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SEDMICNI PREGLED KRETANJA NA GLOBALNIM FINANSIJSKIM TRZISTIMA
18.04.2022. — 22.04.2022.

Tabela 1: Prikaz kretanja prinosa na driavne obveznice

Prinosi Eurozona SAD Velika Britanija Japan
15.4.22 - 22422 15.4.22 - 22422 15.4.22 - 22.4.22 15.4.22 - 22.4.22
2 godine 0,05 - 0,28 245 - 2,67 1,56 - 1,71 -0,06 - -0,05
5 godina 057 - 075 279 - 293 1,62 - 1,76 003 - 002 N
10 godina 0,84 - 0,97 2,83 - 2,90 1,89 - 1,96 0,24 - 0,25
Tabela 2: Prikaz kretanja prinosa na njemacke Bubillove
. Prinosi
Dospijece
15.4.22 - 22.4.22
3 mjeseca -0,683 - -0,695 a
6 mjeseci -0,584 - -0,569
1 godina -0,348 - -0,297

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 22.04.2022. godine (pune linije) i 15.04.2022.
godine (isprekidane linije). Na donjem dijelu grafa je prikazana razlika izmedu vrijednosti odgovarajucih
prinosa na navedene datume.
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EUROZONA

Finansijsko trziSte eurozone nije radilo u ponedjeljak zbog praznika. Nakon Sto je trziSte otvoreno u
utorak tokom prosSle sedmice je doSlo do oStrog rasta prinosa na prednjem dijelu krive prinosa pod
uticajem niza izjava zvani¢nika ECB o potrebi i moguénosti da se u III kvartalu obustavi program
kupovina obveznica, a §to bi predstavljao prvi korak ka povecanju kamatnih stopa ECB. U odnosu na
prethodnu sedmicu prinosi njemackih dvogodisnjih obveznica su povecani za skoro 24 bazna poena, dok
su prinosi desetogodisnjih obveznica povecani za 13 baznih poena. Prinosi italijanskih obveznica su
zabiljezili rast izmedu 19 i 20 baznih poena. Predsjednik Deutsche Bundesbank Nagel je izjavio da
ocekuje da ¢e prvo povecanje referentne kamatne stope ECB biti u Il kvartalu ove godine, iako je istakao
da je protiv ishitrenog povecanja kamatnih stopa. Nagel je upozorio da pad inflacije na ciljani nivo ECB
od 2% sada izgleda malo vjerovatno, te da bi MMF-ove prognoze globalnog rasta u narednom periodu
mogle biti dodatno smanjene u kvartalima koji slijede. Potpredsjednik ECB De Guindos se pridruzio
rastu¢em broju zvani¢nika ECB u pozivu za ranijom obustavom programa kupovina obveznica, dok je za
kamatne stope izjavio da ¢e nakon jula trebati vidjeti projekcije, razliCite scenarije i tek tada odluditi.
Takode, krajem sedmice Holzmann, guverner Centralne banke Austrije, je izjavio da program kupovina
obveznica treba okoncati §to je prije moguce kako bi se zapocela ,,vidljiva“ povec¢anja kamatnih stopa.




Nove ekonomske prognoze ECB se ocekuju u junu, a nakon toga ponovo u septembru. Istovremeno,
MMF je, zajedno sa smanjenim prognozama globalnog ekonomskog rasta, prilicno revidirao i prognoze
rasta GDP-a eurozone za ovu godinu na 2,8%, dok je ranije ocekivano 3,9%. Za 2023. godinu oc¢ekuje se
ekonomski rast od 2,3%. Deutsche Bundesbank je objavila da bi ekonomija Njemacke mogla ove godine
da zabiljezi kontrakciju od 2% ukoliko dode do eskalacije sukoba u Ukrajini i ukoliko EU uvede embargo
na energente iz Rusije.

