CENTRALNA BANKA BOSNE | HERCEGOVINE
ODJELJENJE ZA BANKARSTVO
SLUZBA FRONT OFFICE

Sarajevo, 02.03.2020. godine

TJEDNI PREGLED KRETANJA NA GLOBALNIM FINANCIJSKIM TRZISTIMA
24.02.2020.- 28.02.2020.

Tablica 1: Prikaz kretanja prinosa na driavne obveznice

Prinosi Eurozona SAD Velika Britanija Japan
21.2.20 - 28.2.20 21.2.20 - 28.2.20 21.2.20 - 28.2.20 21.2.20 - 28.2.20

2godine | -064 - -077 N[ 135 - 091 N)| 052 - 031 N -016 - -0,25 N
5godina | -061 - -076 N 132 - 094 N)| 046 - 033 N -016 - -0,26 N
10godina| -043 - -061 S| 147 - 115 N] 057 - 044 N[ -006 - -0,15

Tablica 2: Prikaz kretanja prinosa na njemacke Bubillove

i Prinosi
Dospijece
21.2.20 - 28.2.20

3 mjeseca -0,565 - -0,618 L]

6 mjeseci -0,591 - -0,637 L]

1 godina -0,617 - -0,720 2]

Graf 1: Prikaz krivulja prinosa driavnih obveznica

Graf prikazuje krive prinosa Njemacke (zelena), SAD (plava), Velike Britanije (crvena) i Japana
(ljubicasta) za razdoblja od 3 mjeseca do 30 godina na dane 28.02.2020. godine (pune linije) i 21.02.2020.
godine (isprekidane linije). Na donjem dijelu grafa je prikazana razlika izmedu vrijednosti odgovaraju¢ih
prinosa na navedene datume.

EUROZONA

Neizvjesnost zbog Sirenja korona virusa na veéi broj zemalja izvan Kine utjecao je na izrazen pad indeksa
dionica na globlanoj razini krajem proslog tjedna. Iz istog razloga doslo je prilicnog smanjenja prinosa
sigurnijih obveznica. U odnosu na prethodni tjedan, prinosi njemackih obveznica su smanjeni izmedu 6 i
18 baznih bodova, te je prinos desetegodisnjih obveznica zabiljezio najnizu razinu od rujna 2019. godine.
S druge strane, vijest o naglom broju zarazenih ovim virusom u Italiji je utjecala na rast prinosa obveznica
ove zemlje, koji su na tjednoj razini povecani izmedu 18 i 21 bazni bod. Premijer Italije Conte je upozorio
da bi negativni uc¢inci dosadasnjeg Sirenja korona virusa, koncentrirani u ekonomskim silama sjeverne
Italije, mogli biti ,,veoma snazni*“, a nakon toga zamjenik ministra ekonomije Castelli je izjavio da bi
Italija mozda trebalo da zatrazi od EU dozvolu da odstupi od ciljanih razina prora¢una zbog toga §to se
bori s utjecajem Sirenja ovog virusa uz ionako slabu ekonomiju koja se nalazi na granici recesije. Takoder,
zamjenik ministra financija Italije Misiani je izjavio da bi Italija mogla zatraziti pristup EU fondu
solidarnosti u ovisnosti 0 obujmu ekonomske Stete koju bi korona virus mogao da prouzrokuje. Agencija
za dodjelu kreditnog rejtinga Moody's je objavila da Sirenje korona virusa dodatno djeluje na ionako slabe
izglede gospodarskoga rasta Italije te povecava rizik ulaska Italije u recesiju. Ipak, rejting Italije prema




0voj agenciji utemeljen je na o¢ekivanjima slabijeg gospodarskoga rasta i prije utjecaja Sirenja virusa te se
ne oc¢ekuje da ¢e njegov utjecaj biti dugorocan, odnosno da ¢e vjerojatno biti popracen fiskalnim mjerama
kako bi se ublazili u€inci. Agencija za dodjelu kreditnog rejtinga Moody's je zadrzala Aa2 rejting
Francuske nepromijenjenim te promjenila izglede rejtinga na ,,stabilan® sa ,,pozitivan®.

