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Sarajevo, 06.05.2019. godine

TJEDNI PREGLED KRETANJA NA GLOBALNIM FINANCLJSKIM TRZISTIMA
29.04.2019.- 03.05.2019.

Tablica 1: Prikaz kretanja prinosa na driavne obveznice

Prinosi Eurozona SAD Velika Britanija Japan
26419 - 3.5.19 26419 - 3.5.19 26419 - 3.5.19 26.4.19 - 3.519
2 godine -0,60 - -0,59 2,28 - 233 0,73 - 0,80 -0,15 - -0,15 =
5 godina -044 - -0,41 2,29 - 2,32 0,86 - 0,9 -0,16 - -0,16 =
10 godina | -0,02 - 0,03 2,50 - 2,53 1,14 - 1,22 -0,04 - -0,04

Tablica 2: Prikaz kretanja prinosa na njemacke Bubillove

. Prinosi
Dospijece
26.4.19 - 3.5.19
3 mjeseca -0,530 - -0,553 b
6 mjeseci -0,560 - -0,566 b
1 godina -0,541 - -0,546 Y]

 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 razdoblja od 3 mjeseca do 30 godina na dane 03.05.2019. godine (pune linije) i 26.04.2019.
godine (isprekidane linije). Na donjem dijelu grafa je prikazana razlika izmedu vrijednosti odgovaraju¢ih
prinosa na navedene datume.

EUROZONA

Protekli tjedan je obiljeZen pozitivnim ekonomskih podacima objavljenim za eurozonu. Osobito bitni su
bili podaci o rastu GDP-a u prvom tromjesecju, kao i ve¢em rastu stope inflacije u travnju od oc¢ekivanog.
Bitno je napomenuti da je i Italija zabiljezila rast GDP-a u prvom tromjesecju, ¢ime je ovo gospodarstvo
zvanicno izaslo iz tehnicke recesije. Navedeno je utjecalo na rast prinosa sigurnijih obveznica, odnosno
na pad prinosa italijanskih obveznica. Na tjednoj razini prinosi njemackih obveznica su povecani izmedu
1 i oko 5 baznih bodova. Prinosi italijanskih obveznica su smanjeni izmedu 2 i 10 baznih bodova.
Rezultati odrzanih izbora u Spanjolskoj su pokazali da je Socijalisti¢ka partija bivieg premijera Sancheza
ostvarila najve¢i broj mjesta u Parlamentu te je sada ova stranka dobro pozicionirana za formiranje nove
vlasti, a §to bi njemu moglo omogu¢iti novi mandat premijera. Sanchez je izjavio da zeli da poSalje ¢vrstu
1 snaznu poruku investitorima i trziStima da ¢e se ekonomske politike nastaviti. Ukoliko ponovo bude
izabran za premijera zemlje, o¢ekuje se da ¢e Sanchez nastaviti da utjeCe na smanjenje proracunskog
deficita 1 javnog duga, kao i da poveca javnu potros$nju, vjerojatno tako Sto ¢e povecati odredene porezne
stope. Prinosi $panjolskih obveznica su smanjeni izmedu 1 i 4 bazna boda.

Clan IV ECB Lane je izjavio da ECB i dalje ima opcije koje mogu stimulisati gospodarstvo, kao i da bi
fiskalna politika mogla pomo¢i da stimulira investicije te je na taj nacin odbacio strah investitora da ECB-




u ne preostaje dovoljno instrumenata da se izbori s narednom recesijom. Takoder, potpredsjednik ECB De
Guindos je izjavio da i nakon $to se monetarna politika normalizira, kamatne stope ¢e vjerojatno ostati
ispod razina koje su bile Ceste u posljednjim dekadama. Predsjednik Deutsche Bundesbank Weidmann je
izrazio skepticizam u vezi s prijedlogom da se bankama da ,,viSe prostora®“ uvodenjem viSe razina
kamatnih stopa na depozite banaka, navode¢i da bi troskovi mogli premasiti koristi te je dodao da iako bi
navedeno prvobitno moglo imati pozitivnih uc¢inaka, isto bi na kraju bilo ograniceno.

