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SEDMICNI PREGLED KRETANJA NA GLOBALNIM FINANSIJSKIM TRZISTIMA

Tabela 1: Prikaz kretanja prinosa na driavne obveznice

08.08.2022. — 12.08.2022.

Prinosi Eurozona SAD Velika Britanija Japan
5.8.22 - 12.8.22 5.8.22 - 12.8.22 5.8.22 - 12.8.22 5.8.22 - 12.8.22
2 godine 048 - 0,61 323 - 3,24 1,97 - 2,05 -0,10 - -0,08
5 godina 0,71 - 0,76 296 - 2,96 > 1,87 - 1,93 -0,03 - 0,00
10 godina | 0,96 - 0,99 283 - 2,83 2| 205 - 2,11 0,17 - 0,19
Tabela 2: Prikaz kretanja prinosa na njemacke Bubillove
. Prinosi
Dospijece
5.8.22 - 12.8.22
3 mjeseca 0,011 - 0,019
6 mjeseci 0,099 - 0,096 N
1 godina 0,459 - 0,453 b
Graf 1: Prikaz krivulja prinosa drZavnih 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 12.08.2022. godine (pune linije) i 05.08.2022.
godine (isprekidane linije). Na donjem dijelu grafa je prikazana razlika izmedu vrijednosti odgovarajuc¢ih
prinosa na navedene datume.

EUROZONA

Prinosi obveznica sigurnijih ¢lanica eurozone su povecani tokom protekle sedmice, pri cemu je rast kod
njemackih obveznica iznosio izmedu 3 i 13 baznih poena (najveéi rast je zabiljezen na prednjem dijelu
krive), dok su prinosi italijanskih obveznica zabiljezili rast od 5 do 7 baznih poena. Uprkos rastu prinosa
na sedmicnom nivou i protekla sedmica je bila obiljezena volatilnim dnevnim promjenama prinosa, a
najvedi uticaj na kretanje istih imali su objavljeni podaci o kretanju inflacije u SAD. Agencija za dodjelu
kreditnog rejtinga Moody's smanjila je izglede rejtinga Italije (Baa3) sa stabilan na negativan, Sto je na
pocetku sedmice uticalo na rast prinosa obveznica ove Clanice eurozone, ali je nakon toga doslo do
korekcije, pa je na sedmi¢nom nivou zabiljeZen manji rast prinosa ovih obveznica u poredenju sa ostalim
obveznicama ove regije. Prema kalkulacijama Financial Timesa, koje su uradene prema objavljenim
podacima, ECB je u periodu izmedu juna i jula ubrizgala 17 milijardi EUR u obveznice Italije, Spanije i
Grcke, dok je istovremeno smanjila udio za malo veéi iznos u obveznicama Njemacke, Holandije i
Francuske.



HSBC je objavio da ocekuje da ¢e ECB zaustaviti ciklus poveéanja kamatnih stopa do kraja tekuce
godine, jer ocekuje da ¢e u I kvartalu naredne godine ekonomija zapasti u recesiju, pa ¢e efekti iste,
zajedno sa usporenjem cjenovnih pritisaka zaustaviti dodatno poostravanje monetarne politike. Naredno
povecanje kamatnih stopa u septembru ocekuje se da ¢e iznositi 50 baznih poena, uz mogucnost da bude i
vece (75 baznih poena), §to bi trebalo da bude pra¢eno sa jo§s 2 povecanja po 25 baznih poena na
sjednicama ECB u oktobru i decembru. U ranijim prognozama HSBC je predvidao da ¢e povecanja
kamatnih stopa ECB biti nastavljena do marta 2023. godine.

Premijer Njemacke Sholz je obe¢ao vise finansijske pomo¢i stanovnistvu zbog energetske krize, te je
izjavio da su sada$nji planovi zaduzivanja dovoljni za plac¢anje novog finansijskog paketa pomoc¢i koji je
trenutno u fazi rasprave.

