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SEDMICNI PREGLED KRETANJA NA GLOBALNIM FINANSILJSKIM TRZISTIMA

Tabela 1: Prikaz kretanja prinosa na driavne obveznice

17.04.2023. — 21.04.2023.

Prinosi Eurozona SAD Velika Britanija Japan
14423 - 21.4.23 14423 - 21.4.23 14423 - 21423 14.4.23 - 21.4.23
2 godine 2.88 - 2.92 4.10 - 4.18 3.62 - 3.75 -0.04 - -0.04 >
5 godina 2.47 - 2.52 3.61 - 3.66 3.51 - 3.62 0.17 - 0.17 2>
10 godina 2.44 - 2.48 3.51 - 3.57 3.67 - 3.76 0.48 - 0.47 N
Tabela 2: Prikaz kretanja prinosa na njemacke Bubillove
. Prinosi
Dospijece
14.4.23 - 21.4.23
3 mjeseca 2.818 - 2.801
6 mjeseci 3.046 - 3.097
1 godina 3.195 - 3.261
Graf 1: Prikaz krivulja prinosa drZavnih obveznica
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Tenor

Graf prikazuje krive prinosa Njemacke (zelena), SAD (plava), Velike Britanije (crvena) i Japana (ljubicasta) za
periode od 3 mjeseca do 30 godina na dane 21.04.2023. godine (pune linije) i 14.04.2023. godine (isprekidane linije).
Na donjem dijelu grafa je prikazana razlika izmedu vrijednosti odgovaraju¢ih prinosa na navedene datume.

EUROZONA

Prinosi obveznica eurozone su biljezili volatilna kretanja tokom protekle sedmice, ali su u odnosu na prethodnu
sedmicu ipak zabiljezili rast. Prinosi njemackih obveznica su povecani izmedu 4 i 5 baznih poena, a prinosi
italijanskih obveznica izmedu 5,5 i 8 baznih poena.

Prema istrazivanju Bloomberga objavljenim pocetkom prosle sedmice ekonomisti ocekuju da ¢e ECB povecati
kamatnu stopu na depozite banaka na 3,75% (trenutno 3,0%) do jula i na tom nivou je zadrzati do kraja tekuce godine.
Clanovi UV ECB u posmatranom periodu su u svojim izjavama uglavnom naglagavali da ¢e vjerovatno biti potrebno
dodatno povecati kamatne stope, dok neki nisu iskljuéili ni moguénost da naredno povecanje iznosi 50 baznih poena.
Glavni ekonomista ECB Lane je izjavio da bi jo§ jedno povecanje kamatnih stopa sljedeeg mjeseca bilo
odgovarajuce, a da bi podaci koji trebaju biti objavljeni u dolaze¢im sedmicama trebalo da odrede iznos povecanja.

U prilog ovakvim izjavama i o¢ekivanjima idu i objavljeni finalni podaci o kretanju inflacije u eurozoni u martu, koji
su potvrdili rekordno visoku stopu temeljne inflacije od 5,7%, na Sta ve¢ duze vrijeme ve¢i broj zvani¢nika ECB
upozorava, uprkos padu osnovne stope inflacije tokom proteklih nekoliko mjeseci.

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 $tetu koja moZe nastupiti kao posljedica koristenja ili nemoguénosti koristenja informacija, materijala ili sadrZaja, ili za posljedice odluka donesenih na osnovu njih.
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Tabela 3: Kretanje ekonomskih indikatora za eurozonu

