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TJEDNI PREGLED KRETANJA NA GLOBALNIM FINANCIJSKIM TRZISTIMA

15.04.2019.- 19.04.2019.

Tablica 1: Prikaz kretanja prinosa na driavne obveznice

Prinosi Eurozona SAD Velika Britanija Japan
12.4.19 19.4.19 12.4.19 - 19.4.19 12.4.19 19.4.19 12.4.19 - 19.4.19
2 godine -0,56 -057 N[ 2,39 238 N[ 0,78 0,77 N | -0,16 -0,15
5 godina -0,38 -0,39 N[ 2,38 237 N[ 0,93 091 N )| -0,17 -0,15
10 godina 0,06 0,03 N | 257 256 N | 1721 1,20 N | -0,06 -0,03
Tablica 2: Prikaz kretanja prinosa na njemacke Bubillove
. Prinosi
Dospijec¢e
12.4.19 19.4.19
3 mjeseca -0,542 -0,529
6 mjeseci -0,539 -0,544 N
1 godina -0,520 -0,546 2]
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 19.04.2019. godine (pune linije) i 12.04.2019.
godine (isprekidane linije). Na donjem dijelu grafa je prikazana razlika izmedu vrijednosti odgovaraju¢ih
prinosa na navedene datume.

EUROZONA

Europsko financijsko trziste je proteklog petka bilo zatvoreno zbog praznika. Prinosi sigurnijih obveznica
nisu biljezili bitnije promjene do cetvrtka kada su objavljeni razo€aravaju¢i podaci PMI indeksa.
Objavljivanje PMI indeksa je bilo u fokusu trzisnih sudionika, kao moguci pokazatelj oporavka
gospodarskoga rasta, a kako su podaci bili slabiji od o¢ekivanih, prinosi sigurnijih obveznica su zabiljezili
pad. Na tjednoj razini (zaklju¢no sa 18.04.) prinosi njemackih obveznica su smanjeni izmedu 1,5 i 3
bazna boda. Istodobno, prinosi italijanskih obveznica su povec¢ani izmedu 6 i 7 baznih bodova, a prinosi
Spanjolskih obveznica izmedu 1 i 3 bazna boda.

Reuters je objavio nepotvrdenu vijest da je znacajan broj ¢lanova UV ECB izrazio sumnju da ¢e u drugoj
polovici godine do¢i do oporavka gospodarskoga rasta upozoravaju¢i da su zvaniCne prognoze
,,preoptimisti¢ne’ imajuci u vidu slabljenje gospodarskoga rasta u Kini i nastavak trgovinskih tenzija, dok
je Bloomberg objavio, takoder nepotvrdenu vijest, da kod zvani¢nika ECB nedostaje ,,entuzijazam® za
kreiranje vise razina kamatnih stopa ispod 0%. Deutsche Bundesbank je objavila da je gospodarski rast
Njemacke zabiljezio samo blagi oporavak u prvom tromjesecju, te da je usporena ekspanzija uvjetovana
smanjenjem industrijske proizvodnje, odnosno da su porudzbine preradivackog sektora ,,bukvalno
kolabirale®, kao 1 da je raspolozenje zabiljezilo ,,znaajno pogorSanje* u industriji koja je ranije
predstavljala pokreta¢ izvozno orijentiranog gospodarstva. Nesto bolja situacija je s gradevinskim
sektorom za koji se navodi da je zahvaljujuci povoljnim vremenskim uvjetima u velja¢i nastavljen rast




ovog sektora, kao i da je privatna potros$nja prevazisla slabu fazu zahvaljujuci fiskalnim mjerama Vlade,
koje su utjecali na rast potrosnje. Nakon $to je Vlada Njemacke smanjila prognoze gospodarskoga rasta za
ovu godinu, Reuters je objavio da nacrt zakona pokazuje da ministar financija Scholz planira da poveca
podrsku korporativnom istrazivanju i razvoju koji bi mogli imati vrijednost od 1,27 milijjardi EUR
godisnje, pocevsi od 2020. godine, a §to bi predstavljalo bitan ¢imbenik za povecanje gospodarskoga rasta
uzimajuéi u obzir ne tako pozitivan ambijent za trgovinu industrijskim proizvodima. U ekonomskom
biltenu Sredisnje banke Italije se navodi da se industrijska aktivnost Italije u prvom tromjesecju ,,vratila
rastu”, te da na osnovi toga interni modeli banke ukazuju na rast GDP-a od oko 0,1% u ovom razdoblju.
Zvani¢ni podaci o kretanju GDP-a bi trebalo da budu objavljeni 30. travnja.

