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TJEDNI PREGLED KRETANJA NA GLOBALNIM FINANCIJSKIM TRZISTIMA

15.06.2020.- 19.06.2020.

Tablica 1: Prikaz kretanja prinosa na driavne obveznice

Prinosi Eurozona SAD Velika Britanija Japan
12.6.20 - 19.6.20 12.6.20 - 19.6.20 12.6.20 - 19.6.20 12.6.20 - 19.6.20
2 godine -067 - -067 = 0,19 - 0,19 2| 004 - -004 =>| -0,14 - -0,14 =
5 godina -066 - -065 7 033 - 033 2| 0,01 - 001 2> -0,10 - -0,10 =
10 godina -044 - -042 @A 0,70 - 0,69 L] 0,21 - 0,24 7 0,01 - 002 &
Tablica 2: Prikaz kretanja prinosa na njemacke Bubillove
. Prinosi
Dospijece
12.6.20 - 19.6.20
3 mjeseca -0,534 - -0,528 7
6 mjeseci -0,559 - -0,562 b
1 godina -0,559 - -0,557 7
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 razdoblja od 3 mjeseca do 30 godina na dane 19.06.2020. godine (pune linije) i 12.06.2020.
godine (isprekidane linije). Na donjem dijelu grafa je prikazana razlika izmedu vrijednosti odgovarajucih
prinosa na navedene datume.

EUROZONA

Prinosi obveznica eurozone su biljezili smanjenje tijekom proteklog tjedna. Izuzetak su prinosi njemackih
obveznica koji na kratkom i srednjem dijelu krive prinosa nisu bitnije promijenjeni, dok je blagi rast
prinosa zabiljeZen na duzem dijelu krive prinosa. IzraZeniji pad prinosa izmedu 4 i 10 baznih bodova
zabiljezen je kod obveznica Italije i Spanjolske. Rezultati istraZivanja koje je proveo Bloomberg pokazuju
da ekonomisti ocekuju da ¢e ekonomija u eurozoni u ovoj godini zabiljeziti kontrakciju od 8,1%, ali se
ve¢ u 2021. godini o¢ekuje rast od 5,4%, dok se u 2022. godini ocekuje rast od 1,8%. U istraZivanju su
sudjelovala 52 ekonomista, a istrazivanje je provedeno u razdoblju od 5. do 11. lipnja. Objavljeno je i da
Sansa za recesiju u narednih 12 mjeseci iznosi 99%. Takoder, ekonomisti o¢ekuju da ¢e GDP u drugom
tromjesecju zabiljeziti kontrakciju od 12,3% tromjesecno.

Clan IV ECB Panetta je izjavio da je pokretanje EU fonda za oporavak ekstremno vazno, a cilj bi trebalo
da bude da se ta sredstva rasporede Sto prije, najkasnije pocetkom 2021. godine. Prema njegovom
misljenju, Sto se duze Ceka to Ce intervencija biti skuplja. Takoder, istaknuo je da monetarna i fiskalna
politika treba da djeluju zajedno kako bi vratile ekonomiju na zZeljene razine §to je moguce prije. Upravno




vije¢e ECB nije raspravljalo o ukljuc¢ivanju obveznica kompanija koje su izgubile investicijski rejting
zbog pandemije u programe hitnog otkupa aktive, ali je priopéeno da ¢e to razmotriti ukoliko bude
potrebno.

Lideri EU su na kraju proteklog tjedna zapoceli proces odobravanja stimulativnog paketa bez presedana
za svoja gospodarstva opustoSena koronavirusom, svjesni potrebe da pomo¢ treba da bude pruzena hitno,
ali ipak i dalje podijeljeni o pitanju konacne velic¢ine i uvjeta pomo¢i. Predsjednica ECB Lagarde je u
petak upozorila lidere EU da se njihova gospodarstva kre¢u ka ,,dramati¢cnom padu‘* zbog krize izazvane
koronavirusom i urgirala da brzo dogovore plan velikih stimulansa. Lagarde je izjavila da puni ucinci
najgore recesije u Europi od II svjetskog rata tek treba da se pojave na trzistu rada i da bi nezaposlenost u
eurozoni mogla biti pove¢ana na 10% sa sadasnjih 7,3%. Trenutno se razmatra proracun EU za 2021-27.
od oko 1,1 bilijuna eura i prijedlog Europskog povjerenstva da se na trziStu posudi 750 milijardi eura
kako bi se pomoglo ozivljavanju gospodarstva najteze pogodenih koronavirusom, posebno Italije i
Spanjolske. Kabinet njemacke kancelarke Merkel je usvojio dodatni prora¢un za financiranje
stimulativnog paketa, ¢ime je sveukupno novo zaduzivanje poveéano na rekordnih 218,5 milijardi eura u
ovoj godini, a sve u cilju borbe s COVID-19.