Tabela 3: Kretanje ekonomskih indikatora za eurozonu

Red. L ] o Stvarno | Prethodni
br. Ekonomski indikatori Ocekivanje

stanje period
1. |Sentix indeks povjerenja investitora — EZ AVG -29,0 -25,2 -26,4
2. |Industrijska proizvodnja — EZ (G/G) JUN 1,2% 2,4% 1,6%
3. |Industrijska proizvodnja — Austrija (G/G) JUN - 4,6% 9,6%
4. |Industrijska proizvodnja — Finska (G/G) JUN - 8,9% 5,2%
5. |Industrijska proizvodnja — Irska (G/G) JUN - 22,7% 6,5%
6. |Industrijske prodaje — Holandija (G/G) JUN - 29,7% 34,6%
7. |Preradivacka proizvodnja — Holandija (G/G) JUN - 6,2% 9,9%
8. |Bilans teku¢eg ratuna — Njemacka (u milijardama EUR) JUN - 16,2 -0,4
9. [Trgovinski bilans — Italija (u milionima EUR) JUN - -2.166 -62
10. [Trgovinski bilans — Portugal (u miljardama EUR) JUN - -2,52 -2,38
11. |Stopa inflacije — Njemacka (final.) JUL 8,5% 8,5% 8,2%
12. [Stopa inflacije — Francuska (final.) JUL 6,8% 6,8% 6,5%
13. |Stopa inflacije — Spanija (final.) JUL| 10,8% 10,7% 10,0%
14. |Stopa inflacije — Italija (final.) JUL 8,4% 8.,4% 8,5%
15. |Stopa inflacije — Irska JUL - 9,6% 9,6%
16. |Stopa inflacije — Portugal (final.) JUL 9,4% 9,4% 9,0%
17. |ILO stopa nezaposlenosti — Francuska (kvartalno) Il kvartal 7,3% 7,4% 7,3%
18. |Stopa nezaposlenosti — Portugal (kvartalno) Il kvartal - 5,7% 5,9%
19. |[Stopa nezaposlenosti — Gréka JUN - 12,1% 12,5%

SAD

Prinosi na ameri¢ke drzavne obveznice tokom protekle sedmice nisu zabiljezili znaCajnije promjene.
Fokus investitora je bio na objavljivanju podatka o stopi inflacije, koja je tokom jula povecana za 8,5% na
godiSnjem nivou (ispod ocekivanih 8,7%), Sto je manji nivo rasta od prethodnog (9,1%). Ipak, nekoliko
zvani¢nika Feda je istaklo da je prerano proglasiti pobjedu u borbi protiv visoke inflacije. Predsjednik
Feda iz St. Louisa Bullard je izjavio da ¢e Fed biti spreman da zadrzi kamatne stope na viSim nivoima
duzi vremenski period ukoliko inflacija nastavi da ,iznenaduje”. Predsjednik Feda iz Cikaga Evans je
izjavio da su podaci o inflaciji prvi pozitivni u posljednje vrijeme, te je istakao da je i dalje visoka
inflacija neprihvatljiva i da oc¢ekuje dalji rast kamatnih stopa u ovoj i narednoj godini. Prema njegovom
misljenju, oCekuje se da ¢e temeljna inflacija biti blizu nivoa od 2,5% naredne godine. Evans je, takode,
iskazao optimizam o pitanju jacanja ekonomije, te je naglasio da je trziste rada i dalje snazno.

Prema rezultatima istrazivanja Bloomberga za avgust, ekonomski analitiCari prognoziraju da c¢e
ekonomija u SAD u tekucoj godini zabiljeziti ekspanziju po stopi od 1,6%, dok se za 2023. i 2024. godinu
prognoziraju stope od 1,1% i 1,7%, respektivno. Prognozirana stopa inflacije za tekucu godinu je
povecana na 8,1% sa prethodno prognoziranih 7,9%, dok je za narednu godinu povecana na 3,8%
(prethodno prognozirano 3,5%). Vecina anketiranih ekonomista ocekuje da ¢e Fed povecati referentnu
kamatnu stopu za 50 baznih poena na septembarskoj sjednici, dok vjerovatnoca recesije u narednih 12
mjeseci iznosi 49%.