Tablica 3: Kretanje ekonomskih pokazatelja za eurozonu

Red.br. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje Stvarno| Prethodno
stanje | razdoblje
1. |PMI kompozitni indeks — EZ (prelim.) TRAVANJ 51,8 51,3 51,6
2. [Trgovinska bilanca — EZ (u milijardama EUR) VELJACA - 19,5 17,4
3. [Tekuéiracun — EZ (u milijardama EUR) VELJACA - 26,8 37,1
4. |Stopa inflacije — EZ (final.) OZUJAK 1,4% 1,4% 1,5%
5. |Stopa inflacije — Finska OZUJAK - 1,1% 1,3%
6. |Stopa inflacije — Austrija OZUJAK - 1,8% 1,5%
7. |[Stopa inflacije — Italija OZUJAK 1,1% 1,1% 1,1%
8. |[Javni dug — Italija (u miljardama EUR) VELJACA - 2.363,7 | 2.363,5
9. |Industrijske porudzbine — Italija (G/G) VELJACA - -2,9% -0,6%
10. |Industrijske prodaje — Italija (G/G) VELJACA - 1,3% 0,7%
11. |Indeks gradevinskog sektora — EZ (G/G) VELJACA - 5,2% -0,1%
12. |ZEW indeks poslovnog povjerenja — Njemacka TRAVANJ 0,5 3,1 -3,6
13. |Maloprodaja — Nizozemska (G/G) VELJACA - 4,3% 2,9%
14. |Stopa nezaposlenosti — Nizozemska OZUJAK - 3,3% 3,4%
SAD

U izvjeséu Beige Booka, kojeije Fed objavio proslog tjedna, istaknuto je da je ekonomija SAD tijekom
ozujka do pocetka travnja rasla blagim do umjerenim tempom. Dok se ocekivalo da ¢e se nastaviti rast
sli¢énim tempom kao i u prethodnom izvje$éu, mnoge regije su zabiljeZile snazniju prodaju kuca, a uvjeti u
preradivackom sektoru su poboljsani, usprkos trgovinskim tenzijama. U izvjes¢u je, takoder, navedeno da
zaposlenost nastavlja da raste Sirom zemlje uz umjereni rast cijena u odnosu na prethodno izvjesée, te da
jaCanje trziSta rada vodi nastavku jacanja pritisaka na place, te je tako vecina regija zabiljezila umjereni
rast placa. Predsjednik Feda iz Bostona Rosengren je izjavio kako ¢e usprkos odredenom smanjenju u
odnosu na proslu godinu, tempo rasta gospodarske aktivnosti biti dovoljan za dalja smanjenja stope
nezaposlenosti u skorijoj buduénosti. Istodobno, predsjednik Feda iz Cikaga Evans je istakao da je
monetarna politika Feda do sada bila uspje$na u postizanju maksimalnog zaposljavanja, te manje uspjesSna
u postizanju inflatornih ciljeva.

Bloomberg je proslog tjedna objavio vijest da su se najvece americke banke (JPMorgan Chase&Co. i
Bank of America Corp.) u proteklom razdoblju u znacajnoj mjeri oslanjale na poslovanje s fizi¢kim
osobama, kako bi nadoknadile kontinuirani pad u trgovanju i ostvarile rekordnu dobit.