Red. o ) Stvarno Prethodni
br. Ekonomski indikatori Ocekivanje

stanje period
1. |Stopa inflacije — EZ (final.) MAR 6,9% 6,9% 8,5%
2. |Stopa temeljne inflacije — EZ (final.) MAR 5,7% 5,7% 5,6%
3. |Stopa inflacije — Italija (final.) MAR 8,2% 8,1% 9,8%
4.  |Proizvodacke cijene — Njemacka (G/G) MAR 9,8% 7,5% 15,8%
5. |Output gradevinskog sektora — EZ (G/G) FEB - 2,3% 0,5%
6. |Tekudi ra¢un — EZ (u milijardama EUR) FEB - 24,3 18,6
7. |Tekuéi racun — Italija (u milionima EUR) FEB - -884 -5.225
8.  [Trgovinski bilans — EZ (u milijardama EUR) FEB - -0,1 -11,6
9.  [Trgovinski bilans — Italija (u milijardama EUR) FEB - 2,11 -4,24
10. [Trgovinski bilans — Spanija (u milijardama EUR) FEB - -2,47 -3,96
11. |PMI kompozitni indeks — EZ (prelim.) APR 53,7 54,4 53,7
12. |0dnos duga i GDP-a — EZ (G/G) 2022. godina - 91,6% 95,4%
13. |Indeks povjerenja potrosa¢a — EZ prelim. APR -18,5 -17,5 -19,1
14. |ZEW indeks ocekivanog povj. investitora — Njemacka APR 15,6 41 13,0
15. |Maloprodaja — Francuska (G/G) MAR - -5,6% -4,2%
16. |Stopa nezaposlenosti — Holandija MAR - 3,5% 3,5%

SAD

Prinosi na americke drzavne obveznice su tokom protekle sedmice zabiljeZili rast, posebno na prednjem dijelu krive.
Prema ocekivanjima trzi$nih uéesnika vjerovatnoc¢a povecanja referentne kamatne stope Feda za 25 baznih poena na
sjednici u maju iznosi 85%, dok vjerovatnoca da ¢e ciklus povecanja pauzirati u junu iznosi 75%. Predsjednik Feda
iz St. Louisa Bullard je izjavio da bi Fed trebao da nastavi sa ciklusom povecanja referentne kamatne stope na osnovu
nedavnih podataka koji pokazuju da je inflacija i dalje visoka. S druge strane, predsjednik Feda iz Atlante Bostic je
istakao da favorizuje jo$S jedno povecanje referentne kamatne stope od 25 baznih poena. Predsjednica Feda
Clevelanda Mester je juce izjavila da Fed jos uvijek ima vise povecanja kamatnih stopa pred sobom, napominjuéi da
je agresivni potez povecanja cijene zaduzivanja u prosloj godini bio usmjeren ka smanjenju visoke inflacije. U ovom
kontekstu Mester je dodala da traznja i dalje nadmasuje ponudu i na trzi$tu proizvoda i na trzistu rada, a inflacija je
i dalje previsoka.

Protekle sedmice je objavljen Fedov izvjestaj o stanju ameri¢ke ekonomije, Beige Book, u kojem je istaknuto da je
ekonomija SAD u zastoju posljednjih sedmica sa usporavanjem zapoSljavanja i inflacije, kao i smanjenjem
odobravanja kredita. Navedeno je da se ukupna ekonomska aktivnost malo promijenila posljednjih sedmica, dok su
banke poostrile standarde kreditiranja zbog povecane neizvjesnosti i zabrinutosti oko likvidnosti.

Tabela 4: Kretanje ekonomskih indikatora za SAD

Rbed. Ekonomski indikatori Ocdekivanje Stvar_no Preth_odm
r. stanje period
1. |MBA aplikacije za hipotekarne kredite 14. APR - -8,8% 5,3%
2. [Inicijalni zahtjevi nezaposlenih za pomo¢ 15. APR 240.000 245.000 240.000
3. |Kontinuirani zahtjevi nezaposlenih za pomo¢ 8. APR 1.825.000 1.865.000 1.804.000
4.  |[Vode¢i indeks MAR -0,7% -1,2% -0,5%
5. |PMI indeks preradivackog sektora P APR 49,0 50,4 49,2
6. [PMI indeks usluznog sektora P APR 51,5 53,7 52,6
7. |PMI kompozitni indeks P APR 51,2 53,5 52,3
8. [Prodaja postojecih ku¢a (M/M) MAR -1,8% -2,4% 13,8%

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 $tetu koja moZe nastupiti kao posljedica koristenja ili nemoguénosti koristenja informacija, materijala ili sadrZaja, ili za posljedice odluka donesenih na osnovu njih.
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USD je aprecirao u odnosu na EUR, te je kurs EURUSD zabiljezio pad sa nivoa od 1,0992 na nivo od 1,0986.