Blaga korekcija prinosa uslijedila je sredinom proslog tjedna nakon nepotvrdene informacije da ministar
financija Njemacke Scholz razmatra privremenu suspenziju mehanizama, kojima se ogranicava razina
duga zemlje s ciljem pruzanja olakSanja za regije koje se suocavaju s povecanim dugovanjima. Kako bi
navedeno moglo dozvoliti povecanu fiskalnu potro$nju, prinosi sigurnijih obveznica su blago korigirani
na viSe, ali su do kraja tjedna negativne vijesti o Sirenju korona virusa doprinijele ponovnom padu indeksa
dionica i prinosa sigurnijih obveznica. Krajem proslog tjedna ¢lan UV ECB i predsjednik Deutsche
Bundesbank Weidmann je izjavio, iako je gotovo sigurno da ¢e gospodarski rast u Njemackoj i ostatku
regije biti pogoden Sirenjem korona virusa, nema potrebe da ECB ucini monetarnu politiku dodatno
stimulativnom, jer mjere uvedene u rujnu prosle godine ve¢ pruzaju ,,odredenu sigurnost®.

Tablica 3: Kretanje ekonomskih pokazatelja za eurozonu

. " . .. . |Stvarno|Prethodno
Red.br. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje
stanje | razdoblje

1. |Indeks ekonomskog povjerenja — EZ VELJACA 102,8 103,5 102,6
2. |Indeks povjerenja potro$aca — EZ VELJACA - -6,6 -8,1

3. |lfo indeks poslovnog povjerenja — Njemacka VELJACA 95,3 96,1 96,0

4. |Indeks ekonomskog povjerenja — Italija VELJACA - 99,8 99,2

5. |Indeks povjerenja potroSada — EZ VELJACA 103 104 104

6. |GDP — Njemacka (tromjesecno) final. IV tromjesecje 0,0% 0,0% 0,2%
7. |GDP — Francuska (tromjese¢no) final. IV tromjesecje| -0,1% -0,1% 0,3%
8. |GDP — Austrija (tromjesec€no) final. IV tromjesecje - 0,2% 0,2%
9. |GDP — Belgija (tromjesecno) final. IV tromjesedje - 0,4% 0,4%
10. |GDP — Finska (tromjese€no) final. IV tromjesedje - -0,7% 0,4%
11. |GDP — Portugalija (tromjese€no) final. IV tromjesecje 0,6% 0,7% 0,3%
12. |Monetarni agregat — M3 (G/G) SIJECANJ|  5,3% 5,2% 4,9%
13. |Stopa inflacije — Njemacka (prelim.) VELJACA 1,6% 1,7% 1,6%
14. |Stopa inflacije — Francuska (prelim.) VELJACA 1,6% 1,6% 1,7%
15. |Stopa inflacije — Belgija VELJACA - 1,10% 1,41%
16. |Stopa inflacije — Spanjolska (prelim.) VELJACA 0,8% 0,9% 1,1%
17. |Stopa inflacije — Italija (prelim.) VELJACA 0,4% 0,3% 0,4%
18. |Industrijska proizvodnja — Austrija (G/G) PROSINAC - -5,3% -2,1%
19. |Stopa nezaposlenosti — Njemacka VELJACA 5,0% 5,0% 5,0%
20. |Stopa nezaposlenosti — Finska SIJECANJ - 7,2% 6,0%

SAD

Svjetska zdravstvena organizacija je proslog tjedna priopcila da je zabiljezeno vise slucajeva zaraze
korona virusom u drugim zemljama nego u Kini, Sto naglasava sirenje epidemije na globalnoj razini te je
potaklo zabrinutost investitora, kao i ulaganja u sigurniju aktivu. Prinosi na ameri¢ke obveznice su
zabiljezili smanjenje za 32 do 44 bazna boda na tjednoj razini te su na zatvaranju trzista u petak
zabiljezeni rekordno niski prinosi na obveznice s dospijecem od 10 i 30 godina. Takoder, indeksi dionica
su proteklog tjedna biljezili ostar pad na najnize razine U posljednjih Sest mjeseci.

Administracija predsjednika Trumpa je od Kongresa trazila 2,5 milijarde USD dodatnih sredstava za
borbu protiv korona virusa. Vise od milijardu USD bilo bi namijenjeno za stvaranje, proizvodnju i
distribuciju vakcine protiv ovog virusa. S druge strane, ministar financija SAD Mnuchin je izjavio da ne
ocekuje da ¢e Sirenje korona virusa imati znacajan utjecaj na prvu fazu trgovinskog sporazuma izmedu
SAD i Kine, iako bi se to moglo promijeniti jer ¢e u narednim tjednima biti dostupno vise podataka.

