CENTRALNA BANKA BOSNE I HERCEGOVINE
ODJELJENJE ZA BANKARSTVO
SLUZBA FRONT OFFICE

Sarajevo, 31.05.2021. godine

SEDMICNI PREGLED KRETANJA NA GLOBALNIM FINANSIJSKIM TRZISTIMA
24.05.2021. - 28.05.2021.

Tabela 1: Prikaz kretanja prinosa na drZavne obveznice

Prinosi Eurozona SAD Velika Britanija Japan
21.5.21 - 28.5.21 21.5.21 - 28.5.21 21.5.21 - 28.5.21 21.5.21 - 28.5.21
2 godine -065 - -066 N 015 - 0,14 N 0,04 - 0,06 2| -0,12 - 012 =
5 godina -052 - -057 9N 0,82 - 0,80 N 036 - 0,34 N | -0,09 - 009 =
10 godina -013 - -0,18 N 162 - 1,59 A 0,83 - 0,80 A 0,08 - 008 =
Tabela 2: Prikaz kretanja prinosa na njemacke Bubillove
e . Prinosi
Dospijece
21.5.21 - 28.5.21
3 mjeseca -0,631 - -0,633 A
6 mjeseci -0,644 - -0,650 N
1 godina -0,625 - -0,632 N

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 28.05.2021. godine (pune linije) i 21.05.2021.
godine (isprekidane linije). Na donjem dijelu grafa je prikazana razlika izmedu vrijednosti odgovarajucih
prinosa na navedene datume.

EUROZONA

Pad prinosa obveznica eurozone nastavljen je i tokom prosle sedmice. Prinosi njemackih obveznica su u
odnosu na prethodnu sedmicu smanjeni za 1 do 5 baznih poena, dok je najveéi pad od 7 do 12 baznih
poena zabiljezen kod italijanskih obveznica. Pocetkom sedmice su objavljeni sedmicni podaci kupovina
obveznica ECB u okviru PEPP programa koji su pokazali da je zaklju¢no sa 19. majem neto iznos
kupovina iznosio 21,7 milijardi EUR. Navedeni podatak ukazuje na drugi po redu najveci porast
sedmi¢nih kupovina od odluke ECB na sjednici koja je odrzana u martu. Izjave zvani¢nika ECB u
posmatranom periodu su uglavnom bile fokusirane na ublazavanje povecanog ocekivanja trziSnih
ucesnika o moguénosti usporenja kupovina obveznica u okviru navedenog programa, a koje je doslo do
izrazaja nakon nedavno objavljenih podataka o rastu inflacije. Pored zvani¢nika iz eurozone, izjave
zvani¢nika Feda kojima su ublazeni rizici od trajne inflacije su, takode, imale uticaj na pad prinosa.
Korekcija prinosa navise zabiljezena je u Cetvrtak nakon Sto se pojavila vijest da bi predsjednik SAD
Biden mogao predloziti budZet u vrijednosti od 6 biliona USD, a §to je uticalo na pad potraznje za




sigurnijim investicijama. Ipak, prinosi su ponovo smanjeni na kraju prosle sedmice tako da je na
sedmic¢nom nivou zabiljezen pad istih.

Njemacka je po ve¢im prinosima (0,11%) emitovala petnaestogodiSnje obveznice. Na ovoj aukciji, kao
§to je bio slucaj i sa ranije odrzanom aukcijom desetogodisnjih obveznica, zabiljezen je pad odnosa
ponude i potraznje na rekordno nizak nivo od 1,06 (od juna 2020. godine) u poredenju sa 1,27, koliko je
taj odnos iznosio na prethodnoj aukciji prije mjesec dana.

