — Portugal (kvartalno) prelim. Il kvartal 0,4% 0,5% 0,5%
9. |Industrijska proizvodnja — EZ (G/G) JUN -1,5% -2,6% -0,8%
10. |Zaposlenost — EZ (kvartalno) prelim. Il kvartal - 0,2% 0,4%
11. |ILO stopa nezaposlenosti — Francuska (kvartalno) Il kvartal 8,3% 8,2% 8,4%
12. |Stopa nezaposlenosti — Holandija JUL - 3,4% 3,4%
13. |Javni dug - Italija (u miljardama EUR) JUN - 2.386,2 2.364,7
14. [Trgovinski bilans — EZ (u milijardama EUR) JUN 18,5 17,9 19,6

SAD

Prinosi na ameri¢ke obveznice su tokom protekle sedmice smanjeni za 16 do 19 baznih poena, dok je
inverzija krive prinosa i dalje prisutna, pod uticajem jacanja tenzija oko trgovinskog rata izmedu SAD i
Kine, kao i zabrinutosti zbog usporavanja globalnog rasta. Pocetkom sedmice predsjednik SAD Trump je
izjavio da nije spreman da postigne trgovinski sporazum s Kinom i ¢ak je doveo u pitanje septembarsku
rundu pregovora, pojacavajuci zabrinutost na finansijskom trzistu, kao i1 Spekulacije da se ovaj spor nece
ubrzo rijesiti. Medutim, ve¢ u utorak administracija predsjednika SAD Trumpa je odlucila da odgodi
povecanje carina od 10% na odredene proizvode koji se uvoze iz Kine do decembra, §to se privremeno
pozitivno odrazilo na finansijsko trziste. Investitori su fokusirani na godi$nju skupstinu Feda koja se
odrzava ove sedmice, kako bi eventualno dobili signale o daljem ublazavanju monetarne politike. Vecina
trziSnih ucesnika oc¢ekuje da ¢e Fed ponovo smanjiti referentnu kamatnu stopu na septembarskom
sastanku. Zvani¢nici Bijele kuce su saopstili da administracija predsjednika Trumpa razmatra uvodenje
vise fiskalnih podsticaja, ukljucujuéi novi krug smanjenja poreza finansiranog od tarifa.
Tabela 4: Kretanje ekonomskih indikatora za SAD

Red.br. Ekonomski indikatori Ocekivanje Stvar_no Preth_odnl
stanje period
1. |Indeks potroSackih cijena (G/G) JUL 1,7% 1,8% 1,6%
2. |Indeks ulaznih cijena (G/G) JUL -2,0% -1,8% -2,0%
3. |Indeks izlaznih cijena (G/G) JUL - -0,9% -1,6%
4. |Indeks zapocetih ku¢a (M/M) JUL 0,2% -4,0% -1,8%
5. |Indeks gradevinskih dozvola (M/M) JUL 3,1% 8,4% -5,2%
6. |Zahtjevi za hipotekarne kredite 9. AUG - 21,7% 5,3%
7. |Inicijalni zahtjevi nezaposlenih za pomo¢ 10. AUG | 212.000 220.000 211.000
8. |Bloomberg indeks potroSackog povjerenja 11. AUG - 61,2 62,9
9. |Indeks industrijske proizvodnje (M/M) JUL 0,1% -0,2% 0,2%
10. |IskoriStenost kapaciteta JUL 77,8% 77,5% 77,8%
11. |Indeks proizvodnje preradivackog sektora (M/M) JUL -0,3% -0,4% 0,6%
12. |Obim maloprodaje (M/M) JUL 0,3% 0,7% 0,3%
13. |Bilans budzeta (u mird USD) JUL -120,0 -199,7 -76,9

USD aprecirao u odnosu na EUR, te je kurs EURUSD zabiljezio pad s nivoa od 1,200 na nivo od 1,1090.
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Graf 2: Kretanje kursa EURUSD tokom protekle sedmice

VELIKA BRITANIJA

Vlada Velike Britanije ne ocekuje da ¢e EU pokrenuti bilo kakve korake vezano za Brexit, barem u
narednih mjesec dana, jer nastoji da sagleda kako ¢e reagovati politiari u Parlamentu Velike Britanije
koji se protive napustanju EU bloka, navode izvori koji su bliski s ovom situacijom. Premijer Johnson je
tokom sedmice ponovio da ¢e se drzati svog plana i da EU mora ponovo otvoriti pregovore koji su ranije
vodeni s njegovom prethodnicom May. Podaci za inflaciju, objavljeni prosle sedmice, su pokazali da je
inflacija neocekivano premasila nivo od 2%, te je na kraju jula iznosila 2,1%, dok se ocekivalo da bi
trebala iznositi 1,9%. 1z Agencije za statistiku su saopstili da je jo§ uvijek rano identifikovati slabljenje
GBP kao glavni razlog rasta inflacije, te su ukazali na druge faktore koji su uticali na ovaj rast poput vec¢ih
troskova hotelskog smjestaja, video igrica te slabijih popusta na ljetnu odje¢u u prodavnicama.