ECB je kroz operacije TLTRO3 tijekom lipnja alocirala 1,308 milijarde EUR uz zaprimljene 742 ponude.
Ovo je najveca TLTRO operacija koju je provela ECB, a budu¢i da je 760 milijardi EUR obnovljenih iz
TLTRO2 neto dodatak likvidnosti iznosi 548 milijardi. Clan odbora ECB Schnabel je naglasila da je ova
mijera bila krucijalna za realnu ekonomiju. Sirom Europe vise od 700 banaka je koristilo trogodisnje
kredite kroz koje su pozajmili ukupno 1,3 bilijuna eura unutar programa pod nazivom TLTRO. Ovi
krediti nose kamatnu stopu ispod nule, Sto zna¢i da ECB plac¢a kreditorima da osiguraju kredite
kompanijama i kucanstvima koji su pogodeni pandemijom. Sutkinja Vrhovnog suda Njemacke
Wallrabenstein je izjavila da ¢e biti pronadeno rjeSenje u vezi s upitnosti legalnosti programa kupovina
obveznica koji provodi ECB te je vazno da postoji poboljSanje u transparetnosti donosenja odluka. Ona je
dodala i da postoje politicki napori da se ispuni zahtjev koji je ovaj sud pokrenuo, odnosno da je dobar
znak da Europsko povjerenstvo i Parlament pokuSavaju da preuzmu vodecu ulogu.

Tablica 3: Kretanje ekonomskih pokazatelja za eurozonu

Stvarno |Prethodno
Red.br. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje
stanje razdoblje
1.  |Output gradevinskog sektora — EZ (G/G) TRAVANJ - -28,4% -17,5%
2. |[Stopa inflacije — EZ final. SVIBANJ 0,1% 0,1% 0,3%
3. |Temeljna stopa inflacije — EZ final. SVIBANJ 0,9% 0,9% 0,9%
4. [Tekudiradun — EZ (u miljardama EUR) TRAVANJ - 14,4 27,4
5. [Trgovinska bilanca — EZ (u milijardama EUR) TRAVANJ - 1,2 25,5
6. |Javni dug Italija (u miljardama EUR) TRAVANJ - 2.467 1 24311
7. |Industrijske porudzbine — Italija (G/G) TRAVANJ - -49,0% -26,6%
8. |Industrijske prodaje — Italija (G/G) TRAVANJ - -46,9% -25,3%
9. |ZEW indeks povj. investitora za 6 mjeseci - Njemacka LIPANJ 60,0 63,4 51,0
10. |[Stopa nezaposlenosti — Nizozemska SVIBANJ 4,2% 3,6% 3,4%
SAD

Predsjednik Feda Powell je pozvao Kongres da ne povuce prebrzo olakSice za kuéanstva i male biznise
usred pojacanih debata o potrebi produzenja privremenih programa uvedenih zbog COVID-19. Powell je
prilikom obrac¢anja zakonodavcima istaknuo da se ekonomija oporavlja od najgore krize izazvane
pandemijom, ali da je oko 25 milijuna ljudi u SAD ostalo bez zaposlenja te ¢e trebati dodatnu pomoc.
Predsjednica Feda iz Klivlenda Mester smatra da ¢e se inflacija u ovoj godini smanjiti, ali da treba viSe
prostora u bilanci Feda kako bi se provodile dodatne akcije, ukoliko bude potrebno. Sto se ti¢e kontrole
krive prinosa, Mester jo$ uvijek nije sigurna da li bi takve odluke, odnosno koristi takve akcije, premasile
troskove koje takva politika nosi.