Tablica 4: Kretanje ekonomskih pokazatelja za SAD

. . . . . |Stvarno|Prethodno
Red.br. Ekonomski pokazatelji Oc¢ekivanje
stanje | razdoblje
1. |PMlindeks preradivackog sektora P TRAVANJ 52,8 52,4 52,4
2. |PMI indeks usluznog sektora P OZUJAK 55,0 52,9 55,3
3. |Indeks vodecih ekonomskih pokazatelja OZUJAK 0,4% 0,4% 0,1%
4. |Zahtjevi za hipotekarne kredite 12. TRAVNJA - -3,5% -5,6%
5. |Inicijalni zahtjevi nezaposlenih za pomo¢ 13. TRAVNJA | 205.000 |192.000| 197.000
6. |Bloomberg indeks potroSackog povjerenja 14. TRAVNJA - 60,3 59,8
7. |zalihe u veleprodaji (M/M) SIUECANJ| 0,3% 0,2% 1,2%
8. |Indeks industrijske proizvodnje (M/M) VELJACA 0,2% -0,1% 0,1%
9. |Iskoristenost kapaciteta VELJACA| 79,2% 78,8% 79,0%
10. |Indeks zapocetih ku¢a (M/M) OZUJAK 5,4% -0,3% -12,0%
11. [Trgovinska bilanca (u mird USD) VELJACA -53,4 -49,4 -51,1
12. |Obujam maloprodaje (M/M) OZUJAK 1,0% 1,6% -0,2%

USD je tijekom proteklog tjedna aprecirao u odnosu na EUR, te je tecaj EURUSD smanjen sa razine od
1,1299 na razinu od 1,1245.

Graf 2: Kretanje te¢aja EURUSD tijekom proteklog tjedna
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VELIKA BRITANIJA

Tijekom proteklog tjedna volatilnost u kretanju GBP je ublazena, nakon §to su se lideri EU i Velike
Britanije dogovorili oko produZenja Brexita za narednih Sest mjeseci. To je umanjilo rizike Brexita bez
sporazuma, ali je ujedno pojacalo moguénosti politic¢ke neizvjesnosti u Velikoj Britaniji s obzirom na to
da se politicari jo$ uvijek ne mogu dogovoriti oko najboljeg rjeSenja Brexita.

Ministar vanjskih poslova Velike Britanije Hunt je izjavio da su pregovori izmedu Vlade i opozicije
mnogo konstruktivniji nego $to se misli. Ministar financija Hammond je najavio da se pocinje s traganjem
novog guvernera BoE koji ¢e zamjeniti sada$njeg guvernera Carneya, koji BoE napusta u sijecnja 2020.
godine. Velika Britanija je u ovome specifi¢na jer otvara poziv za ovu poziciju za kandidate Sirom svijeta.
Mandat sadasnjeg guvernera Carneya, koji je prvi strani guverner BoE, smatra se uspjehom u financijskoj
diplomatiji zemlje, dok Vlada zeli poticati tzv. ,,globalnu Britaniju* nakon §to zemlja napusti EU. Naredni
guverner BoE ¢e morati da bude svjestan oStre podijeljenosti medu politickim pozicijama u zemlji, uz
ocite izazove koji dolaze kao posljedica Brexita u pogledu kratkorocnog rasta i dugoro¢nih regulatornih
odnosa sa EU. Hammond je istakao da mozda postoje neki kandidati koji bi odustali od prijave na ovu
poziciju zbog politickih debata oko Brexita, a koje guverner BoE neminovno ne mozZe izbjeci.

Ekonomski pokazatelji su ukazali da trziste rada u Velikoj Britaniji i dalje jaca, te da prkosi Brexitu i krizi
koja se oko Brexita razvija. Takoder, podaci o inflaciji su pokazali da je tijekom ozujka inflacija iznosila
1,9% godisnje, Sto je neSto ispod ocekivanih 2,0%. Ovim su smanjeni pritisci na BoE da poostri
monetarnu politiku s obzirom na to da je inflacija trenutno ispod ciljane razine BoE od 2%. Prethodno
objavljeni podaci o kretanju placa u Velikoj Britaniji su pokazali da plac¢e rastu brze od inflacije, $to u
kombinaciji sa najnizom stopom nezaposlenosti u posljednje 44 godine umanjuje neizvjesnosti oko
Brexita.



