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 Sarajevo, 23.11.2020. godine

SEDMIČNI PREGLED KRETANJA NA GLOBALNIM FINANSIJSKIM TRŽIŠTIMA
16.11.2020. - 20.11.2020.
	Prinosi
	Eurozona
	SAD
	Velika Britanija
	Japan

	 
	13.11.20
	-
	20.11.20
	 
	13.11.20
	-
	20.11.20
	 
	13.11.20
	-
	20.11.20
	 
	13.11.20
	 
	-
	20.11.20
	 

	2 godine
	-0,73
	-
	-0,75
	
	0,18
	-
	0,16
	
	-0,03
	-
	-0,04
	
	-0,13
	 
	-
	-0,14
	

	5 godina
	-0,74
	-
	-0,76
	
	0,41
	-
	0,37
	
	0,02
	-
	-0,01
	
	-0,11
	 
	-
	-0,12
	

	10 godina
	-0,55
	-
	-0,58
	
	0,90
	-
	0,82
	
	0,34
	-
	0,30
	
	0,03
	 
	-
	0,01
	


 Tabela 1: Prikaz kretanja prinosa na državne obveznice
Tabela 2: Prikaz kretanja prinosa na njemačke Bubillove
	Dospijeće
	Prinosi

	
	13.11.20
	-
	20.11.20
	 

	3 mjeseca
	-0,690
	-
	-0,649
	

	6 mjeseci 
	-0,726
	-
	-0,683
	

	1 godina
	-0,666
	-
	-0,664
	


Graf 1: Prikaz krivulja prinosa državnih obveznica
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Graf prikazuje krive prinosa Njemačke (zelena), SAD (plava), Velike Britanije (crvena) i Japana (ljubičasta) za periode od 3 mjeseca do 30 godina na dane 20.11.2020. godine (pune linije) i 13.11.2020. godine (isprekidane linije). Na donjem dijelu grafa je prikazana razlika između vrijednosti odgovarajućih prinosa na navedene datume. 
U izvještaju MMF-a o grupi G20 istaknuto je da se ekonomija oporavlja od najdublje krize izazvane Covid19, ali da postoje signali usporenja zamaha u zemljama uz novi rast stope zaraze. Izvještaj koji je objavljen uoči virtuelnog sastanka zvaničnika G20 naglašava neujednačenost globalnog oporavka i upozorava na to da će kriza vjerovatno ostaviti duboke, nejednake ožiljke.
EUROZONA
Prinosi obveznica eurozone su zabilježili pad tokom protekle sedmice. Prinosi njemačkih obveznica su smanjeni za oko 3 bazna poena, a za isto toliko je zabilježen pad italijanskih obveznica srednjeg i dužeg roka dospijeća. Početkom prošle sedmice tržište je pozitivno reagovalo na vijesti da vakcina Moderna ima dobre rezultate u 3. fazi ispitivanja. Ipak uticaj ove vijesti je bio kratkotrajan i brzo je uslijedila korekcija. Predsjednica ECB Lagarde je izjavila da djelotvorna vakcina protiv koronavirusa neće iz temelja promijeniti ekonomske projekcije ECB te dodala da, iako je uvođenje vakcine možda nešto brže nego što se očekivalo, ekonomija je jače pogođena drugim talasom pandemije nego što je očekivano.
U mjesečnom izvještaju Deutsche Bundesbank je upozoreno da njemačka ekonomija sada vjerovatno stagnira ili se smanjuje nakon vrlo snažnog rasta tokom ljeta, jer su mjere poduzete u zemlji i inostranstvu kako bi se suzbio drugi talas pandemije koronavirusa pogodile i aktivnosti segmenta zabave, kao i izvoz. Mađarska i Poljska su stavile veto na odobrenje budžeta EU zbog klauzule koja povezuje finansiranje s poštovanjem vladavine zakona. Paket uključuje i 750 milijardi EUR za Fond oporavka od korone, koji je automatski blokiran. Guverner Centralne banke Italije i član UV ECB Visco je upozorio da bi ECB preranim uklanjanjem monetarnih stimulansa mogla ugroziti ekonomski oporavak. Italijanski vladajući pokret 5 zvjezda je objavio da bi ECB trebalo da otpiše italijanski državni dug koji ima u vezi s hitnom zdravstvenom pomoći zbog koronavirusa. Potpredsjednik ECB de Guindos je istakao da ne postoji pravni osnov da ECB otpiše državni dug koji posjeduje. ECB u svom portfoliju trenutno ima oko 140 milijardi EUR italijanskog postcovid duga, a taj iznos bi do kraja godine mogao biti povećan na 200 milijardi EUR.