Tabela 3: Kretanje ekonomskih indikatora za eurozonu

Red. Stvarno | Prethodni
br. Ekonomski indikatori Ocekivanje
stanje period
1. |GDP — Njemacka (kvartalno) final. | kvartal -1,7% -1,8% 0,5%
2. |GDP - Francuska (kvartalno) final. | kvartal 0,4% -0,1% -1,5%
3. |GDP - Finska (kvartalno) | kvartal - -0,1% 0,4%
4. |Indeks ekonomskog povjerenja — EZ MAJ 112,3 114,5 110,5
5. |Indeks povjerenja potroSaca — EZ (final.) MAJ -5,1 -5,1 -8,1
6. |Ifo indeks poslovnog povjerenja — Njemacka MAJ 98,0 99,2 96,6
7. |GfK indeks povjerenja potroSa¢a — Njemacka JUN -5,2 -7,0 -8,6
8. |Indeks poslovnog povjerenja — Francuska MAJ 98 108 96
9. |Indeks ekonomskog povjerenja — ltalija MAJ - 106,7 97,9
10. |Indeks povjerenja potro$aca — ltalija MAJ 104,0 110,6 102,3
11. |Industrijska proizvodnja — Austrija (G/G) MAR - 12,7% 1,7%
12. |Maloprodaja — Spanija (G/G) APR 29,1% 41,0% 14,3%
13. |Obim maloprodaje — Finska (G/G) prelim. APR - 8,0% 6,4%
14. |Obim maloprodaje — Irska (G/G) prelim. APR - 90,1% 11,7%
15. |Potrodnja stanovnistva — Francuska (G/G) APR 37,6% 32,0% 16,8%
16. |[Stopa inflacije — Francuska (prelim.) MAJ 1,8% 1,8% 1,6%
17. [Stopa nezaposlenosti — Finska APR - 9,0% 8,1%
SAD

Bijela kuca je u petak dostavila Kongresu budzetski plan vrijedan 6 biliona USD kojim ¢e povecati
potro$nju na infrastrukturu, obrazovanje i borbu protiv klimatskih promjena, tvrde¢i da je, fiskalno
posmatrano, sada opravdano investirati jer su troskovi pozamljivanja nizi, kao i da ¢e kasnije deficit biti
manji. Biden je pozvao korporacije SAD da povecaju plate zaposlenima jer rastuca inflacija i uska grla u
ekonomiji kreiraju neujednacenosti u ekonomskom oporavku. S druge strane, republikanci su se
suprotstavili najnovijem Bidenovom infrastrukturnom planu u vrijednosti od 1,7 biliona USD s
prijedlogom da se okvirno obezbijedi oko 257 milijardi USD novih sredstava za puteve, mostove i druge
javne poslovne projekte, nudec¢i mali dio onoga $to Biden trazi, kako pregovori o infrastrukturnom paketu
dostizu kritinu fazu. Infrastrukturni plan republikanaca bi iznosio 928 milijardi USD tokom osam
godina.

Clanica Odbora guvernera Feda Brainard je, vezano za virtuelni dogadaj u organizaciji CoinDesk, izjavila
da SAD kao nosilac svjetske rezervne valute moraju biti visoko ukljucene u digitalna pla¢anja, kako takva
placanja postaju sve ceS¢a. Fed je intenzivirao istrazivanja i javni angazman na digitalnoj verziji
americkog dolara. Predsjednica Feda iz San Franciska Daly je izjavila za CNBC da se vode razgovori o
ublazavanju monetarnih olaksica, misle¢i pri tome na mogucu redukciju otkupa obveznica na mjese¢nom
nivou koje trenutno iznose 120 milijardi USD. Te kupovine obveznica zajedno s gotovo nultnim
kamatnim stopama imaju za cilj smanjenje troskova pozajmljivanja i podsticanja zaposljavanja i
investiranja. Daly je istakla da Zeli sve uvjeriti da sada nece biti poduzete nikakve akcije, te dodala da,
iako je optimisticna vezano za smanjenje troskova pozajmljivanja i podsticanja zapos$ljavanja, i dalje
primjecuje da postoji nedostatak od vise od 8 miliona poslova koji su postojali prije pandemije, a koji jos
uvijek nije prevaziden. Republikanski senator Moore Capito je u nedjelju izjavio da pregovori s
predsjednikom Bidenom o potencijalnom masivnom paketu za infrastrukturna ulaganja polako napreduju,
iako postoje neslaganja oko veli¢ine i obima tog zakona.