Tabela 4: Kretanje ekonomskih indikatora za SAD

?)?d Ekonomski indikatori Ocekivanje Stvar_no Preth_odnl
stanje period

1. [Stopa inflacije (G/G) JUL| 8,7% 8,5% 9,1%

2. |Budzetski saldo (u mird USD) JUL| -175,0 -211,1 -88,8

3. |Indeks proizvodackih cijena (G/G) JUL| 10,4% 9,8% 11,3%

4. |Indeks cijena uvezenih dobara (G/G) JUL 9,4% 8,8% 10,7%

5. |Indeks cijena izvezenih dobara (G/G) JUL - 13,1% 18,1%

6. |Broj zahtjeva za hipotekarne kredite 5. AVG - 0,2% 1,2%

7. |Inicijalni zahtjevi nezaposlenih za pomo¢ 6. AVG| 265.000 | 262.000 | 248.000

8. |Indeks povjerenja — Un. MiCigen P AVG 52,5 55,1 51,5

USD je deprecirao u odnosu na EUR, te je kurs EURUSD zabiljezio rast sa nivoa od 1,0183 na nivo od
1,0259.
Graf 2: Kretanje kursa EURUSD tokom protekle sedmice
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VELIKA BRITANIJA

Viceguverner BoE Ramsden je izjavio da ¢e BoE morati joS viSe povecati kamatne stope u odnosu na
njihov trenutni maksimum, najveci u posljednjih 14 godina, kako bi se izborili sa inflatornim pritiscima.
Ramsden smatra da se Sirenje inflacije sada ocituje u rastu plata, kao i planovima cijena kompanija, §to je
prvobitno pokrenuto ponovnim otvaranjem globalne ekonomije nakon Covid19, ali i sukobom Rusija —
Ukrajina. Ocekuje se da se inflacija vrati na ciljani nivo od 2% sa sadasnjih 9% i projektovanih 13% za
oktobar, onog momenta kada ekonomija utone u recesiju, a troskovi pozamljivanja se povecaju. BoE ¢e
nastaviti sa prodajama obveznica ¢ak i ukoliko zvani¢nici eventualno donesu odluku da snize kamatnu
stopu. BoE je prosle sedmice saopstila da ¢e biti ,,visoka granica“ za promjenu tajminga ovih prodaja, §to
bi moglo biti ve¢ u septembru.

Guverner BoE Bailey je izjavio da bi slabljenje nezavisnosti regulatora ugrozilo reforme Velike Britanije
Velike Britanije. Vlada kojom trenutno upravlja Konzervativna partija je tokom proSlog mjeseca
predlozila niz reformi kako bi se povecala privlaénost Londona za globalne investitore nakon Brexita, te
povecale investicije u osiguranje i infrastrukturu s ciljem regulacije neke kripto aktive. Financial Times
je objavio da ¢e Liz Truss dati nova ovlastenja za zakone, ¢ime ¢e ministrima omoguciti da nadjacaju
finansijske regulatore, poput BoE, ukoliko se takve odluke smatraju javnim interesom. Bailey je istakao
da je regulatorna nezavisnost vazna, ne samo Sto od toga zavisi medunarodni polozaj, a samim tim i

e

smatra da bi ono $to bi oslabilo nezavisnost regulatora ugrozilo ciljeve reformi.



Tabela 5: Kretanje ekonomskih indikatora za UK

R::" Ekonomski indikatori Ocekivanje Stvar-no Preth'odnl
: stanje period
1. |GDP (Q/Q)P Il kvartal| -0,2% -0,1% 0,8%
2. |Li¢na potroSnja (Q/Q) P Il kvartal 0,0% -0,2% 0,6%
3. |Potro$nja Vlade (Q/Q) P Il kvartal -0,1% -2,9% -1,3%
4. |lzvoz (Q/Q) P Il kvartal 5,3% 2,4% -4,4%
5. |Uvoz (Q/Q) P Il kvartal| 0,4% -1,5% 10,4%
6. |Gradevinski sektor (G/G) JUN 3,2% 4,1% 4,9%
7. |Ukupne poslovne investicije (Q/Q) P Il kvartal 1,2% 3,8% -0,6%
8. |Industrijska proizvodnja (G/G) JUN 1,6% 2,4% 4,8%
9. |Preradivacki sektor (G/G) JUN 0,8% 1,3% 2,6%
10. |Usluzni sektor (M/M) JUN| -1,0% -0,5% 0,2%
11. [Trgovinski bilans (u mird GBP) JUN| -22,300 -22,847 -20,666