Tabela 3: Kretanje ekonomskih indikatora za eurozonu

	  Red.

br.


	Ekonomski indikatori
	Očekivanje
	Stvarno
	Prethodni

	
	
	
	stanje
	period

	1.
	Output građevinskog sektora – EZ (G/G)                              SEP
	-
	-2,5%
	0,4%

	2.
	Indeks povjerenja potrošača – EZ (prelim.)                           NOV
	-18,0
	-17,6
	-15,5

	3.
	Bilans tekućeg računa – EZ (u milijardama EUR)                  SEP
	-
	25,2
	20,9

	4.
	Stopa inflacije – EZ                                                              OKT
	-0,3%
	-0,3%
	-0,3%

	5.
	Stopa inflacije – Austrija                                                         OKT
	-
	1,3%
	1,4%

	6.
	Stopa inflacije – Italija                                                            OKT
	-0,6%
	-0,6%
	-1,0%

	7.
	Javni dug – Italija (u milijardama EUR)                                  SEP
	-
	2.582,6
	2.578,7

	8.
	Industrijske porudžbine – Italija (G/G)                                    SEP
	-
	3,2%
	5,8%

	9.
	Industrijske prodaje – Italija (G/G)                                         SEP
	-
	-4,6%
	-3,6%

	10.
	Stopa nezaposlenosti – Holandija                                          OKT
	4,5%
	4,3%
	4,4%


SAD
Potpredsjednik Feda Clarida je istakao da su očekivanja za ekonomski oporavak sada izvjesnija pod uticajem razvoja vakcine protiv Covid19 koja će pomoći u borbi s pandemijom te da postoji mogućnost da Fed promijeni program otkupa aktive kako bude tragao za načinima održavanja oporavka najveće svjetske ekonomije. Krajem prošle sedmice iz Pfizera je saopšteno da je Agenciji za nadzor hrane i lijekova (FDA) predata aplikacija za autorizaciju vakcine protiv Covid19 za hitnu upotrebu te je na taj način pokrenuto ubrzanje regulatornog procesa, kojim bi se moglo omogućiti da prvi Amerikanci prime vakcinu polovinom decembra.   
Iran je upozorio da će snažno odgovoriti ukoliko Trump nastavi s planovima da iskoristi sadašnje neizvjesno stanje vezano za predsjedništvo za pokretanje napada na Iran ili njegove saveznike u regionu. Objavljeno je da je Trump prošle sedmice tragao za mogućnostima napada na glavnu nuklearnu lokaciju Irana, ali je odustao nakon što ga je njegov savjetnik upozorio da bi to moglo voditi većim konfliktima na Bliskom istoku. Tokom protekle sedmice Pelosi i lider manjine u Senatu Schumer su zatražili od lidera većine u Senatu McConnell da nastavi pregovore o stimulativnom paketu pomoći, dok McConnell insistira na ciljanom paketu. Prema navodima NY Times savjetnici novoizabranog predsjednika Bidena se pripremaju za povećanu vjerovatnoću da SAD sljedeće godine zapadne u recesiju s duplim dnom. U skladu s tim, namjeravaju da demokratski lideri u Kongresu postignu brzi stimulativni dogovor s republikancima u Senatu, iako to znači da će paket biti manji od onoga za šta su se demokrate zalagale.
Ministar finansija Mnuchin je uputio pismo predsjedniku Feda Powellu u kojem je zatražio produženje četiri hitne kreditne olakšice Feda koje se odnose na hitno kreditiranje na 90 dana. Takođe, u pismu je zatražio da Fed vrati neiskorištena sredstva programa koji ističe 31. decembra, a koji je namijenjen za hitno kreditiranje malih i srednjih preduzeća, poznat pod nazivom Main Street Lending Program, kako bi se omogućilo Kongresu da ovih 455 milijardi USD usmjeri na drugo mjesto. 