Lider opozicije Laburisti¢ke partije Corbyn je izjavio da zakonodavci koji se protive njegovom prijedlogu
koji je usmjeren na uvodenju nove hitne vlade treba da razmotre prijetnje po Veliku Britaniju koje dolaze
u slucaju Brexita bez sporazuma. Uzimaju¢i u obzir da premijer Johnson nastoji da provede Brexit do 31.
oktobra, sa sporazumom ili bez njega, njegovi protivnici smisljaju na koji nacin da ga zaustave kao i da
zaustave eventualnu katastrofu koju bi situacija Brexita bez sporazuma prouzrokovala po ekonomiju.
Tako je Corbyn zainteresovan za izglasavanje nepovjerenja i formiranje prelazne vlade sa njim na ¢elu, a
nakon toga predlaze izbore, dok anti-Brexit liberalni demokrati preferiraju pronalazak alternativnih lidera
za jedinstvenu vladu.

Tabela 5: Kretanje ekonomskih indikatora za UK

Red. S . . Stvarno Prethodni
br. Ekonomski indikatori Ocekivanje : _
stanje period
1. |ILO stopa nezaposlenosti (tromjese€no) JUN 3,8% 3,9% 3,8%
2. |Prosje¢ne sedmife zarade, bez bonusa JUN 3,8% 3,9% 3,6%
3. |Inflacija (G/G) JUL 1,9% 2,1% 2,0%
4. |Temeljna inflacija (G/G) JUL 1,8% 1,9% 1,8%
5. |PPI ulazne cijene u proizvodnju (G/G) JUL 0,3% 1,3% 0,3%
6. |PPlizlazne cijene proizvodnje (G/G) JUL 1,7% 1,8% 1,6%
7. |Indeks cijena kuca (G/G) JUN 1,0% 0,9% 0,9%
8. |Maloprodaja (G/G) JUL 2,5% 3,3% 3,8%

Tokom protekle sedmice GBP je aprecirala u odnosu na EUR i u odnosu na USD. Kurs EURGBP je
zabiljezio pad s nivoa od 0,93117 na nivo od 0,91289, dok je kurs GBPUSD povecan s nivoa od 1,2033
na nivo od 1,2149.

JAPAN

Prema rezultatima Reutersovog istrazivanja, preko polovine ispitanih ekonomista vjeruje da je moguénost
dodatnih stimulansa BoJ povecana, a Sto je rezultat odluke BoJ iz proslog mjeseca da uvede dodatne
stimulanse ukoliko globalno usporenje rasta bude negativno uticalo na ekonomski oporavak Japana, kao i
u slucaju da se nastavi trend aprecijacije JPY u odnosu na USD.

Ministar finansija Aso je izjavio da je volatilnost na finansijskim trziStima visoka i da se nada da ¢e doci
do smirenja trziSta. On je dodao da na ovakva kretanja utice nekoliko faktora, ukljucujuéi trgovinski rat
na relaciji SAD-Kina. Istovremeno, ministar privrede Japana Motegi je izjavio da Japan i SAD nastoje da
odrze trgovinske pregovore u Vasingtonu polovinom naredne sedmice.



Krajem prosle sedmice Ministarstvo finansija SAD je saopstilo da je Japan u junu nadmasio Kinu kao
najveceg investitora u ameri¢ke drzavne obveznice, nakon $to je povecao svoja ulaganja na 1,122 biliona
USD (5to je skoro trogodisnji maksimum) sa 1,101 biliona USD, koliko su ova ulaganja iznosila u maju.