Tokom protekle sedmice GBP je deprecirala u odnosu na EUR, dok je aprecirala odnosu na USD. Kurs
EURGBEP je zabiljezio blagi rast sa nivoa od 0,84346 na nivo od 0,84543, dok je kurs GBPUSD povecan
sanivoa od 1,2073 na nivo od 1,2138.

JAPAN

Japanski premijer Kishida je u petak izjavio da ¢e izdati naredbu Vladi da osmisli dodatne mjere kako bi
ublazili udare rastucih cijena energije i hrane. Naredba ¢e biti izdata na panel sastanku Vlade, na kojem ¢e
se raspravljati o mjerama pomoci trgovcima na malo i domacinstvima da se izbore sa rastu¢im zivotnim
troSkovima. Prema njegovim rijeCima, fokus ¢e biti na rastu¢im cijenama energije i hrane, koje Cine
najveéi dio nedavnog rasta inflacije. Suocavanje sa rastu¢im troskovima postalo je jedan od glavnih
prioriteta Kishidove politike, kako bi podrzali potro$nju i osigurali da se ekonomija Japana trajno oporavi
od Stete koju je nanijela pandemija. lako je inflacija daleko niZa nego u ostalim razvijenim zemljama,
stopa inflacije je premasila ciljani nivo od 2% tri mjeseca uzastopno, uglavnom zbog rastu¢ih troskova
goriva i globalnih sirovina. Kishida je, takode, izjavio da je Vlada spremna da preduzme dalje mjere,
ukoliko inflacija nastavi da raste, Sto sugeriSe da bi krajem godine mogao da bude sastavljen dodatni
budzet kako bi se ublazio dodatni udar na ekonomiju.

Rekonstrukcija kabineta premijera Japana koja je u toku sedmice izvrSena nije imala znacajne posljedice
po finansijsko trziste, jer su uradene minorne ili beznacajne promjene u politici, posebno kod BolJ, dok je
u dijelu javnih finansija ministar Suzuki zadrzao svoju poziciju. Izmjene su nastupile u momentu kada je
podrSka premijeru Kishida smanjena, a usljed sve veceg odgovora na veze vladajuce stranke s
kontraverznom grupom, Crkvom ujedinjenja, nakon atentata na bivSeg premijera Abea.

Tabela 6: Kretanje ekonomskih indikatora za Japan

Red. Stvarno Prethodni

br. Ekonomski indikatori Ocekivanje

stanje period
1. [Tekuéi bilans (u milijardama JPY) JUN -706,2 -132,4 128,4
2. [Trgovinski bilans (u miljardama JPY) JUN| -985,9 1.114,0 1.951,2
3. |Monetarni agregat M2 (G/G) JUL 3,3% 3,4% 3,3%
4. |Monetarni agregat M3 (G/G) JUL 3,0% 3,0% 3,0%
5. |Porudzbina masinskih alata (G/G) prelim. JUL - 5,5% 17,1%
6. |Indeks proizvodackih cijena usluznog sektora (G/G) JUL 8,4% 8,6% 9,4%

JPY je tokom protekle sedmice aprecirao u odnosu na EUR, te je kurs EURJPY zabiljezio pad sa nivoa od
137,51 na nivo od 136,88. JPY je aprecirao i u odnosu na USD, te je kurs USDJPY zabiljezio pad sa
nivoa 135,01 na nivo od 133,42.



NAFTA 1 ZILATO

Na otvaranju njujorske berze u ponedjeljak cijena
jednog barela sirove nafte je iznosila 89,01 USD
(87,41 EUR).