Tabela 4: Kretanje ekonomskih indikatora za eurozonu

Red. Stvarno | Prethodni
br. Ekonomski indikatori Ocekivanje

stanje period
1. |Stopa inflacije — EZ (final.) MAR 7,5% 7,4% 5,9%
2. [Temeljna stopa inflacije — EZ (final.) MAR 3,0% 2,9% 2,7%
3. |PMI kompozitni indeks — EZ (prelim.) APR 53,9 55,8 54,9
4. [Trgovinski bilans — EZ (u milijardama EUR) FEB - -9,4 -7,7
5. |Trgovinski bilans — Italija (u milijardama EUR) FEB - -1,66 -5,13
6. |Trgovinski bilans — Spanija (u miljardama EUR) FEB - -4,25 -6,52
7. |Industrijska proizvodnja — EZ (G/G) FEB 1,5% 2,0% -1,5%
8. |Odnos duga i GDP- EZ 2021. godina - 95,6% 97,2%
9. |Bilans tekuéeg raéuna — EZ (u milijardama EUR) FEB - 20,8 21,6
10. |Indeks povjerenja potroSaca — EZ (prelim.) APR -20,0 -16,9 -18,7
11. |Potro$nja stanovni$tva — Holandija (G/G) FEB - 13,8% 11,1%
12. |Stopa nezaposlenosti — Holandija MAR 3,3% 3,3% 3,4%

SAD

Tokom protekle sedmice, predsjednik Feda Powell je izjavio da je povecanje referentne kamatne stope od
50 baznih poena moguce ocekivati na narednom sastanku FOMC-a koji se odrzava pocetkom maja.
Predsjednik Feda iz New Yorka Williams je potvrdio trziSna oCekivanja u vezi s povecanjem kamatne
stope za pola baznog poena u maju, dodavsi da je to “razumna opcija” s obzirom na visoku inflaciju i
snagu ekonomije SAD. Po njegovom misljenju, mora se do¢i do neutralnijeg ili normalnijeg nivoa
referentne kamatne stope, a da li ¢e to biti kraj godine tesko je precizirati jer zavisi od objavljenih
podataka, te je dodao da bi Fed trebao da se vrati na nivo “stvarne kamatne stope”, nominalni troskovi
zaduzivanja minus ocekivana stopa inflacije, kako bi se vratili na zadovoljavaju¢i nivo do sljedece
godine. Takode, predsjednica Feda iz San Franciska Daly je izjavila da vjeruje da je povecanje referente
kamatne stope od 50 baznih poena koje se o¢ekuje na narednom sastanku Feda “potpun” i “Cvrst” stav.
Daly je istakla da je jedino o Cemu ona razmislja inflacija. Predsjednik Feda iz St. Louisa Bullard je
izjavio da Fed mora brzo povecati kamatne stope na oko 3,5% tokom ove godine, viSe puta po pola
baznog poena, te da ne bi trebalo iskljuciti mogucnost povecanja kamatne stope od 75 baznih poena.
Izvjestaj Beige Book je ukazao na to da se americka ekonomija razvija umjerenim tempom, bez obzira $to
rat u Ukrajini zamagljuje ekonomske izglede Sirom svijeta.

Tabela 5: Kretanje ekonomskih indikatora za SAD

Ekonomski indikatori Ocekivanje Stvarpo Preth_odni
stanje period
1. |Indeks zapocetih kuca (M/M) MAR -1,6% 0,3% 6,5%
2. |Gradevinske dozvole (M/M) MAR| -2,4% 0,4% -1,6%
3. |MBA aplikacije za hipotekarne kredite 15. apr - -5,0% -1,3%
4. |Inicijalni zahtjevi nezaposlenih za pomo¢ 16. apr| 180.000 184.000 | 186.000
5. |Kontinuirani zahtjevi nezaposlenih za pomo¢é 9. apr| 1.459.000 |1.417.000|1.475.000
6. |Vodediindeks MAR| 0,3% 0,3% 0,6%
7. |PMlindeks preradivackog sektora (prelim.) APR 58,0 59,7 58,8
8. |PMIindeks usluznog sektora (prelim.) APR 58,0 54,7 58,0
9. | Kompozitni PMI indeks (prelim.) APR 57,9 55,1 57,7




USD je aprecirao u odnosu na EUR, te je kurs EURUSD zabiljezio pad sa nivoa od 1,0810 na nivo od
1,0790.