Tablica 3: Kretanje ekonomskih pokazatelja za eurozonu

. . . . Stvarno |Prethodno
Red.br. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje
stanje razdoblje

1. |Indeks ekonomskog povjerenja — EZ TRAVANJ 105,0 104,0 105,6
2. |Indeks povjerenja potroSada — EZ (final.) TRAVANJ -7,9 -7,9 -7,2

3. |PMlindeks preradivaékog sektora — EZ (final.) TRAVANJ 47,8 47,9 47,5

4. |GDP - EZ (tromjesec¢no) prelim. | tromjesecje 0,3% 0,4% 0,2%
5. |GDP — Francuska (tromjese¢no) prelim. | tromjesecje 0,3% 0,3% 0,3%
6. |GDP — Austrija (tromjese¢no) prelim. | tromjesecje - 0,3% 0,3%
7. |GDP — Belgija (prelim.) | tromjesecje - 0,2% 0,4%
8. |GDP - ltalija (tromjese¢no) prelim. | tromjesecje 0,1% 0,2% -0,1%
9. |GDP — Spanjolska (tromjese&no) prelim. | tromjesecje 0,6% 0,7% 0,6%
10. |Stopa nezaposlenosti — EZ OZUJAK 7,8% 7,7% 7,8%
11. |Stopa nezaposlenosti — Italija (prelim.) OZUJAK 10,7% 10,2% 10,5%
12. |Stopa nezaposlenosti — Belgija OZUJAK - 57% 5,8%
13. |Stopa nezaposlenosti — Njemacka TRAVANJ 4,9% 4,9% 4,9%
14. |Stopa inflacije — EZ (prelim.) TRAVANJ 1,6% 1,7% 1,4%
15. |Temeljna stopa inflacije — EZ (prelim.) TRAVANJ 1,0% 1,2% 0,8%
16. |Monetarni agregat M3 — EZ (G/G) OZUJAK 4,2% 4,5% 4,3%
17. |Proizvodacke cijene — EZ (G/G) OZUJAK 3,0% 2,9% 3,0%
18. |Maloprodaja — Njemacka (G/G) OZUJAK 2,9% -2,1% 4,4%
19. |Maloprodaja — Spanjolska (G/G) OZUJAK 1,4% 1,7% 1,4%
20. |Potro$nja stanovnistva — Francuska (G/G) OZUJAK -1,4% -1,9% -1,8%

SAD

Protekli tjedan odrZana je sjednica FOMC-a na kojoj nije doslo do promjena u monetarnoj politici koja se
trenutno implementira, a $to je u skladu s o¢ekivanjima. U priop¢enju nakon sastanka je ponovljeno da ¢e
FOMC biti ,,strpljiv jer odreduje koja bi prilagodavanja ciljanog raspona za kamatnu stopu mogla biti
odgovarajuca u narednom razdoblju. Predsjednik Feda Powell je u blago optimisti¢noj izjavi istaknuo da
je sveukupno promatrano inflacija smanjena te da se kre¢e na razini ispod 2%, ali je dodao da postoje
dobri razlozi da se misli da ¢e neka ili sva neoéekivana smanjenja uglavnom biti prolaznog karaktera. Sto
se ti¢e trgovinskih pregovora izmedu SAD i Kine, predsjednik SAD Trump je izjavio da se isti odvijaju
previSe sporo, $to je prema njegovim rije¢ima, posljedica ¢injenice da kineska strana pokuSava ponovo
pregovarati te je istaknuo da ¢e se tarife na uvoz kineske robe u vrijednosti od oko 200 milijardi USD u
petak (10. svibnja) povecati na 25% sa sadasnjih 10%, ¢ime se povecava vjerojatnoca daljih eskalacija
trgovinskih odnosa izmedu ove dvije zemlje. Takoder, Trump je najavio da ¢e na preostali neoporezovani
uvoz iz Kine u vrijednosti od oko 325 milijardi USD uskoro biti uvedena tarifa od 25%.

Krajem proslog tjedna objavljeni su podaci s trziSta rada u SAD. Stopa nezaposlenosti je tijekom travnja
zabiljezila smanjenje na najnizu razinu u posljednjih vise od 49 godina (3,6%). U istom razdoblju, podaci
o promjeni broja zaposlenih u nefarmerskom 1 privatnom sektoru u SAD su bili bolji od o¢ekivanja, kao i
od prethodnog razdoblja, dok su u preradivackom sektoru ovi podaci bili losiji u odnosu na ocekivani
podatak.



Tablica 4: Kretanje ekonomskih pokazatelja za SAD

Red.br. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje Stvarno | Prethodno
stanje razdoblje