Ekonomski savjetnik u Bijeloj ku¢i Kudlow je izjavio da postoji velika vjerojatnoca da ¢e oporavak
ekonomije u SAD biti u obliku slova V te istaknuo da ¢e stopa nezaposlenosti zabiljeziti znacajan pad,
dok bi oporavak mogao uslijediti u narednoj godini. Takoder, naglasio je da ¢e isplata tjednih bonusa od
600 USD pojedinim otpustenim radnicima biti zavrSena krajem srpnja, kako je i planirano. Predsjednik
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Feda iz Dalasa Kaplan je izjavio da Fed ne bi trebalo da iskljuci diskusiju o kontroli krive prinosa kao
novom alatu za pomo¢ gospodarstvu u oporavku od recesije, dok je predsjednik Feda iz Atlante Bostic
izjavio da ocekuje pad stope nezaposlenosti na oko 10% u Cetvrtom tromjesecju.

Na kraju proslog tjedna savjetnik za trgovinu Navarro je izjavio da se administracija Bijele kuce priprema
za moguénost drugog vala koronavirusa u jesen. Ova vijest dolazi nakon S$to je u Kaliforniji u nedjelju
zabiljeZzen najve¢i dnevni porast novozarazenih od 4.515 osoba, a pored toga novi dnevni rekordi
zabiljezeni su u ukupno 12 americkih drzava.

Tablica 4: Kretanje ekonomskih pokazatelja za SAD

Red.br. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje Stvar_n ° Prethodpo
stanje razdoblje
1. |Maloprodaja (M/M) SVIBANJ 8,4% 17,7% -14,7%
2. |Industrijska proizvodnja (M/M) SVIBANJ 3,0% 1,4% -12,5%
3. |Iskori$tenost kapaciteta SVIBANJ 66,9% 64,8% 64,0%
4. |MBA aplikacije za hipotekarne kredite 12. LIPNJA - 8,0% 9,3%
5. |Indeks zapocetih ku¢a (M/M) SVIBANJ 23,5% 4,3% -26,4%
6. [Inicijalni zahtjevi nezaposlenih za pomoc¢ 13. LIPNJA | 1.290.000 | 1.508.000 | 1.566.000
7. [Kontinuirani zahtjevi nezaposlenih za pomo¢ 6. LIPNJA | 19.850.000 | 20.544.000 | 20.606.000
8. |Povjerenje potrosaca Bloomberg Consumer Comfort 14.LIPNJA - 40,2 38,7

USD je aprecirao u odnosu na EUR, te je tecaj EURUSD =zabiljezio pad s razine od 1,1256 na razinu od
1,1178 i zabiljezio najnizu razinu od 2. lipnja.

Graf 2: Kretanje teCaja EURUSD tijekom proteklog tjedna
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Tijekom proteklog tjedna odrzana je sjednica MPC BoE na kojoj je, u skladu s ocekivanjima, BoE
pojacala podrsku ekonomiji pod utjecajem signala da ¢e se ekonomija teze oporavljati nakon pandemije u
odnosu na ocekivanja. Clanovi ovog tijela su glasovali sa 8:1 za poveéanje programa kvantitativnih
olakSica za 100 milijardi funti, dok je referentna kamatna stopa ostala nepromijenjena na razini od 0,10%.
Velika Britanija je tijekom pandemije snazno povecala zaduZivanje. Premijer Johnson je izjavio da nema
razloga da okvir sporazuma o Brexitu ne bude okoncan do kraja srpnja, dok su se predstavnici EU slozili
da ¢e pronaci zajednicku osnovu u dijelu trgovine i sigurnosti kako bi se izbjegao nepotreban ekonomski
kaos u narednoj godini. Takoder, Johnson je odredio kraj srpnja kao konacni rok za postizanje
trgovinskog sporazuma nakon Brexita, s obzirom na to da su London i Brisel dogovorili da uloZe snaznije
napore u pregovore.