Graf 2: Kretanje kursa EURUSD tokom protekle sedmice
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VELIKA BRITANIJA

Kreditori u Velikoj Britaniji ocekuju da ¢e broj kredita koji se ne izmiruju uredno biti povecan u
narednim mjesecima, te planiraju da obuzdaju hipotekarno kreditiranje za najveci iznos od prvih dana
pandemije Covid19. Istrazivanje o kreditnim uslovima koje se provodi kvartalno je pokazalo da kreditori
oc¢ekuju veca kasnjenja po hipotekarnim kreditima, neosiguranim potroSackim kreditima i poslovnim
kreditima do kraja maja, dok se ocekuje da ¢e direktni gubici po hipotekarnim kreditima ostati stabilni.
Delloite istrazivanje je pokazalo da vec¢ina poslovnih lidera u Velikoj Britaniji ocekuje da ¢e operativni
troSkovi imati tendenciju rasta u ovoj godini jer je inflacija postala vise ukorijenjena nego Sto se ranije
mislilo. Pomenuto istrazivanje je pokazalo da 98% finansijskih direktora vode¢ih kompanija u Velikoj
Britaniji vjeruje da ¢e operativni troskovi biti povecani u godini koja slijedi. Ovo je najve¢i udio direktora
sa ovakvim ocekivanjima od 2011. godine od kada se provodi ovo istrazivanje.

Ocekuje se da ¢e Velika Britanija pokazati najbrzi rast u ovoj godini unutar grupe G7, uprkos tome $to su
ocekivanja rasta smanjena sa 4,7% na 3,7%. Ipak, iz MMF-a smatraju da ¢e izgledi za ovaj rast biti
ubrzano pogorSani. MMF océekuje da ¢e GDP rasti stopom od svega 1,2% tokom 2023. godine, §to je
svega 50% ranije oCekivanog rasta. To znaci da bi se tokom 2023. godine Velika Britanija mogla suociti
sa najslabijim rastom i najve¢om inflacijom unutar grupe G7. Vodeci Sefovi energentskog sektora u
Velikoj Britaniji su pozvali Vladu na dodatnu podr$ku ranjivim domacinstvima koja se suocavaju sa
»Zaista uzasnom® zimom, upozorivsi da bi Cak Cetiri od deset osoba u Velikoj Britaniji moglo utonuti u
siromastvo u smislu da ne¢e moc¢i platiti troSkove grijanja u momentu kada cijene ponovo po¢nu biljeziti
rast tokom jeseni ove godine. Izvrs$ni direktor E.ON UK Lewis je istakao da bi izmedu 30% i 40%
gradana Velike Britanije moglo utonuti u ovakvo siromastvo od oktobra kada regulator industrije Ofgem
ponovo postavi nova ograniCenja tarifa. Privatni sektor u Velikoj Britaniji je zabiljeZio oStro usporenje u
ovom mjesecu jer su snazna inflacija i neizvjesnost oko rata u Ukrajini pogodili usluzni sektor koji je
najvazniji u ekonomiji Velike Britanije. Ekonomija Velike Britanije gubi na snazi kako se domacinstva
suoCavaju sa povecanim troSkovima zivota, odnosno kako se maloprodaja i povjerenje potrosaca
priblizavaju najnizim nivoima.