Graf 2: Kretanje kursa EURUSD tokom protekle sedmice
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VELIKA BRITANIJA

Tokom protekle sedmice objavljeni su podaci o stopi inflacije u Velikoj Britaniji, koja je u martu iznosila 10,1%,
iznad ocekivanja (9,8%), nize u odnosu na februar kada je iznosila 10,4%. Ovakve rezultate su trzi$ni uéesnici
protumacili kao signal jos jednog povecanja kamatnih stopa na narednom sastanku BoE. Tako se ocekuje da ¢e rast
referentne kamatne stope u maju iznositi 25 baznih poena. Blagi pad inflacije u martu je rezultat smanjenja cijene
goriva, ali je doslo do rasta cijena hrane $to je uticalo na to da temeljna inflacija ostane na nivou 6,2%. Ovakvo stanje
bi moglo usporiti povratak inflacije BoE na ciljanih 2%, dok bi se ciklus rasta kamatnih stopa mogao produziti do
ljeta. Ipak, ocekuje se da ¢e inflacija u aprilu biti smanjena na oko 8% jer je izraZeni rast troSkova energije za
domacinstva iz prosle godine iskljucen iz godi$nje komparacije.

Plate u Velikoj Britaniji su povecane brze nego Sto se ocekivalo u proslom mjesecu, $to bi, prema misljenju
ekonomista, moglo navesti BoE da na narednom sastanku poveca referentnu kamatnu stopu uprkos neocekivanom
rastu nezaposlenosti. Nezaposlenost je povec¢ana na 3,8%, §to je najvecéa stopa od II kvartala 2022. godine. Tokom
posljednja tri mjeseca zaklju¢no sa januarom plate su u Velikoj Britaniji povec¢ane za 5,9% (revidirani podatak) i na
tom nivou su ostale i tokom februara. Visoka inflacija znaci u realnim terminima da su prosjecne zarade u februaru
bile za 4,1% niZe u odnosu na godinu ranije, §to je najvec¢i godisnji pad zarada od kada Agencija za statistiku vodi
ove podatke (od 2001. godine). BoE je saopstila da ¢e rast plata biti klju¢ni faktor procjene da li ¢e snazna inflacija
u prosloj godini, koja je bila najveca u posljednjih 40 godina, kreirati inflatornu dinamiku u zemlji koja je sada veca
u odnosu na SAD ili EMU. Goldman Sachs oc¢ekuje rast referentne kamatne stope u maju za 25 baznih poena, dok
se ranije ocekivalo da ne¢e do¢i do rasta kamatnih stopa.

Tabela 5: Kretanje ekonomskih indikatora za UK

%erd' Ekonomski indikatori Ocekivanje Stvar-no Preth.odnl

' stanje period

1. |Stopa nezaposlenosti FEB 3,7% 3,8% 3,7%

2. |Stopa inflacije (G/G) MAR 9,8% 10,1% 10,4%

3. |Maloprodaja (G/G) MAR -3,1% -3,2% -3,0%

4. |Indeks povjerenja potrosaca APR -35 -30 -36

5. [PMI indeks preradivackog sektora P APR 48,4 46,6 479

6. |PMI indeks usluznog sektora P APR 52,8 54,9 52,9

7. |Kompozitni PMI indeks P APR 52,2 53,9 52,2

Tokom protekle sedmice GBP je aprecirala u odnosu na EUR, pa je kurs EURGBP zabiljezio pad sa nivoa od 0,88551
na nivo od 0,88363. GBP je aprecirala u odnosu na USD, pa je kurs GBPUSD povecan sa nivoa od 1,2413 na nivo
od 1,2432.