1. |PCE deflator (G/G) VELJACA - 1,3% 1,4%
2. |Indeks osobnih prihoda (M/M) OZUJAK 0,4% 0,1% 0,2%
3. |Indeks osobnih rashoda (M/M) VELJACA 0,3% 0,1% 0,3%
4. |Bloomberg indeks potroSackog povjerenja 28. TRAVNJA - 60,4 60,8
5. |Inicijalni zahtjevi nezaposlenih za pomoé 7. TRAVNJA | 215.000 230.000 230.000
6. |Stopa nezaposlenosti TRAVANJ 3,8% 3,6% 3,8%
7. |Nefarmerski sektor TRAVANJ | 190.000 263.000 189.000
8. |Privatni sektor TRAVANJ 188.000 236.000 179.000
9. |Preradivacki sektor TRAVANJ 10.000 4.000 0
10. |PorudZzbine trajnih dobara F OZUJAK - 2,6% -1,3%
11. |Tvorni¢ke porudZbine OZUJAK 1,6% 1,9% -0,3%
12. |PotroSnja gradevinskog sektora (M/M) OZUJAK 0,0% -0,9% 0,7%
13. |Zarade zaposlenih (G/G) TRAVANJ 3,3% 3,2% 3,2%
14. |PMI indeks preradivackog sektora F TRAVANJ 52,4 52,6 52,4
15. |PMIindeks usluZznog sektora F TRAVANJ 52,9 53,0 55,3
16. |ISM indeks preradivackog sektora TRAVANJ 55,0 52,8 55,3
17. |Indeks povjerenja preradi. sektora Fed iz Dalasa TRAVANJ 10,0 2,0 6,9
18. |Indeks povjerenja prerad. sektora Fed iz Cikaga TRAVANJ 58,5 52,6 58,7

USD je tijekom proteklog tjedna blago deprecirao u odnosu na EUR te je te¢aj EURUSD povecan s razine
od 1,1151 na razinu od 1,1198, $to predstavlja rast od 0,42% na tjednom nivou.

Graf 2: Kretanje tecaja EURUSD tijekom proteklog tjedna
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VELIKA BRITANIJA

Tijekom proteklog tjedna odrzana je sjednica MPC BoE. Kako se i1 o¢ekivalo, na sjednici nije doslo do
promjene monetarne politike te je referentna kamatna stopa jednoglasno zadrZzana na razini od 0,75%.
Clanovi ovog tijela se i dalje drze stava da ¢e trebati otrija politika u skorijoj buduénosti. BoE je
povecala ocekivanja ekonomskog rasta te se sada oc¢ekuje da ¢e ekonomija rasti stopom od 1,5%, dok su
prognoze iz veljace ukazivale na rast od 1,2%. Povecanje ekonomskog rasta uglavnom reflektira bolje
globalne ekonomske izglede. Iz BoE je priopéeno da je osnova rasta blago snaznija nego S§to se ranije
ocekivalo, ali 1 dalje nesto ispod potencijala. Guverner BoE Carney je izjavio da trzisSni profil koristen za
donosenje odluke o referentnoj kamatnoj nije bio odgovaraju¢i da dovede inflaciju na ciljanu razinu i da
je tu zadrzi. I premijerka May i1 lider opozicije Corbyn signaliziraju da bi se mogli pribliziti dogovoru o
Brexitu. May je nagovijestila da bi mogla ukloniti jedan od klju¢nih stavova te dozvoliti da Velika
Britanija potpiSe neki vid privremene carinske unije s EU.

Ministar inozemnih poslova Hunt, koji je vodec¢i kandidat za zamjenu premijerke May, je istaknuo da su
medustranacki pregovori doveli do otudenja pojedinih ¢lanova Vlade iz konzervativne partije, na nacin da
je ,vise Clanova iz konzervativne partije izgubljeno nego Sto je dobijeno onih iz laburisticke partije®.
Takoder, on je dodao da je temeljno pitanje da su laburisti ozbiljni kada je u pitanju realiziranje Brexita.
Ovi komentari su uslijedili nakon Sto je Sharpe, predsjednik Nacionalne konzervativne konvencije, predao



premijerki May peticiju od gotovo 70 predsjednika lokalnih udruga koji pozivaju na glasovanje o

povjerenju premijerki May.

Tablica 5: Kretanje ekonomskih pokazatelja za UK

R;rd' Ekonomski pokazatelji Ocekivanje Stvar.no PrethodT\o
' stanje razdoblje
1. |GfK povjerenje potroSaca TRAVANJ -13 -13 -13
2. |Nationwide cijene kuca (G/G) TRAVANJ 0,7% 0,9% 0,7%
3. |Neto potroSacki krediti (u mird GBP) OZUJAK 1,0 0,5 1,2
4. |Odobreni hipotekarni krediti OZUJAK 64.500 62.300 65.300
5. |Monetarni agregat M4 (G/G) OZUJAK - 2,2% 1,3%
6. |PMI preradivacki sektor TRAVANJ 53,1 53,1 55,1
7. |PMI usluzni sektor TRAVANJ 50,3 50,4 48,9
8. |PMI kompozitni indeks TRAVANJ 50,6 50,9 50,0

Tijekom proteklog tjedna GBP je aprecirala u odnosu na EUR i u odnosu na USD. Te¢aj EURGBP je
zabiljezio pad s razine od 0,86302 na razinu od 0,85018, dok je tecaj GBPUSD povecan s razine od
1,2916 na razinu od 1,3173.