Iako su prema stavovima vecine zvani¢nika Feda zbivanja vezano za Sirenje korona virusa jo$ uvijek
neizvjesna da bi se moglo zakljuciti treba li Fed smanjiti referentnu kamatnu stopu, ve¢ina ekonomskih
analiticara ocekuje da ¢e Fed na sjednici u ozujku smanjiti referentnu kamatnu stopu.



Tablica 4: Kretanje ekonomskih pokazatelja za SAD

Red.br. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje Stvar_no Prethodpo
stanje | razdoblje

1. |GDP —drugi prelim. podatak (G/G) IV tromjesedje 2,1% 2,1% 2,1%
2. |Indeks osobne potrosnje — drugi prelim. podatak IV tromjesecje 1,7% 1,7% 3,2%
3. |Obujam porudzbina trajnih dobara P SIJECANJ -1,4% -0,2% 2,9%
4. |PCE deflator (G/G) SIJECANJ 1,8% 1,7% 1,5%
5. |Indeks osobnih prihoda (M/M) SIJECANJ 0,4% 0,6% 0,1%
6. |Indeks osobnih rashoda (M/M) SIUECANJ| 0,3% 0,2% 0,4%
7. |Zalihe u veleprodaji (M/M) P SIJECANJ 0,1% -0,2% -0,3%
8. |Zahtjevi za hipotekarne kredite 21. VELJACE - 1,5% -6,4%
9. |Inicijalni zahtjevi nezaposlenih za pomo¢ 22. VELJACE 212.000 |219.000| 211.000
10. |Bloomberg indeks potroSackog povjerenja 23. VELJACE - 63,5 65,6
11. |Indeks povjerenja prerad. sektora Fed iz Ri€monda VELJACA 10 -2 20
12. |Indeks povjerenja prerad. sektora Fed iz Cikaga VELJACA 46,0 49,0 42,9
13. |Indeks povjerenja prerad. sektora Fed iz Dalasa VELJACA 0,0 1,2 -0,2

USD je deprecirao u odnosu na EUR, te je te¢aj EURUSD zabiljezio rast s razine od 1,0847 na razinu od
1,1026.
Graf 2: Kretanje te¢aja EURUSD tijekom proteklog tjedna
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VELIKA BRITANIJA

Zvanic¢nici EU juce su istaknuli da je EU spremna za razgovore o budu¢im vezama s Velikom Britanijom,
od trgovine do sigurnosti, ali da ¢e taj proces biti ,,vrlo tezak®, te bi mogao propasti ukoliko London ne
osigura granicu s Irskom, kako je ranije dogovoreno. Pregovara¢ EU za Brexit Barnier je izjavio da ¢e se
prvi krug razgovora odrzati u Briselu od sljedeceg ponedjeljka do Cetvrtka, a drugi krug u Londonu
kasnije u ozujku. Prema viziji EU o budu¢im odnosima, obje strane ¢e se obvezati da nece smanjivati
svoje trenutne standarde. Brisel bi zadrzao pravo da primjenjuje tarife na Veliku Britaniju ako dode do
"narusavanja jednakog uvjeta konkurencije" kako se razvija zakonodavstvo EU. Sto se ti¢e pravila o
drzavnoj podrsci, Velika Britanija bi se trebala "dinamicki uskladiti® s pravom EU. Velika Britanija ¢e u
Cetvrtak objaviti svoju viziju buduceg dogovora, ali Vlada je najavila da ¢e odbaciti svaki sporazum koji
ukljucuje uskladivanje politike ili da ta zemlja ostane pod nadleznos¢u Europskog suda pravde. Premijer
Johnson bi trebao narednog tjedna, uoc¢i pocetka pregovora, objaviti ciljeve za trgovinski sporazum s EU,
a koji ¢e vjerojatno iskazati duboke podjele izmedu dvije strane. Ocekuje se da ¢e mandat za pregovore
koje ¢e Vlada objaviti naglasiti prioritete Johnsona koji su usmjereni ka ,,politickoj 1 ekonomskoj
neovisnosti* Velike Britanije od 1. sije¢nja 2021. godine. To znaci da ¢e se odbiti EU prijedlozi da Velika
Britanija ostane uskladena s pravilima Brisela i standardima koji osiguravaju ,ravnopravne uvjete
konkurentnosti. Umjesto toga, fokus ¢e biti na pozivima Johnsona za sli¢an trgovinski sporazum koji
postoji s Kanadom, bez uvjeta koje trazi Brisel. Pregovarac¢ za Brexit iz EU Barnier je, ipak, ponovio da je
EU spremna da ponudi Velikoj Britaniji poseban preferencijski pristup trzistu, dodajuéi da bi to bilo ,,bez
presedana‘ za bilo koju drugu zemlju, te upitao da li je to zaista neSto Sto se moze ponuditi bez Cvrstih
garancija da ¢e Velika Britanija postovati ravnopravne uvjete i izbjegavati nefer konkurentske prednosti i
potom odgovorio da jednostavno ne moze. U kontekstu buduéih trgovinskih pregovora s EU, premijer
Johnson je zaprijetio da ¢e se udaljiti od pregovora s EU ukoliko pregovori ne budu napredovali do lipnja,
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te ¢e se umjesto toga fokusirati na pripreme za ,,teski“ Brexit prema uvjetima Medunarodne trgovinske
organizacije.