Tabela 4: Kretanje ekonomskih indikatora za SAD
	Red.br.
	Ekonomski indikatori
	Očekivanje
	Stvarno
	Prethodni

	
	
	
	stanje
	period

	1.
	Maloprodaja (M/M)                                                          OKT
	0,5%
	0,3%
	1,6%

	2.
	Uvozne cijene (G/G)                                                        OKT
	-0,8%
	-1,0%
	-1,4%

	3.
	Izvozne cijene (G/G)                                                        OKT
	-
	-1,6%
	-1,8%

	4.
	Industrijska proizvodnja (M/M)                                        OKT
	1,0%
	1,1%
	-0,4%

	5.
	Iskorištenost kapaciteta                                                   OKT
	72,3%
	72,8%
	72,0%

	6.
	MBA aplikacije za hipotekarne kredite              13. novembar
	-
	-0,3%
	-0,5%

	7.
	Indeks započetih kuća (M/M)                                          OKT
	3,2%
	4,9%
	6,3%

	8.
	Inicijalni zahtjevi nezaposlenih za pomoć         14. novembar
	700.000
	742.000
	709.000

	9.
	Kontinuirani zahtjevi nezaposlenih za pomoć     7. novembar
	6.400.000
	6.372.000
	6.786.000

	10.
	Bloomberg povjerenje potrošača                      15. novembar
	-
	49,8
	48,0


USD je deprecirao u odnosu na EUR te je kurs EURUSD zabilježio rast s nivoa od 1,1834 na nivo od 1,1857.
Graf 2: Kretanje kursa EURUSD tokom protekle sedmice

[image: image2] 
VELIKA BRITANIJA 
Diplomate EU su upozorile Veliku Britaniju da vrijeme za postizanje sporazuma o Brexitu ističe te da je možda već sada prekasno da se jedan takav sporazum ratifikuje, budući da su pregovarači u Briselu započeli posljednji pokušaj izbjegavanja burnog izlaska iz EU krajem decembra. Visoki zvaničnik EU je istakao da je možda već prekasno da se postigne bilo kakav trgovinski sporazum s Velikom Britanijom prije nego njeno formalno članstvo u EU istekne krajem godine, ukoliko pregovarači ne postignu sporazum u ovoj ili narednoj sedmici. 
Glasnogovonik premijera Johnsona je istakao da je premijer u potpunosti uvjeren da će Velika Britanija napredovati sa ili bez sporazuma o slobodnoj trgovini s EU, te je dodao da je premijer rekao svom kabinetu da ukoliko ne bude pronađen odgovarajući kompromis s EU, tranzicijski period će se završiti 1. januara prema uslovima koji važe za Australiju. Očekuje se da premijer Johnson ove sedmice razgovara s predsjednicom Evropske komisije Von der Leyen s ciljem da se pokušaju prevazići posljednje prepreke za postizanje sporazuma, za koji sada obje strane vjeruju da je moguće.   
ECB je objavila da banke koje su locirane u Velikoj Britaniji, a koje tragaju za poslovanjem unutar eurozone nakon Brexita, moraju premjestiti osoblje u EU pri čemu pandemiju ne mogu koristiti kao izgovor za izbjegavanje realokacije osoblja. ECB, koja nadzire najveće banke unutar eurozone, je saopštila da kreditori unutar bloka moraju osigurati dovoljno kapitala, izmjestiti osoblje i menadžersku ekspertizu kako bi se osigurala fizička prisutnost koja je potrebna za obazrivo upravljanje rizikom. 

Velika Britanija i Kanada su na putu postizanja novog trgovinskog sporazuma koji bi trebalo da zamijeni postojeći sporazum u kojem se Velika Britanija pojavljuje kao članica EU.
Tabela 5: Kretanje ekonomskih indikatora za UK
	Red.br.
	Ekonomski indikatori
	Očekivanje
	Stvarno
	Prethodni