Tablica 5: Kretanje ekonomskih pokazatelja za UK

Red. . . . .. . | Stvarno | Prethodno
br. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje _ -
stanje razdoblje
1. |Rightmove cijene kuéa (G/G) TRAVANJ - -0,1% -0,8%
2. |Zahtjevi nezaposlenih za pomo¢ (promjena) 0OZUJAK - 28.300 26.700
3. |Prosjecne tjedne zarade, sa bonusima VELJACA 3,5% 3,5% 3,5%
4. |Stopa nezaposlenosti (tromjesecno) VELJACA 3,9% 3,9% 3,9%
5. |Inflacija (G/G) 0OZUJAK 2,0% 1,9% 1,9%
6. |PPI ulazne cijene u proizvodnji (G/G) 0OZUJAK 3,9% 3,7% 4,0%
7. |PPl izlazne cijene proizvodnje (G/G) OZUJAK 2,1% 2,4% 2,4%
8. |Maloprodaja (G/G) OZUJAK 4,5% 6,7% 4,0%

Tijekom proteklog tjedna GBP je deprecirala u odnosu na EUR, kao i u odnosu na USD. Te¢aj EURGBP
je zabiljezio rast sa razine od 0,86409 na razinu od 0,86522, dok je te¢aj GBPUSD smanjen sa razine od
1,3074 na razinu od 1,2993.

JAPAN

OECD je proteklog tjedna priopéila da bi se Japan trebao prvenstveno oslanjati na povecanje poreza na
promet kako bi se ostvarili dodatni prihodi i pomoglo plac¢anje rastu¢ih socijalnih troSkova. Takoder, iz
OECD je priopéeno da bi BoJ trebala ostati fokusirana na postizanje ciljane razine inflacije od 2%.
Japanske poslovne novine Nikkei objavile su vijest kako ¢e BoJ ve¢ 2020. godine presti¢i drzavni
mirovinski fond kao najveci dioni¢ar u Tokiju, a prema podacima iz ozujka BoJ je drzala preko 28
bilijuna JPY u ETF-ovima. U meduvremenu, Bol je krajem proslog tjedna prvi put u posljednja dva
mjeseca smanjila iznos za kupovine obveznica u redovnim mjesecnim operacijama, $to je iznenadilo
trziSne sudionike. Ovaj potez BolJ je uslijedio nakon $to su se prinosi obveznica na globalnoj razini,
ukljucujuéi i japanske, oporavili sa najnizih razina zabiljezenih u prethodnom razdoblju, kada su se
povecale zabrinutosti oko globalnog rasta. Razlozi se prvenstveno odnose na objavljivanje boljih od
oc¢ekivanih podataka u SAD i Kini, povecanje izgleda za postizanje trgovinskog sporazuma, kao i na
prolongiranje Brexita, $to je u konacnici povecalo apetit za rizicnom aktivom i smanjilo privla¢nost
vrijednosnih papira sa fiksnim prihodom za investitore.

Tablica 6: Kretanje ekonomskih pokazatelja za Japan
Red. . B . |Stvarno | Prethodno
br. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje . _
stanje razdoblje
1. |Stopa inflacije (G/G) OZUJAK| 0,5% 0,5% 0,2%
2. [Trgovinska bilanca (u mird JPY) OZUJAK 363,2 528,5 334,9
3. |lzvoz (G/G) OZUJAK| -2,6% -2,4% -1,2%
4. |Uvoz (G/G) OZUJAK| 2,8% 1,1% -6,6%
5. |Indeks usluznog sektora (M/M) VELJACA -0,2% -0,6% 0,6%
6. |Industrijska proizvodnja (G/G) F VELJACA - -1,1% 0,7%
7. |PMlindeks preradivackog sektora P TRAVANJ - 49,5 49,2
8. |IskoriStenost kapaciteta (M/M) VELJACA - 1,0% -4,7%

JPY je tijekom proteklog tjedna aprecirao u odnosu na EUR, te je tecaj EURJPY zabiljezio pad sa razine
od 126,57 na razinu od 125,82. JPY je, takoder, aprecirao u odnosu na USD, te je tecaj USDJPY
zabiljezio smanjenje sa razine od 112,02 na razinu od 111,92.