Tabela 6: Kretanje ekonomskih indikatora za UK

R;rd' Ekonomski indikatori Ocekivanje Stvar-no Preth.odm
: stanje period
1. |GfK povjerenje potro$aca APR -33 -38 -31
2. |Maloprodaja(G/G) MAR 0,8% -0,6% 4,7%
3. |PMI preradivacki sektor P APR 54,0 55,3 55,2
4. |PMI usluzni sektor P APR 60,0 58,3 62,6
5. |PMI kompozitni indeks P APR 58,7 57,6 60,9

Tokom protekle sedmice GBP je deprecirala u odnosu na EUR i u odnosu na USD. Kurs EURGBP je
zabiljezio rast sa nivoa od 0,82784 na nivo od 0,84111, dok je kurs GBPUSD smanjen sa nivoa od 1,3060
na nivo od 1,2839.



JAPAN

Tokom protekle sedmice ministar finansija Suzuki je izjavio da je stabilnost JPY od izuzetne vaznosti za
Japan i da su nepoZzeljne velike volatilnosti valute. Dodao je da deprecijacija JPY ima i dobru stranu, ali
trenutno u ovoj situaciji nedostatak je veci zbog rastucih cijena sirove nafte i sirovina na globalnom
nivou, jer deprecijacija JPY poveca uvozne cijene i Steti potrosa¢ima i firmama koje nisu u stanju
podnijeti troskove. Takode, Suzuki je svojim kolegama iz grupe G7 objasnio nedavni “brzi” pad JPY,
naglaSavajuc¢i zabrinutost Tokija zbog ostre deprecijacije JPY u odnosu na USD, na najnizi nivo u
posljednje dvije godine.

Stopa inflacije u Japanu je u martu poveéana na 1,2% sa 0,9% godiSnje, u skladu sa o¢ekivanjima.
Stopa inflacije se povecala najbrzim tempom u posljednje dvije godine, Sto je izazvalo zabrinutost da ¢e
vece cijene energije 1 hrane imati negativni uticaj na kupovnu mo¢ domacinstava. BoJ ¢e na sjednici koja
se zavrSava 28. aprila raspravljati o stopi inflacije, gdje ¢e vjerovatno povecati inflatorna ocekivanja za
ovu fiskalnu godinu na nivo blizu ciljanog nivoa od oko 2%. Inace, inflacija biljezi rast od septembra
prosle godine. Cijene energenata su povecane za 20,8% u martu u poredenju sa istim mjesecom u prosloj
godini, dok su cijene hrane, iskljuc¢ujuci svjezu hranu poveéane za 2,0%, zabiljezivsi najveci rast od marta
2015. godine. BoJ je zadrzala svoj ogromni monetarni podsticaj jer nastoji da inflacija stabilno dostigne
svoj ciljani nivo od 2% na temelju snaznog rasta plata, uprkos zabrinutosti da ¢e deprecijacija JPY
povecati troSkove uvoza hrane i energenata.

Tabela 7: Kretanje ekonomskih indikatora za Japan

Red. Stvarno Prethodni

br. Ekonomski indikatori Ocekivanje

stanje period
1. |Industrijska proizvodnja (G/G) final. FEB - 0,5% -0,8%
2. |IskoriStenost kapaciteta (M/M) FEB - 1,5% -3,6%
3. [Trgovinski bilans (u milijard. JPY) MAR 71,5 412,4 669,7
4. |lzvoz (G/G) MAR| 17,1% 14,7% 19,1%
5. |Uvoz (G/G) MAR| 28,9% 31,2% 34,1%
6. |Porudzbine masinskih alata (G/G) final. MAR - 30,0% 31,6%
7. |Stopa inflacije (G/G) MAR 1,2% 1,2% 0,9%
8. |PMI indeks usluZnog sektora (prelim.) APR - 50,5 49,4
9. |PMIlindeks prerad. sektora (prelim.) APR - 53,4 54,1
10. |Kompozitni PMI indeks (prelim.) APR - 50,9 50,3

JPY je tokom protekle sedmice deprecirao u odnosu na EUR, te je kurs EURJPY zabiljeZio rast sa nivoa
od 136,73 na nivo od 138,79. JPY je deprecirao i u odnosu na USD, te je kurs USDJPY zabiljezio rast sa
nivoa 126,46 na nivo od 128,50.