	
	
	
	stanje
	period

	1.
	Rightmove cijene kuća (G/G)                                          NOV
	-
	6,3%
	5,5%

	2.
	Inflacija (G/G)                                                                  OKT
	0,5%
	0,7%
	0,5%

	3.
	PPI izlazne cijene proizvodnje (G/G)                               OKT
	-0,7%
	-1,3%
	-1,6%

	4.
	PPI ulazne cijene proizvodnje (G/G)                               OKT
	-2,6%
	-1,3%
	-2,2%

	5.
	GfK povjerenje potrošača                                                NOV
	-34
	-33
	-31

	6.
	Pozajmice javnog sektora (u mlrd GBP)                         OKT
	31,5
	21,6
	35,4

	7.
	Maloprodaja (G/G)                                                           OKT
	4,1%
	5,8%
	4,7%


Tokom protekle sedmice GBP je aprecirala u odnosu na EUR kao i u odnosu na USD. Kurs EURGBP je zabilježio pad s nivoa od 0,8972 na nivo od 0,89245, dok je kurs GBPUSD povećan s nivoa od 1,3189 na nivo od 1,3275. 

JAPAN
Član MPC BoJ Masai smatra da BoJ treba da produbi debate o tome kako se izboriti s rastućim troškovima prolongiranih kvantitativnih olakšica, poput toga da se kupovine udjela ETF-ova učine fleksibilnijim. Masai je istakao potrebu za jačanjem efekata monetarnih alata jer će snižavanje ionako niskih kamatnih stopa vjerovatno imati limitiran efekat na jačanje ekonomskog rasta, kao i da će kupovina ETF-ova od strane BoJ zajedno s ostalim smjernicama u politici i dalje ostati među glavnim alatima koji jačaju efekte monetarnih olakšica. 

Guverner BoJ Kuroda je izjavio da nova šema za regionalne kreditore neće uticati na monetarnu politiku, čime je odbacio stavove da bi ova šema učinila komplikovanijim dostizanje ciljanog nivoa kamatne stope BoJ. U pokušajima da se pojača snaga regionalnih banaka koje nisu u dobroj poziciji, BoJ je prošle sedmice uvela novu šemu unutar koje će plaćati kamatnu stopu od 0,1% na depozite koje banke drže, kako bi se pomoglo da banke smanje troškove i konsoliduju profite. 

Tabela 6: Kretanje ekonomskih indikatora za Japan
	Red.br.


	Ekonomski indikatori 
	Očekivanje
	Stvarno
	Prethodni

	
	