Tabela 4: Kretanje ekonomskih indikatora za SAD

R::" Ekonomski indikatori Ocekivanje Stvar-no Preth.odnl
: stanje period
1. |Indeks aktivnosti iz Cikaga APR 1,20 0,24 1,71
2. |FHFA indeks cijena ku¢a (M/M) MAR 1,0% 1,4% 1,1%
3. |Prodaja novih kuéa (M/M) APR -7,0% -5,9% 7,4%
4. |Indeks povjerenja potro$aca MAJ 118.8 117.2 117.5
5. |Indeks prerad. sektora Feda iz Richmonda MAJ 19 18 17
6. |MBA aplikacije za hipotekarne kredite 21. maj - -4,2% 1,2%
7. |Porudzbine trajnih dobara P APR 0,8% -1,3% 1,3%
8. [Inicijalni zahtjevi nezaposlenih 22. maj 425.000 406.00 444.00
9. |Kontinuirani zahtjevi nezaposlenih 15. maj | 3.680.000 3.642.000 3.738.000
10. |GDP (Q/Q) | kvartal 6,5% 6,4% 4,3%
11. |Indeks raspoloZenja potroSaca 23. maj - 53.8 55.3
12. |Veleprodajne zalihe (M/M) P APR 0,7% 0,8% 1,1%
13. |Li¢ni dohoci APR -14,2% -13,1% 20,9%
14. |Li¢na potro$nja APR 0,5% 0,5% 4,7%
15. |PCE deflator (G/G) APR 3,5% 3,6% 2,4%
16. |Indeks povjer. potro§aca Univerzitet Mi¢igen F MAJ 83.0 82.9 88.3

USD je deprecirao u odnosu na EUR, te je kurs EURUSD zabiljezio rast sa nivoa od 1,2182 na nivo od
1,2192.

Graf 2: Kretanje kursa EURUSD tokom protekle sedmice
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VELIKA BRITANIJA

Guverner BoE Bailey je izjavio da ne vidi dugorocne implikacije neocekivanog rasta inflacije, kako
ekonomija prevazilazi pendemiju Covid19. Masivno javno zaduzivanje Velike Britanije je tokom proslog
mjeseca pocelo postepeno da se ublazava, prvi put od pocetka pandemije Covid-19, Sto je rezultat
poboljsanja ekonomskih ocekivanja. Tenreyro, koja je ¢lanica MPC BoE, je izjavila da ocekuje da ce
globalni finansijski uslovi nastaviti da podrzavaju ekonomski rast, te da Fed nece morati naglo povecavati
kamatne stope. Prema njenom misljenju, finansijski uslovi ¢e ostati prilicno prilagodljivi u narednih
nekoliko godina, dok je dodala da je Fed odlu¢an u tome da neée uskoro povecavati kamatne stope i da
neée odgovarati na privremeni rast cijena. Clan MPC BoE Vlieghe je izjavio da je njegov scenario da ée
se ekonomija razvijati slicno kao i prema projekcijama u maju, ali uz odredeno zaostajanje u centralnim
projekcijama. Prema tom scenariju, prvo povecanje referentne kamatne stope BoE ¢e biti odgovarajuce
“kada se dobro utone u 2022. godinu”, uz odredena umjerena poostravanja u politici nakon toga.

Iz BoE je saopsteno da je Brexit Velikoj Britaniji pruzio jedinstvenu priliku da preoblikuje globalno
vazan sektor osiguranja bez ublazavanja visokih regulatornih standarda. U tom kontekstu, izvr$ni direktor
za superviziju osiguranja u BoE Sweeney je istakao da sada postoji moguénost da se uspostave vlastita
usmjerenja kada je u pitanju osiguranje.

Potpredsjednik EU komisije Sef¢ovié je izjavio da traga za rjeSenjem kojim bi se eliminisali poremecaji u
poslovanju prouzrokovani Brexit sporazumom, a koji je razvijen s ciljem da zastiti jedinstveno trziste EU
bloka na granici s Velikom Britanijom, odnosno izmedu Irske i Velike Britanije, bez povratka “teSkim”
granicama.



Tabela 5: Kretanje ekonomskih indikatora za UK

Red. A . . Stvarno Prethodni
b Ekonomski indikatori Ocekivanje
r stanje period
1. |Pozajmice javnog sektora (u mird GBP) APR 32,8 31,0 25,5
2. |CBI volumen maloprodaje MAJ 25 18 20
3. |Llyods poslovni barometar MAJ - 33 29

Tokom protekle sedmice GBP je aprecirala u odnosu na EUR i u odnosu na USD. Kurs EURGBP je
zabiljezio pad sa nivoa od 0,86052 na nivo od 0,85935, dok je kurs GBPUSD povec¢an sa nivoa od 1,4150
na nivo od 1,4188.