NAFTA I ZLATO

Na otvaranju njujorske berze u ponedjeljak cijena
jednog barela sirove nafte je iznosila 106,95 USD
(98,88 EUR).

Pocetkom sedmice cijena je zabiljezila rast, nakon
¢ega je uslijedio pad pod uticajima zabrinutosti
oko smanjenja traznje za energijom. Izvoz sirove
nafte iz Saudijske Arabije je u februaru povecan
na 7.307 miliona barela dnevno, Sto je najveci
nivo od aprila 2020. godine. Izvoz je u februaru
povecan za 4,4% u odnosu na januar. Tokom
sedmice cijena nafte je smanjena i pod uticajima
slabijih ocekivanja ekonomskog rasta $to je, kako
navodi MMF, rezultat ratnih sukoba u Ukrajini i
rasta inflacije. Takode, MMF je prognozirao nizi
ekonomski rast u Kini, §to je rezultat mjera
lockdowna. Cijena nafte je krajem sedmice blago
smanjena pod uticajem slabijih ocekivanja
globalnog rasta, oc¢ekivanog rasta kamatnih stopa
i mjera protiv Covid19 u Kini, $to se negativno
odrazilo na traznju za naftom, uprkos razmatranju
EU da obustavi uvoz nafte iz Rusije, a Sto bi
znacilo smanjenje ponude ovog energenta na
trziStu. Prema Casopisu The Times EU priprema
»pametne sankcije* protiv uvoza nafte iz Rusije, a
koje su usmjerene da minimiziraju Stetu po
ekonomiju EU, dok se Moskvi uskra¢uju prihodi
po ovim osnovama.

Na zatvaranju trzista u petak cijena jednog barela
sirove nafte je iznosila 102,07 USD (94,60 EUR),
te je na sedmiCnom nivou zabiljezen pad od
4,56%.

Graf 3: Kretanje cijene nafte tokom protekle sedmice
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Odjeljenje za bankarstvo

Na otvaranju londonske berze metala u
ponedjeljak cijena jedne fine unce zlata je iznosila
1.978,24 USD (1.830,01 EUR).

Pocetkom sedmice cijena je blago povecana, te se
i dalje nalazila blizu najvec¢ih nivoa u posljednjih
pet sedmica, pod uticajem procjene uticaja rata u
Ukrajini na globalni rast i ocekivano poostravanje
monetarne politike Feda. Cijena zlata je bila pod
uticajem jacanja dolara i rasta prinosa na drzavne
obveznice, koji su uticali na smanjenje cijene
ovog plemenitog metala. Rasprodaja obveznica je
uticala na to da se prinosi na tridesetogodisnje
obveznice povecaju iznad 3% prvi put u
posljednje tri godine. Od sredine sedmice
nastavljen je znacajniji pad cijene zlata pod
uticajem rasta prinosa na desetogodi$nje
obveznice te je realni prinos, koji uzima u obzir
inflaciju, zabiljezio pozitivan nivo prvi put u
posljednje vise od dvije godine.

Ocekuje se da ¢e Fed poveéati referentnu kamatnu
stopu za 50 baznih poena, a ova ocekivanja daju
podrSku jacanju dolara. Ovakva ocekivanja su
uticala na smanjenje cijene zlata, jer postaje sve
izvjesnije da bi Fed mogao povecati kamatne
stope brze nego §to se ranije ocekivalo. U takvim
okolnostima cijena zlata je tokom protekle
sedmice zabiljezila sedmi¢ni pad od 2,36%, Sto su
najlosije sedmicne performanse od 18. marta
tekucée godine. Predsjednik Feda Powell je istakao
da postoji moguénost rasta referentne kamatne
stope od 50 baznih poena u maju.

Na zatvaranju trziSta u petak cijena jedne fine
unce zlata je iznosila 1.931,60 USD (1.790,18
EUR).

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 ta¢nost 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.