	
	stanje
	period

	1.
	GDP (Q/Q) P                                                             III kvartal
	4,4%
	5,0%
	-8,2%

	2.
	Lična potrošnja (Q/Q) P                                            III kvartal
	5,2%
	4,7%
	-8,1%

	3.
	Poslovna potrošnja (Q/Q) P                                      III kvartal
	-2,9%
	-3,4%
	-4,5%

	4.
	Industrijska proizvodnja (G/G) F                                       SEP
	-
	-9,0%
	-9,0%

	5.
	Trgovinski bilans (u mlrd JPY)                                          OKT
	300,00
	872,9
	687,8

	6.
	Izvoz (G/G)                                                                       OKT
	-4,5%
	-0,2%
	-4,9%

	7.
	Uvoz (G/G)                                                                       OKT
	-8,8%
	-13,3%
	-17,4%

	8.
	PMI kompozitni indeks P                                                  NOV
	-
	47,0
	48,0

	9.
	Inflacija (G/G)                                                                   OKT
	-0,4%
	-0,4%
	0,0%

	10.
	Temeljna inflacija (G/G)                                                   OKT
	-0,3%
	-0,2%
	0,0%


JPY je tokom protekle sedmice blago aprecirao u odnosu na EUR te je kurs EURJPY zabilježio pad s nivoa od 123,85 na nivo od 123,16. JPY je aprecirao i u odnosu na USD te je kurs USDJPY zabilježio pad s nivoa od 104,63 na nivo od 103,86.
NAFTA I ZLATO
Na otvaranju njujorške berze u ponedjeljak cijena jednog barela sirove nafte je iznosila 40,13 USD (33,91 EUR). 
Tokom protekle sedmice na cijenu nafte uticale su informacije o vakcini protiv Covid19, mjere zatvaranja ekonomija zbog pojačanog širenja zaraze, kao i očekivanja daljih odluka OPEC+ vezanih za ponudu nafte. 
Početkom sedmice cijena nafte je povećana nakon što je iz američke kompanije Moderna saopšteno da je njihova eksperimentalna vakcina protiv virusa korona 94% efikasna u prevenciji. U narednim danima cijena nafte je bilježila blagu tendenciju rasta. Na tržištu su se pojavile vijesti da će OPEC+ održavati ponudu čvrstom, dok su eventualne restrikcije zbog povećanog broja zaraženih potaknule oprez kada je u pitanju tražnja za naftom. Na kretanje cijene nafte uticale su i vijesti poput većih zaliha nafte u SAD u odnosu na očekivanja, kao i slabije maloprodaje u SAD, koje su pojačale zabrinutost vezano za tražnju za ovim energentom. S druge strane, očekivanja da će OPEC+ odgoditi planirano povećanje obima proizvodnje dalo je određenu podršku cijeni ovog energenta. Analitičari uglavnom ističu da pozitivna očekivanja vezano za vakcinu protiv Covid19 nadmašuju zabrinutost zbog restrikcija koje države uvode kako bi suzbile širenje zaraze. Krajem sedmice cijena nafte je nastavila da bilježi rast uglavnom zbog optimizma oko vakcine protiv Covid19. Ipak, ponovno uvođenje lockdowna u nekoliko zemalja ograničava značajniji rast cijene nafte. 

Na zatvaranju tržišta u petak cijena jednog barela sirove nafte je iznosila 42,15 USD (35,55 EUR). Posmatrano na sedmičnom nivou cijena nafte je povećana za 5,03%, što predstavlja treći uzastopni sedmični rast cijene ovog energenta. 
Graf 3: Kretanje cijene nafte tokom protekle sedmice

[image: image3]
Na otvaranju londonske berze metala u ponedjeljak cijena jedne fine unce zlata je iznosila 
1.889,20 USD (1.596,42 EUR). 
Tokom protekle sedmice cijena zlata je imala tendenciju smanjenja. Početkom sedmice nisu zabilježene značajne promjene u kretanju cijene,   uprkos objavljenim pozitivnim vijestima o vakcini protiv Covid19. U narednim danima cijena zlata je postepeno smanjena jer su investitori očekivali eventualne buduće stimulanse koji bi pomogli u prevazilaženju negativnih efekata pandemije. Pored toga, moguće zatvaranje ekonomija zbog pademije se stalno konfrontira s optimizmom oko pronalaska vakcine, što se odražava na cijenu zlata. Zlato još uvijek bilježi najveći godišnji rast cijene u posljednjih deset godina, jer investitori tragaju za sigurnim investicijama s obzirom na neizvjesnost zbog zdravstvene krize. Pojedini analitičari smatraju da je cijena zlata dostigla vrhunac u avgustu, kada je premašila nivo od 2.000 USD po unci. Navodi se da će u srednjem roku cijena ovog plemenitog metala vjerovatno ostati na sadašnjim nivoima. Takođe, ističe se da se zlato nalazi na kraju ciklusa tržišta bikova te se očekuje smanjenje cijene u narednim kvartalima. Cijena zlata je krajem sedmice nastavila da se smanjuje s obzirom na to da investitori analiziraju smanjenje zaliha zlata u ETF fondovima i efekte vakcine protiv Covid19, ali i izazove stalnog rasta broja zaraženih na dnevnom nivou. Takođe, na manju potražnju za zlatom kao sigurnim utočištem uticala je i odluka Ministarstva finansija SAD da obustavi određene hitne programe pomoći krajem ove godine.
Na zatvaranju tržišta u petak cijena jedne fine unce zlata je iznosila 1.870,99 USD (1.577,96 EUR). Na sedmičnom nivou cijena zlata je smanjena za 0,96%.
Graf 4: Kretanje cijene zlata tokom protekle sedmice
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Pripremili: 

Služba Front Office 

Odjeljenje za bankarstvo 

___________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________ 

Odricanje od odgovornosti (Disclaimer) 
Navedeni pregled kretanja je zasnovan na eksternim izvorima i ne sadrži bilo kakve komentare, procjene i stavove CBBiH. Centralna banka ne može garantovati njihovu tačnost i ne snosi odgovornost za direktnu ili indirektnu štetu koja može nastupiti kao posljedica korištenja ili nemogućnosti korištenja informacija, materijala ili sadržaja, ili za posljedice odluka donesenih na bazi njih.
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[image: image7.png]——Cijena jednog barela sirove nafte