JAPAN

Tokom protekle sedmice guverner BoJ Kuroda je izjavio da neujednacenost oporavka svijeta od recesije
izazvane koronavirusom moze dovesti do povecane Stednje, ekonomske nejednakosti 1 zaduZenosti, §to
moze voditi smanjenju prirodne kamatne stope. Kako se globalna ekonomija izdiZze od pocetnog udara
pandemije Covidl9, uloga centralnih banaka ¢e se promijeniti s pruzanja podrSke za odrzavanje
likvidnosti do pomaganja kompanijama da ostanu solventne.

Bivsi ¢lan odbora BoJ Suda je izjavio da nedostatak konvencionalnih monetarnih alata za vodenje politike
podstice BolJ da se priblizi sferi fiskalne politike, Sto bi moglo ugroziti njenu politicku nezavisnost. Zakon
koji je stupio na snagu 1998. godine dao je Bol nadleznost nad Sirokim spektrom alata koji uti¢u na
ekonomiju, poput smanjena kamatnih stopa ili kupovine drzavnih obveznica. Medutim, potrebno je da
BoJ dobije saglasnost Vlade za korake u politici za koje se tradicionalno smatra da su van njene
nadleznosti, kao $to je kupovina rizi¢ne aktive poput ETF-ova kojima se trguje na berzi. Suda je dodao da
ga zabrinjava sve veci porast vodenja politike BoJ kojoj je potrebna saglasnost Vlade, poput kupovine
ETF-ova, kao i da se monetarna politika pretvara u nesto $to ne moze biti sprovedeno iskljucivo kroz
uobicajne operacije Bol.

Visi poslanik vladajuce stranke Japana Yamamoto je izjavio da se oc¢ekuje da ¢e Vlada sastaviti dodatni
budZet u oktobru ili novembru, te je pozvao na potrosnju u vrijednosti od oko 239 milijardi USD za
ublazavanje ekonomskog udara izazvanog pandemijom. Takode, pozvao je Bol da pojaca kupovinu
aktive kako bi dodatno oslabio JPY i pomogao ekonomiji koja se oslanja na izvoz, kao i da se mora
angazovati viSe jer se Japan vraca deflaciji. Yamamoto je zakljuc¢io da BoJ, umjesto toga smanjuje
program kvantitativnih olakSica. On smatra da bi BoJ trebalo da nastoji da vise oslabi JPY podsticuci
kupovinu drzavnih obveznica i traze¢i novu aktivu, poput municipalnih i stranih obveznica. Premijer
Suga je produzio vanredno stanje do 20. juna u Tokiju, Osaki, i drugim regijama koje zajedno ¢ine oko
polovine ekonomije.

Tabela 6: Kretanje ekonomskih indikatora za Japan

Red. Stvarno Prethodni

br. Ekonomski indikatori Ocekivanje

stanje period
1. |Prodaja u robnim ku¢ama (G/G) APR - 167,0% 21,8%
2. |Porudzbine masinskih alata (G/G) F APR - 120,8% 65,1%
3. [Indeks proizvodackih cijena (G/G) APR 0,9% 1,0% 0,7%
4. |Prodaja u supermarketma (G/G) APR - 6,0% 1,3%
5. |Vodediindeks F MAR - 102.5 98.9
6. |Koincidirajuci indeks F MAR - 93.0 93.0
7. |Stopa nezaposlenosti APR 2,7% 2,8% 2,6%

JPY je tokom protekle sedmice blago deprecirao u odnosu na EUR, te je kurs EURJPY zabiljezio rast sa
nivoa od 132,72 na nivo od 133,93. JPY je deprecirao u odnosu na USD, te je kurs USDJPY zabiljezio
rast sa nivoa 108,96 na nivo od 109,85.