Trgovinski predstavnik SAD Lighthizer koji je zaduzen za vodenje trgovinskih pregovora s Velikom
Britanijom je izjavio da je skoro nemoguce da trgovinski sporzum izmedu dvije zemlje bude finaliziran
prije predsjednickih izbora u SAD, osim ukoliko ¢lanovi Kongresa ne odluce nesto izvanredno.




Tablica 5: Kretanje ekonomskih pokazatelja za UK

Red. . " e Stvarno Prethodno
br. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje . )
stanje razdoblje
1. |Inflacija (G/G) SVIBANJ 0,5% 0,5% 0,8%
2. |PPI ulazne cijene u proizvodniji (G/G) SVIBANJ -6,4% -10,0% -10,2%
3. |PPI izlazne cijene proizvodnje (G/G) SVIBANJ -1,0% -1,4% 0,7%
4. |Zahtjevi nezaposlenih za pomo¢ SVIBANJ - 528.900 1.032.700
5. |ILO stopa nezaposlenosti (tromjesecno) TRAVANJ 4,7% 3,9% 3,9%
6. |GfK povjerenje potroSaca P LIPANJ - -30 -36
7. |Maloprodaja (G/G) SVIBANJ -16,4% -13,1% -22,7%
8. |Pozajmice javnog sektora (u mird GBP) SVIBANJ - 71,4 73,9

Tijekom proteklog tjedna GBP je deprecirala u odnosu na EUR i u odnosu na USD. Tec¢aj EURGBP je
zabiljezio rast s razine od 0,89760 na razinu od 0,90519, dok je tecaj GBPUSD smanjen s razine od
1,2540 na razinu od 1,2350.

JAPAN

Tijekom proteklog tjedna odrzana je sjednica MPC BoJ na kojoj nije doSlo do izmjena aktualne
monetarne politike, dok je posebni program pomoc¢i kompanijama pogodenim ucincima pandemije
koronavirusa povecan na 110 bilijuna JPY sa 75 bilijuna JPY. Navedeno prosirenje programa pokazuje
stalnu odlu¢nost BoJ da podrzi financiranje poduzeca i izbjegne val bankrota koji smanjuju broj radnih
mjesta 1 proizvodnju. Guverner Kuroda je izjavio da Bol priprema dugotrajnu bitku protiv pandemije
koronavirusa s obzirom na to da se drugi val infekcija ne moze iskljuciti.

Premijer Japana Abe je izjavio da ¢e ta zemlja nastaviti s fiskalnim reformama i nakon $to ekonomija
nadjaCa utjecaje pandemije koronavirusa. Naime, Vlada se obvezala da ¢e iznos od 2,2 bilijuna USD
kombinirati u dva poticajna paketa kako bi se ublazili ucinci pandemije.

Guvener BoJ Kuroda je izjavio da ¢e kamatne stope vjerojatno ostati ultraniske i do 2023. godine, te je
upozorio da bi pandemija COVID-19 mogla imati duzi negativni u¢inak nego $to se ocekivalo. Kuroda je
istaknuo da bez obzira da li je u pitanju fiskalna 2021. ili 2022. godina, smatra da se ekonomija nalazi
daleko od momenta gdje bi se mogao ocekivati rast kamatnih stopa.

Tablica 6: Kretanje ekonomskih pokazatelja za Japan

Red. Stvarno Prethodno
br. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje
stanje razdoblje
1. |Usluzni sektor (M/M) TRAVANJ -7.7% -6,0% -3,8%
2. [Trgovinska bilanca (u mird JPY) SVIBANJ | -1.030,0 -833,4 -931,9
3. |lzvoz (G/G) SVIBANJ -26,1% -28,3% 21,9%
4. |Uvoz (G/G) SVIBANJ -20,4% -26,2% -7,2%
5. |Inflacija (G/G) SVIBANJ 0,2% 0,1% 0,1%

JPY je tijekom proteklog tjedna aprecirao u odnosu na EUR, te je tecaj EURJPY zabiljezZio pad s razine
od 120,89 na razinu od 119,46. JPY je aprecirao i u odnosu na USD, te je tecaj USDJPY zabiljezio pad s
razine od 107,38 na razinu od 106,87.