JAPAN
Financijsko trziSte u Japanu je tijekom proteklog tjedna bilo zatvoreno zbog praznika.
JPY je tijekom proteklog tjedna blago aprecirao u odnosu na EUR te je te¢aj EURJPY zabiljezio neznatan

pad s razine od 124,46 na razinu od 124,45. JPY je aprecirao i u odnosu na USD te je teCaj USDJPY
zabiljezio smanjenje s razine od 111,58 na razinu od 111,10.



NAFTA1ZLATO

Na otvaranju njujorske burze u ponedjeljak cijena
jednog barela sirove nafte je iznosila 63,30 USD
(56,71 EUR). Do sredine tjedna cijena nafte je
biljezila blagi rast uglavnom pod utjecajem
uvodenja sankcija SAD prema Iranu vezano za
izvoz nafte. Ipak, sedam dana nakon Sto su SAD
objavile stroze sankcije vezano za izvoz nafte iz
Irana, a S§to je potaklo rast cijene ovog energenta,
ista se vratila na razinu koja je bio zabiljezena u
momentu ove objave. Investitori pokuSavaju da
procijene kako ¢e OPEC 1 njihovi saveznici
odgovoriti u momentu kada po¢ne primjena novih
sankcija SAD (nakon 2. svibnja tekuce godine). Iz
Bijele kuce je priopéeno da ¢e ostali proizvodaci
nadomjestiti manjak ovog energenta, dok je
Saudijska Arabija izrazila manju privrZzenost ovoj
politici. Ministar energetike Saudijske Arabije
Khalid Al-Falih je priop¢io da je mogucée da
sporazum OPEC-a 1 njegovih suradnika bude
produzen do kraja 2019. godine.

Krajem tjedna cijena nafte je smanjena nakon S$to
su podaci ukazali na to da su zalihe nafte SAD
povecane te nakon Sto je proizvodnja u Rusiji
povecana viSe od o¢ekivanja, usprkos tenzijama u
Libiji, Nigeriji 1 Venecueli, kao i stavu SAD
prema Iranu. Na zatvaranju trziSta u petak cijena
jednog barela sirove nafte je iznosila 61,94 USD
(55,32 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
1.286,16 USD (1.153,40 EUR). Pocetkom tjedna
cijena zlata nije biljezila znacajnije promjene te se
kretala u prilicno uzanom rasponu. Blagi pad
cijene koji je zabiljezen sredinom tjedna
uglavnom je rezultat jacanja USD 1 znakova
elasticnosti ekonomskog rasta, Sto je smanjilo
traznju za ovim plemenitim metalom kao
sigurnim utoCiStem. Cijena zlata je u Cetvrtak
zabiljezila znacajniji pad te je smanjena na
najniZzu razinu u posljednjih sedam dana, nakon
Sto je FOMC umanjio ocekivanja vezano za skoro
smanjenje referentne kamatne stope, kao i zbog
smanjene fizicke traznje za zlatom u Aziji.
StrateSke kupovine zlata od strane srediSnjih
banaka su potakle globalnu traznju za ovim
plemenitim metalom za 7% u prvom tromjesecju
2019. godine, navedeno je u tromjeseCnom
izvjes¢éu World Gold Councila. U ovom izvjescu,
World Gold Council navodi da srediSnje banke
nastoje da diverzificiraju svoje rezerve te su
kupile 145,5 tona zlata u razdoblju od sijecnja do
ozujka tekuce godine. Ovaj rast je za 68% veci u
odnosu na isto razdoblje prethodne godine i prati
kupovine iz 2018. godine, koje su iznosile 651,5
tona, $to je najve¢i obujam kupovina od 1967.
godine. Krajem tjedna cijena zlata je povecana,
nakon S§to je predsjednik SAD Trump zaprijetio
uvodenjem carina na kineska dobra, ukazujuéi na
dramati¢no pogorSanje trgovinskih pregovora
izmedu Kine i SAD, a §to je utjecalo i na oStar
pad rizi¢nije aktive. Na zatvaranju trziSta u petak
cijena zlata je iznosila 1.279,11 USD (1.142,27
EUR).

Graf 4: Kretanje cijene zZlata tijekom proteklog tiedna
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QOdricanje 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 §tetu koja moze nastupiti kao posljedica
koristenja ili nemoguénosti koristenja informacija, materijala ili sadrzaja, ili za posljedice odluka donesenih na temelju njih.