Guverner BoE Carney je upozorio da se Velika Britanija treba pripremiti za usporenje ekonomskog rasta
jer se utjecaj epidemije korona virusa produbljuje. BoE je ve¢ primjetila zatezanja u lancu opskrbe koja bi
mogla implicirati usporenja, iako je joS uvijek tesko re¢i koliko bi Velika Britanija mogla biti pogodena.

Tablica 5: Kretanje ekonomskih pokazatelja za UK

Rberd. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje Stvar'no Prethodr'w
' stanje razdoblje
1. |GfK povjerenje potrodaca VELJACA -8 -7 -9
2. |Lloyds poslovni barometar VELJACA - 23 23
3. |Nationwide cijene kuéa (G/G) VELJACA 2,3% 2,3% 1,9%

Tijekom proteklog tjedna GBP je deprecirala u odnosu na EUR i u odnosu na USD. Tec¢aj EURGBP je
zabiljezio rast s razine od 0,83707 na razinu od 0,86027 dok je te¢caj GBPUSD smanjen s razine od
1,2964 na razinu od 1,2823.

JAPAN

Sirenje korona virusa na globalnoj razini potaknulo je BoJ da proslog tjedna anketira vodeée banke
vezano za pitanje spremnosti ukoliko se stanje epidemije pogorsa. Pocetni nalazi govore da su ove banke
u dobroj situaciji da se izbore s navedenom situacijom. Naime, banke imaju planove za izvanredne
situacije koji ukljucuju razli¢ite urede kojima je cilj sprijeciti poremecaje u klju¢nim zadacima, kao §to su
operacije povezane s trzistem. Pod utjecajem globalne zabrinutosti zbog $irenja virusa prinosi na japanske
obveznice, kao i indeksi dionica, su zabiljezili smanjenje tijekom proteklog tjedna.

Clan MPC BoJ Kataoka je izjavio da BoJ treba preispitati okvir monetarne politike kako bi postigla bolju
strategiju za poticanje inflacije s obzirom na to da Sirenje korona virusa moze uzrokovati recesiju
japanske ekonomije.

Tablica 6: Kretanje ekonomskih pokazatelja za Japan
Red. Stvarno | Prethodno
br. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje
stanje razdoblje
1. |Stopa nezaposlenosti SIJECANJ 2,2% 2,4% 2,2%
2. |Maloprodaja (G/G) SIJECANJ| -1,3% -0,4% -2,6%
3. [Industrijska proizvodnja (G/G) P SIJECANJ| -3,1% -2,5% -3,1%
4. |Porudzbine gradevinskog sektora (G/G) SIJECANJ - -17,0% 18,0%
5. |Indeks usluznog sektora (G/G) SIVECANJ|  2,1% 2,3% 2,1%
6. [Vodediindeks F PROSINAC - 91,6 90,8
7. |Koincidirajuci indeks F PROSINAC - 94,1 94,7

JPY je tijekom proteklog tjedna aprecirao u odnosu na EUR, te je te¢aj EURJPY zabiljezio pad s razine
od 120,99 na razinu od 118,99. JPY je aprecirao i u odnosu na USD, te je te¢aj USDJPY zabiljezio pad s
razine od 111,61 na razinu od 107,89.



NAFTA 1 ZLATO

Na otvaranju njujorSske burze u ponedjeljak cijena
jednog barela sirove nafte je iznosila 53,38 USD
(49,21 EUR).