NAFTA 1 ZLATO

Na otvaranju njujorS8ke burze u ponedjeljak cijena
jednog barela sirove nafte je iznosila 63,89 USD
(56,54 EUR). Generalno promatrano, cijena nafte
je posljednjih Sest mjeseci bila prili¢no volatilna.
U posljednjem tromjese¢ju 2018. godine cijena je
biljezila pad, da bi u prvom tromjeseéju 2019.
godine zabiljezila rast od 40%, $to je najbolji
tromjese¢ni rast u posljednjoj dekadi. Ovakve
trendove analiti¢ari opisuju kao dosta neizvjesnim
za buduce predvidanje trenda cijene nafte,
posebno jer 1 samo trziSte Ovog energenta Salje
razli¢ite signale. U takvim okolnostima analiticari
sugeriraju da bi u narednim mjesecima cijena
nafte mogla biti i volatilnija. Tijekom tjedna
cijena nafte se kretala u uzanom rasponu izmedu
63 i 64 USD po barelu. Pocetkom tjedna cijena
nafte je biljezila rast pod utjecajem smanjenja
obujma proizvodnje od strane OPEC-a, §to je
imalo snazniji ué¢inak po cijenu ovog energenta u
odnosu na ocekivanja oko sporijeg globalnog
rasta. Dodatni ucinak po rast cijene nafte
pocetkom tjedna imala je i pojacana traznja Kine
za ovim energentom, koja je drugi najveci svjetski
potroSa¢ nafte. Sredinom tjedna doslo je do
blagog smanjenja cijene, pod utjecajem
neizvjesnosti oko smanjenja obujma proizvodnje
ovog energenta u buducnosti, izvoza Iraka, kao i
razine zaliha nafte u SAD. Krajem tjedna cijena
nafte se blago povecala do 64 USD po barelu,
nakon §to su objavljene vijesti da su pojacane
aktivnosti na novim buSotinama u SAD.
Financijsko trziste je u petak bilo zatvoreno zbog
praznika, tako da je na zatvaranju trziSta U
cetvrtak cijena nafte iznosila 64 USD (56,99
EUR).

Graf 3: Kretanje cijene nafte tijekom proteklog tjedna
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Na otvaranju londonske burze metala u
ponedjeljak cijena jedne fine unce zlata je iznosila
1.290,43 USD (1.142,07 EUR). Tijekom
proteklog tjedna cijena zlata je biljezila pad.
Pocetkom tjedna doslo je do blagog pada cijene
zlata, nakon S§to su blago pojaCani apetiti prema
riziku, pod utjecajem napretka oko trgovinskih
sporazuma izmedu Kine i SAD, ali i pod
utjecajem pozitivnih podataka o kreditiranju u
Kini. Optimizam se prosirio i na globalno trziste
dionica. Ovakve okolnosti utjecale su na to da se
cijena zlata smanji na razinu ispod 1.290 USD po
unci. Narednog dana cijena je nastavila da se
smanjuje, te se tijekom trgovanja nasla na najnizoj
razini od pocetka godine. Aprecijacija USD i
smanjenje averzije prema riziku, potaknuti
pozitivnim ekonomskim podacima, Kkoji su,
takoder, utjecali na rast dionickih indeksa, kljuéni
su razlozi koji su utjecali na pad cijene zlata.
Pozitivne vijesti oko trgovinskih pregovora
izmedu SAD i Kine, kao i odsustvo znacajnih
geopoliti¢kih pitanja, 1 dalje su dali doprinos padu
cijene zlata. Cijena zlata je bila izloZena silaznim
pritiscima s obzirom na to da su se vrijednosti
dioni¢kih indeksa odrzale blizu najvece razine u
posljednjih Sest mjeseci, kao i pod utjecajem
obnovljenog optimizma oko globalnog rasta.
Pored toga, na smanjenje cijene zlata utjecaj su
imali i podaci iz Kine koji su pokazali da su GDP,
industrijska proizvodnja i maloprodaja premasili
o¢ekivanja. Krajem tjedna trziste je bilo prilicno
mirno zbog praznika. Na zatvaranju trzista u petak
cijena zlata je iznosila 1.275,52 USD (1.134,30
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 Stetu koja moZe nastupiti kao posljedica
koristenja ili nemogucénosti koriStenja informacija, materijala ili sadrZaja, ili za posljedice odluka donesenih na temelju njih.
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