Tabela 6: Kretanje ekonomskih indikatora za Japan

Red. Stvarno Prethodni

br. Ekonomski indikatori Ocekivanje

stanje period
1. [Proizvodacke cijene (G/G) JUL -0,5% -0,6% -0,1%
2. |Porudzbine masinskih alata (G/G) prelim. JUL - -33,0% -37,9%
3. |Porudzbine osnovnih masina (G/G) JUN -1,1% 12,5% -3,7%
4. |Industrijska proizvodnja (G/G) final. JUN -4,1% -3,8% -2,1%
5. |IskoriStenost kapaciteta JUN - -2,6% 1,7%
6. |Indeks usluznog sektora (M/M) JUN -0,1% -0,1% 0,0%

JPY je tokom protekle sedmice aprecirao u odnosu na EUR, te je kurs EURJPY zabiljezio smanjenje s
nivoa od 118,38 na nivo od 117,96. JPY je deprecirao u odnosu na USD, te je kurs USDJPY zabiljezio

rast s nivoa od 105,69 na nivo od 106,38.



NAFTA 1 ZLATO

Na otvaranju njujorske berze u ponedjeljak cijena
jednog barela sirove nafte je iznosila 54,50 USD
(48,66 EUR). Pocetkom sedmice cijena nafte je
biljezila rast i odrzavala se blizu najveceg nivoa u
posljednjih sedam dana, pod uticajem ocekivanja
da ¢e podaci o stanju zaliha nafte u SAD ukazati
na pad, nakon S§to je u prethodnom periodu
zabiljezen neocekivani rast istih. Takode, na rast
cijene nafte poCetkom sedmice uticaj je imalo i
odgadanje planiranog povecéanja carina od strane
SAD na uvoz robe iz Kine. Sredinom sedmice
cijena nafte je zabiljezila smanjenje, nakon $to su
objavljene vijesti da su zalihe nafte u SAD na
sedmi¢nom nivou povecane za 1,6 miliona barela.
Razocaravaju¢i ekonomski podaci za Kinu i SAD
su dodatno pojacali globalne zabrinutosti, $to se
odrazilo i na smanjenje cijene nafte. U narednim
danima zabrinutost zbog recesije je uticala na pad
cijene nafte. Krajem sedmice cijena nafte je
biljezila blagi rast nakon S§to je predsjednik SAD
Trump signalizovao da bi uskoro mogao
pregovarati s predsjednikom Kine Xi Jinpingom.
Tokom protekle sedmice cijena nafte je povecana
za 0,68% u odnosu na sedmicu ranije. Uprkos
sedmi¢nom rastu cijene nafte, na mjese¢nom
nivou je zabiljezen pad od 6,3%. Saudijska
Arabija se obavezala na smanjenje izvoza nafte, s
ciljem uticaja na rast cijene ovog energenta. U
meduvremenu OPEC je upozorio da postoje
izgledi da se trziSte nafte priblizava ,,trzistu
medvjeda” uprkos smanjenju obima ponude. Na
zatvaranju trziSta U petak cijena jednog barela
sirove nafte iznosila je 54,87 USD (49,48 EUR).

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
1.496,95 USD (1.336,56 EUR). Pocetkom
sedmice cijena zlata je probila nivo od 1.500 USD
po unci, pod uticajem tenzija oko trgovinskog rata
Kine i SAD i njegovog efekta po globalni rast.
Pojedini analiticari smatraju da pored tenzija, koje
su rezultat trgovinskog rata, snazan pad prinosa na
drzavne obveznice i njihov ulazak u negativne
teritorije, takode, daju podrsku cijeni zlata.
Sredinom sedmice cijena zlata je nastavila s
rastom, pod uticajem inverzije krive prinosa SAD,
kao i slabih ekonomskih podataka u Kini i
Njemackoj koji su pojacali strah od globalne
recesije. Do kraja sedmice cijena zlata je
smanjena, ali se odrzavala na nivou preko 1.500
USD po unci, pod uticajem zabrinutosti da
inverzna kriva prinosa SAD signalizuje recesiju,
Sto podstie traznju za zlatom kao sigurnom
aktivom. Inverzna kriva prinosa snazno je
pojacala traznju za sigurnim investicijama. Zalihe
fonda SPDR, najveceg fonda koji trguje zlatom,
su tokom protekle sedmice povecane za 0,9%
odnosno na 844,29 tona. Trgovci su sada u
iS¢ekivanju rezultata narednog sastanka Feda i
ocekivanja da ¢e do¢i do smanjenja referentne
kamatne stope, S$to daje dodatnu osnovu cijeni
zlata. Na sedmi¢nom nivou cijena zlata je
povecana za 1,11%. Na zatvaranju trZiSta u petak
cijena jedne fine unce zlata iznosila je 1.513,52
USD (1.364,76 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 nemogucnosti koriStenja informacija, materijala ili sadrzaja, ili za posljedice odluka donesenih na bazi njih.