JAPAN

Novoizabrani guverner BoJ Ueda je poslao jasnu poruku uéesnicima na samitu G20 da ¢e BoJ zadrzati ultraniske
kamatne stope, barem za sada. Otkako je preuzeo mandat, Ueda je odbacio neke nagovjestaje da ¢e veliki podsticaj
njegovog prethodnika Kurode ubrzo biti ukinut. Jasno je da ¢e rasprave kada i kako treba da se promijeni monetarna

4

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 $tetu koja moZe nastupiti kao posljedica koristenja ili nemoguénosti koristenja informacija, materijala ili sadrZaja, ili za posljedice odluka donesenih na osnovu njih.
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politika potrajati, $to Uedi daje prostor da saopsti globalnom finansijskom trzi§tu kako se promjena monetarne
politike nece desiti uskoro. Ueda je izjavio da je i dalje cilj BoJ da se postigne inflacija od 2% uz monetarne olaksice
i da ¢e taj proces potrajati. On je u Donjem domu Parlamenta izjavio da ne vidi hitnu potrebu da se izvrsi revizija
zajednickog dogovora sa Vladom, koji je postignut prije otprilike deset godina. Zajednicki dogovor, koji nije pravno
obavezujuéi, propisuje odgovarajuée uloge koje bi Vlada i BoJ trebalo da ,,0digraju” kako bi Japan izvukle iz
deflacije. Ueda je dodao da Ce se pribliziti ciljanom nivou inflacije od 2%, zadrZavajuéi se na monetarnom popustanju
i naglasio je potrebu da firme u Japanu treba da povecaju ulaganja u ljudski kapital jer bi ekonomski rast trebalo da
doprinese povecanju plata i odrzavanju inflacije.

Kljucna stopa inflacije u Japanu je nastavila da biljezi rast i nadmasuje ocekivanja uoci prvog sastanka BoJ pod
rukovodstvom novoizabranog guvernera Uede. Stopa inflacije, koja iskljucuje hranu, je povecana iznad ocekivanja,
na 3,1% u martu. Tempo rasta inflacije je bio isti kao u prethodnom mjesecu, iako su ekonomisti ocekivali
usporavanje inflacije na 3%. Stopa inflacije u martu je smanjena na 3,2% sa 3,3% godiSnje, a u skladu sa
oc¢ekivanjima (3,2%). BoJ i dalje ocekuje da ¢e se inflacija smanjiti ispod 2% krajem ove godine i da je trenutna
ultrastimulativna monetarna politika odgovarajuca, iako stopa inflacije biljezi rast iznad 3% sedmi mjesec zaredom.
Pojacane su Spekulacije da ¢e BoJ promijeniti monetarnu politiku uoc€i prvog sastanka koji se odrzava 28. aprila, iako
je Ueda izjavio da je trenutna monetarna politika primjerena.

Tabela 6: Kretanje ekonomskih indikatora za Japan

Red. Stvarno Prethodni

br. Ekonomski indikatori Ocekivanje

stanje period
1. |Industrijska proizvodnja (G/G) F FEB - -0,5% -3,1%
2. |Iskoristenost kapaciteta (M/M) FEB - 3,9% -5,5%
3. [Trgovinski bilans (u milijardama JPY) MAR| -1.294,8 -754,5 -898,1
4. |lzvoz (G/G) MAR 2,4% 4,3% 6,5%
5. |Uvoz (G/G) MAR 11,6% 7,3% 8,3%
6. |Indeks usluznog sektora (M/M) FEB 0,4% 0,7% 0,7%
7. |Porudzbine masinskih alata (G/G) F MAR - -15,2% -10,7%
8. |Stopa inflacije (G/G) MAR 3,2% 3,2% 3,3%
9. |PMI indeks preradivackog sektora P APR - 49,5 49,2
10. [PMI indeks usluznog sektora P APR - 54,9 55,0
11. |Kompozitni PMI indeks P APR - 52,5 52,9

JPY je tokom protekle sedmice deprecirao u odnosu na EUR, te je kurs EURJPY zabiljezio rast sa nivoa od 147,04
na nivo od 147,40. JPY je deprecirao i u odnosu na USD, te je kurs USDJPY zabiljezio rast sa nivoa 133,79 na nivo
od 134,16.

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 $tetu koja moZe nastupiti kao posljedica koristenja ili nemoguénosti koristenja informacija, materijala ili sadrZaja, ili za posljedice odluka donesenih na osnovu njih.