Tokom protekle sedmice cijena nafte je imala
tendenciju rasta do cetvrtka, dok je u petak
zabiljezen pad. PocCetkom sedmice pojaCana je
zabrinutost da bi moglo do¢i do slabljenja traznje
za naftom usljed tmurnijih ekonomskih
oc¢ekivanja, koja nadjacavaju pozitivne podatke o
trgovini u Kini, kao i dobre podatke sa trzista rada
u SAD. Tokom utorka i srijede cijena nije
biljezila znaCajne promjene. U ovom periodu
objavljene su vijesti da je od 4. avgusta
obustavljen rad naftovoda Juzna druzba koji krece
iz Rusije i ide prema Madarskoj, Ceskoj i
Slovackoj zbog neizvjesnosti oko placanja
tranzitnih naknada. Ipak, objavljene su i vijesti da
se ocekuje da ¢e ponovno uspostavljanje ruskih
tokova nafte nakon prekida naftovoda Juzna
druzba biti obnovljeno za nekoliko dana.
Sedmicni izvjestaj EIA je pokazao da je americka
proizvodnja sirove nafte porasla na najvisi nivo
od aprila 2020. na 12,2 miliona barela dnevno.
Njemacki kancelar Solc je izjavio da postoji
napredak u pregovorima G7 o medunarodnoj
implementaciji ograniCenja uvoza ruske nafte.
Trgovci pomno prate kretanje cijene nafte koja je
pala za skoro 30 USD u odnosu na junski
vrhunac, a takav trend doprinosi nizoj inflaciji.
Cijena nafte je tokom trgovanja u petak zabiljezila
pad pod uticajem zabrinutosti za traznju za
naftom od strane Kine, kao i pod uticajem vec¢ih
izgleda rasta ponude nafte iz Irana.

Posmatrano na sedmi¢nom nivou cijena nafte je,
ipak, zabiljezila rast od 3,46%. Na zatvaranju
trziSta u petak cijena jednog barela sirove nafte
iznosila je 92,09 USD (89,77 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
1.775,50 USD (EUR 1.743,59).

Tokom protekle sedmice cijena zlata je imala
tendenciju rasta, uglavnom zbog podataka o
inflaciji u SAD koji su objavljeni sredinom
sedmice. PocCetkom sedmice cijena ovog
plemenitog metala je povecana nakon pada
prinosa na drZzavne obveznice SAD i rasta
dioni¢kih indeksa, a investitori su iS¢ekivali
podatake o inflaciji u SAD. Fokus investitora je
bio na ovim podacima jer od istih zavisi dalji tok
monetarne politike Feda, odnosno poveéanje
referentne kamatne stope. Nakon §to su objavljeni
podaci za inflaciju, koja je bila niZza nego §to se
ocekivalo, USD je deprecirao, §to je dalo podrsku
rastu cijene zlata. U Cetvrtak je zabiljezen pad
cijene zlata pod uticajima kretanja USD, inflacije
i izjava zvani¢nika Feda. U svakom slucaju, zlato
je tokom protekle sedmice uglavnom imalo
tendenciju rasta zbog slabije inflacije, koja utice
na to da Fed bude manje agresivan u povecanju
referentne kamatne stope. S druge strane, Narodna
banka Kine je neocekivano snizila svoju
referentnu kamatnu stopu jer je pojacala podrsku
ekonomiji  opterecenoj blokadom virusa i
produbljivanjem imovinske krize.

Zlatom se u petak trgovalo u veoma uzanom
rasponu, a zabiljeZen je rast, uprkos aprecijaciji
dolara.

Tokom protekle sedmice cijena zlata je povecana
za oko 1,52% u odnosu na sedmicu ranije
uglavnom pod uticajem podataka za inflaciju u
SAD. Na zatvaranju trziSta u petak cijena jedne
fine unce zlata je iznosila 1.802,40 USD (EUR
1.756,90).

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 koristenja ili nemoguénosti koristenja informacija, materijala ili sadrzaja, ili za posljedice odluka donesenih na bazi njih.