Tijekom proteklog tjedna cijena nafte je biljezila
kontinuirano smanjenje pod utjecajem straha zbog
Sirenja korona virusa izvan Kine. Sirenje korona
virusa je potaklo rasprodaje na trzistu dionica.
Ovo je znacajan zaokret u kretanju cijene nafte u
odnosu na prethodni tjedan, kada su se
pojavljivale vijesti o postupnom obuzdavanju
virusa. Ministar za energiju Sadijske Arabije
Abdulaziz bin Salman je izjavio da OPEC jo$
uvijek nije donio odluku o produzenju ili
modifikaciji brzine proizvodnje nafte. Generalni
tajnik OPEC-a Barkindo je izjavio da o¢ekuje da
¢e potraznja za energentima nastaviti da raste
usprkos korona virusu. Ipak, ove izjave nisu
dovele do rasta cijene nafte budu¢i da se
intezivirao strah od pandemije korona virusa.
Razvoj pandemije bi mogao da ugrozi globalnu
ekonomiju, a time i traznju za naftom. Krajem
radnog tjedna pod utjecajem pojacanog straha od
Sirenja korona virusa i ucinaka po ekonomiju,
globalni dionicki indeksi su biljezili pad, prinosi
na drzavne obveznice su takoder utonuli u veoma
niske i negativne razine, $to se odrazilo na dalji
pad cijene nafte. Tako je cijena ovog energenta
smanjena na najnizZu razinu zabiljezenu u
posljednjih nesto vise od godinu dana.

Na zatvaranju trzi$ta u petak cijena jednog barela
nafte je iznosila 44,76 USD (40,59 EUR).
Promatrano na tjednoj razini, cijena nafte je
smanjena za 16,15%.

Graf 3: Kretanje cijene nafte tijekom proteklog tjedna
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Odjeljenje za bankarstvo

Na otvaranju londonske burze metala u
ponedjeljak cijena jedne fine unce zlata je iznosila
1.643,41 USD (1.515,08 EUR). Pocetkom tjedna
strah od S$irenja korona virusa 1 pojacane
rasprodaje na trziStu dionica su utjecale na
nastavak ranije zapocetog trenda rasta cijene zlata,
¢ijja je kulminacija zabiljezena na zatvaranju
trzista u ponedjeljak. Tijekom trgovanja u
ponedeljak cijena jedne fine unce zlata je
poveéana na najveéU razinu zabiljezenu U
posljednjih sedam godina. Nakon §to je cijena
zlata dostigla ovu razinu, investitori su poceli da
rasprodaju zlato kako bi realizirali dobitke. U
naredna dva dana cijena se odrzavala na razini od
oko 1.640 dolara po unci. Krajem tjedna cijena
zlata je nastavila da biljezi smanjenje. lako zlato
ima reputaciju sigurnog utoCiSta koje nudi
znaajnu zastitu portfelja kada se pojacavaju
ulaganja u sigurne aktive, ipak postoje i
mogucnosti da se tijekom ekstremnog razdoblja
vrse prodaje zlata, poput situacije koja se dogodila
tijekom krize 2008. godine, a $to se vjerojatno
dogodilo i u petak. Analiticari smatraju da ce
cijena ovog plemenitog metala u narednim
tjednima poceti da se stabilizira. Ukoliko se
nastavi pani¢na rasprodaja dionica, velika je
vjerojatno¢a da c¢e zlato ponovo dobiti status
sigurnog utocista, Sto ¢e dati poticaj njegovom
rastu. S druge strane, stabilizacija na trzistu ce
dovesti i do stabilizacije cijene zlata, kao i
mogucnosti blagog pada cijene.

Na zatvaranju trziSta u petak cijena jedne fine
unce zlata je iznosila 1.585,69 USD (1.438,14
EUR). Cijena zlata je na tjednoj razini zabiljezila
pad od 3,51%.

Graf 4: Kretanje cijene zlata tijekom proteklog tjedna
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Odricanje od odgovornosti (Disclaimer)

Navedeni pregled kretanja je utemeljen na eksternim izvorima i ne sadrZi bilo kakve komentare, procjene i stavove CBBiH. Centralna
banka ne moze garantirati njihovu toénost i ne snosi odgovornost za izravnu ili neizravnu Stetu koja moze nastupiti kao posljedica
koristenja ili nemogucnosti koriStenja informacija, materijala ili sadrZaja, ili za posljedice odluka donesenih na temelju njih.