NAFTA I ZLATO

Na otvaranju trzista u ponedjeljak cijena jednog barela
sirove nafte je iznosila je 82,52 USD (75,07 EUR).
Cijena ovog energenta je tokom protekle sedmice imala
tendenciju smanjenja. Po¢etkom sedmice cijena nafte je
smanjena na nivo od oko 80 USD pod uticajem signala
slabije traznje za naftom iz Kine, kao i snaznijeg USD.
Neke azijske rafinerije razmatraju smanjenje obima
prerade sirove nafte, jer se profitne marze smanjuju,
signaliziraju¢i Smanjenu potraznju za naftom u regiji,
dok je zabrinutost pojacala slabost na globalnom trzistu
dizela. U utorak cijena ovog energenta nije zabiljezila
veée promjene, nakon $to je iz API saops$teno da su
zalihe nafte u SAD smanjene za 2,7 miliona barela u
prosloj sedmici, dok su zalihe gasa smanjene za 1
milion barela. Sredinom sedmice cijena nafte je
nastavila biljeZiti smanjenje pod uticajem zabrinutosti
oko ekonomskog usporenjau SAD, §to je imalo snazniji
efekat na cijenu nafte nego znacajan pad zaliha nafte,
¢ime je anulirana vecina dobitaka nakon odluke OPEC+
0 smanjenju ponude.

Cijena nafte je u petak blago povecéana, te se kretala oko
nivoa kao kada je OPEC+ odlu¢io da smanji obim
ponude ovog energenta. Cijena nafte je krajem sedmice
uglavnom fluktuirala oko nivoa od 77 USD po barelu,
te je bila pod pritiskom ja¢eg USD i nedavnih slabih
ekonomskih signala u SAD i Evropi.

Na zatvaranju trziSta u petak cijena jednog barela sirove
nafte je iznosila 77,87 USD (70,88 EUR). Posmatrano
na sedmi¢nom nivou cijena nafte je Smanjena za 5,63%.

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 2.004,17 USD
(EUR 1.823,30).

Pocetkom sedmice cijena ovog plemenitog metala je
smanjena pod uticajem snaznijeg USD i rasta prinosa
na drzavne obveznice, dok trzista jo§ uvijek razmatraju
i analiziraju da li ¢e Fed jo§ jednom poveéati svoje
referentne kamatne stope. U utorak je cijena zlata

poveéana, te je ponovo probijen nivo cijene od 2.000

USD po jednoj finoj unci pod uticajem slabijeg USD i
slabijih prinosa na drzavne obveznice SAD. Sa druge
strane investitori procjenjuju da li ¢e Fed povecati
referentnu kamatnu stopu u maju ili ¢e ipak poceti sa
pauziranjem, Sto se takode odrazava na cijenu zlata.
Nakon blagog smanjenja ispod USD 2.000 u srijedu,
ve¢ u Cetvrtak cijena zlata je zabiljezila blagi oporavak
i kretala se iznad navedenog nivoa pod uticajem
slabljenja kursa USD. Naime, predstojeci razgovori o
gornjoj granici americkog duga mogli bi izazvati
dodatno interesovanje za investicije u zlato, imajuéi u
vidu da su podaci sa americkog trzista glavni pokreta¢
kretanja cijene zlata. Tokom trgovanja u petak cijena
zlata je smanjena ispod nivoa od 2.000 USD uprkos
deprecijaciji USD, a nakon komentara zvani¢nika Feda
koji su nagovijestili dalji rast kamatnih stopa, sto se
negativno odrazava na cijenu zlata kao finansijske
imovine.

Na zatvaranju trziSta u petak cijena jedne fine unce zlata

je iznosila 1.983,06 USD (EUR 1.805,08). U odnosu nha

prethodnu sedmicu cijena zlata je smanjena za 1,05%.

Graf 4: Kretanje cijene zlata tokom protekle sedmice
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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 $tetu koja moZe nastupiti kao posljedica koristenja ili nemoguénosti koristenja informacija, materijala ili sadrZaja, ili za posljedice odluka donesenih na osnovu njih.