NAFTA I ZLATO

Na otvaranju njujorske berze u ponedjeljak cijena
jednog barela sirove nafte je iznosila 63,58 USD
(52,19 EUR). Pocetkom sedmice cijena nafte je
biljezila rast, s obzirom na to da su investitori s
jedne strane pratili oporavak traznje za ovim
energentom, a s druge strane nacin na koji bi se
trzistu omogucéilo da se prilagodi dodatnim
koli¢inam nafte iz Irana, ukoliko nuklearni
sporazum s tom zemljom ozivi. Do kraja sedmice
cijena nafte je bila pod uticajem ovih ocekivanja.
Sastanak OPEC+ se odrzava ove sedmice, a
ocekuje se da ¢e se kartel nastaviti drzati
trenutnog plana povecanja obima ponude u junu,
iako bi plan za juli mogao biti preispitan zbog
pokrenutih pregovora s Iranom. Tokom protekle
sedmice naftom se trgovalo po cijeni koja je blizu
najviSeg nivoa zabiljeZenog u posljednje dvije
godine, a pod uticajem optimizma oko rasta
traznje koju predvode SAD, a S§to nadmasuje
zabrinutost da bi se dodatnom ponudom nafte od
strane Irana, nakon ublazavanja sankcija ovoj
zemlji, pojavio viSak ponude na trziStu. Blagi pad
cijene nafte zabiljezen je u petak, uglavnom pod
uticajem ocekivanja ishoda sastanka OPEC+, kao
1 komentara analitiara vezano za ponudu nafte od
strane Irana.

Tokom maja OPEC+ je postepeno povecao
dnevnu proizvodnju nafte za 350.000 barela, dok
se za juni ocekuje rast za 441.000 barela dnevno.
Saudijska Arabija je povecala obim ponude za
250.000 u maju, 350.000 barela u junu i za juli je
planirano dodatnih 400.000 barela. Sve u svemu,
ocekuje se da ¢e OPEC+ tokom jula ponuditi
dodatnih 1,5 miliona barela na trzistu.

Na zatvaranju trziSta u petak cijena jednog barela
sirove nafte je iznosila 66,32 USD (54,40 EUR).
Posmatrano na sedmic¢nom nivou cijena nafte je
povecana za 4,31%.

Graf 3: Kretanje cijene nafte tokom protekle sedmice
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Na otvaranju londonske berze metala u
ponedjeljak je cijena jedne fine unce zlata iznosila
1.881,25 USD (1.544,29 EUR). Pocetkom
sedmice cijena zlata je zabiljezila postepeni rast s
obzirom na to da su investitori bili u i§cekivanju
ekonomskih podataka za SAD u protekloj
sedmici, a koji ukazuju na tempo oporavka SAD.
Hedz fondovi i ostali Spekulanti su povecali neto
duge pozicije u fjucersima i opcijama na zlato, te
su se ove pozicije nasle na najviSem nivou od
januara. Sredinom sedmice cijena zlata je probila
nivo od 1.900 USD po unci pod uticajem signala
da znakovi inflatornih pritisaka pojacavaju
zabrinutost za ekonomski rast, dok zvanicnici
Feda uvjeravaju investitore u nastavak postojece
monetarne politike. Pored ovih vijesti, dodatnu
podrsku rastu cijene ovog plemenitog metala dao
je i pad prinosa drzavnih obveznica SAD. Do
kraja sedmice cijena se odrzavala na nivou od oko
1.900 USD po unci. Reuters je objavio vijest da je
Narodna banka Kine odobrila komercijalnim
bankama uvoz velikih koli¢ina zlatnih poluga
tokom aprila i maja, te se ocekuje da je ugovoren
uvoz od oko 150 tona zlatnih poluga. Podaci
carine Svajcarske pokazuju da je u Kinu izvezeno
40,2 tone zlata u aprilu, Sto je prema trenutnoj
cijeni vrijednost od oko 2,5 milijarde USD, a §to
je viSe nego u posljednjih 14 mjeseci zajedno. Iz
Svajcarske je tako u Hong Kong izvezeno 10,1
tona zlata, Sto je najvise od januara 2020. godine.
Tokom trgovanja u petak cijena zlata je zabiljezila
rast nakon S§to su podaci o maloprodajnim
cijenama u SAD zabiljezili rast tokom aprila. Rast
maloprodajnih  cijena pojacao je inflatorna
ocekivanja, $to se odrazilo na rast cijene zlata.

Na zatvaranju trziSta u petak cijena jedne fine
unce zlata je iznosila 1.903,77 USD (1.561,49
EUR). Na sedmi¢nom nivou cijena zlata je
zabiljezila rast od 1,20%.

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 $tetu koja moze nastupiti kao posljedica koristenja ili nemoguénosti
koristenja informacija, materijala ili sadrzaja, ili za posljedice odluka donesenih na bazi njih.