NAFTA1ZLATO

Na otvaranju njujorske burze u ponedjeljak cijena
jednog barela sirove nafte je iznosila 36,26 USD
(32,21 EUR).

Cijena nafte je tijekom proteklog tjedna imala
tendenciju rasta. PocCetkom tjedna cijena je
povecana nakon S§to su objavljeni podaci da je
proizvodnja nafte u sedam glavnih proizvodnih
pogona u SAD, koji proizvode naftu iz Skriljca,
smanjena za 93.000 barela dnevno, §to je dalo
poticaj rastu cijene ovog energenta na zatvaranju
trziSta. Narednog dana cijena nafte je nastavila da
biljezi rast, te je tijekom trgovanja dostizala i
razinu preko 40 USD po barelu nakon sto je IAE
objavila da ocekuje da ¢e tijekom naredne godine
do¢i do snaznog rasta traznje za naftom, koji ¢e
slijediti znacajan pad traznje u ovoj godini.

U srijedu su pojacani strahovi zbog ponovnog
Sirenja COVID-19. Ipak, cijena je imala odredenu
podsku, jer su objavljene informacije da su zalihe
nafte u SAD smanjene, kao i da je proizvodnja
znaCajno smanjena.

Irak je priop¢io da ¢e u potpunosti implementirati
odluke o smanjenju obujma proizvodnje u ovom
mjesecu te su se usuglasili oko detalja
kompenzacije propuStenog smanjenja koje je
trebalo da se provede u svibnju. Sporazum koji je
zapocet pocetkom lipnja je finaliziran u Cetvrtak
putem ministarske video konferencije. Ovim je
pojacana kredibilnost ponude OPEC+ i moglo bi
utjecati na smanjenu ponudu nafte na trzistu.

Na zatvaranju trzista u petak cijena jednog barela
sirove nafte je iznosila 39,75 USD (35,56 EUR).
Na tjednoj razini cijena nafte je povecana za
9,62%.

Graf 3: Kretanje cijene nafte tijekom proteklog tjiedna
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QOdjeljenje za bankarstvo

Na otvaranju londonske burze metala u
ponedjeljak cijena jedne fine unce zlata je iznosila
1.730,75 USD (1.537,62 EUR).

Pocetkom tjedna cijena zlata je smanjena, usprkos
deprecijaciji USD 1 rasprodaji dionica na
globalnoj razini, Sto je posljedica straha zbog
Sirenja COVID-19. Pojedini trziSni analiticari
smatraju da pad cijene zlata u ovom slucaju
signalizira neizvjesnost i nelagodu investitora
vezano za donoSenje investicijskih odluka.
Medutim, jacanje geopolitickih tenzija izmedu
Kine i Indije, koje su prvi put u posljednje Cetiri
decenije eskalirale u smrtonosne sukobe duz
sporne granice kod Himalaja, a Sto je
protumaceno kao signal oStrog pogorSanja odnosa
izmedu dva regionalna giganta, potakle su rast
cijene ovog plemenitog metala.

Tijekom trgovanja u cetvrtak, cijena zlata je
biljezila pad s obzirom na to da su investitori
procjenjivali vrijednost dolara u odnosu na
oporavak ekonomije SAD, ali i zbog iscekivanja
dodatnih komentara Feda. Znacajniji rast cijene
zlata od preko 20 dolara po jednoj finoj unci
zabiljezen je u petak, kada je dostignuta najveca
razina zabiljeZena od 20. svibnja, nakon §to je rast
broja zarazenih koronavirusom povecao ulaganja
u sigurnije investicije, ukljucujuéi i zlato. Zlato je
proteklih mjeseci imalo koristi od mjera
monetarnih ~ stimulansa uvedenih s ciljem
umanjenja utjecaja pandemije.

Na zatvaranju trziSta u petak cijena jedne fine
unce zlata je iznosila 1.743,87 USD (1.560,09
EUR).

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 to¢nost i ne snosi odgovornost za izravnu ili neizravnu $tetu koja moze nastupiti kao posljedica koristenja ili nemoguénosti koristenja
informacija, materijala ili sadrzaja, ili za posljedice odluka donesenih na temelju njih.



