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TJEDNI PREGLED KRETANJA NA GLOBALNIM FINANCIJSKIM TRZISTIMA

13.06.2022. — 17.06.2022.

Tablica 1: Prikaz kretanja prinosa na driavne obveznice

Prinosi Eurozona SAD Velika Britanija Japan
10.6.22 - 17.6.22 10.6.22 17.6.22 10.6.22 17.6.22 10.6.22 17.6.22
2 godine 097 - 1,09 3,06 3,18 2,05 2,20 -0,08 -0,07
5 godina 133 - 146 3,26 3,34 2,14 2,21 0,00 0,05
10 godina 152 - 166 3,16 3,23 2,45 2,50 0,25 0,23 N
Tablica 2: Prikaz kretanja prinosa na njemacke Bubillove
o . Prinosi
Dospijece
10.6.22 17.6.22
3 mjeseca -0,620 -0,446
6 mjeseci -0,216 0,001
1 godina 0,275 0,493

Graf 1: Prikaz krivulja prinosa driavnih obveznica

Graf prikazuje krive prinosa Njemacke (zelena), SAD (plava), Velike Britanije (crvena) i Japana
(ljubicasta) za razdoblja od 3 mjeseca do 30 godina na dane 17.06.2022. godine (pune linije) i
10.06.2022. godine (isprekidane linije). Na donjem dijelu grafa je prikazana razlika izmedu vrijednosti
odgovarajucih prinosa na navedene datume.

EUROZONA

Prinosi obveznica eurozone su u odnosu na prethodni tjedan, nastavili da biljeZe rast, uz volatilna kretanja
potaknuta promjenama monetarnih politika Feda, BoE, kao i neocekivanim povecanjem kamatnih stopa
SNB za 50 baznih bodova. U odnosu na prethodni tjedan, prinosi njemackih obveznica su poveéani
izmedu 12 i 15 baznih bodova, dok su prinosi italijanskih obveznica smanjeni izmedu 7 i 19 baznih
bodova. Nakon $to ECB na protekloj sjednici nije poslala jasan signal na koji na¢in namjerava da sprijeci
vecu fragmentaciju unutar eurozone, prinosi italijanskih obveznica su pocetkom tjedna biljezili ostar rast,
Sto je dovelo do toga da se razlika izmedu desetogodiSnjih obveznica Italije 1 Njemacke dodatno poveca
na razinu od 242 bazna boda, odnosno da prinos desetogodisnjih italijanskih obveznica probije razinu od
4% prvi put od 2014. godine. Medutim, u srijedu je ECB odrzala izvanredni sastanak, na kojem se
raspravljalo o nedavnoj, izrazenoj rasprodaji drzavnih obveznica, a koja je dodatno intenzivirana nakon
najave planova za povecanje kamatnih stopa ove institucije sa rekordno niskih razina. UV ECB je
priopéilo da ¢e prilikom reinvestiranja dospjelih sredstava po osnovi PEPP programa Koristiti




fleksibilnost kako bi se sacuvalo funkcioniranje transmisijskog mehanizma. Takoder, ECB je ubrzala rad
na novoj alatki (o ¢emu se ranije $pekuliralo) upravo s ciljem borbe protiv neopravdanog rasta prinosa
obveznica eurozone. Nakon toga, pojavila se nepotvrdena informacija da ECB uzurbano radi na novoj
wantikriznoj“ alatki, ¢iji je cilj sprecavanje fragmentacija unutar eurozone, a zvanicnici zele da rad na
tome okoncaju do naredne sjednice u srpnju, kada je zakazano prvo povecanje kamatnih stopa. To se
pozitivno odrazilo na korekciju prinosa italijanskih obveznica, te je razlika izmedu prinosa ovih i
njemackih obveznica smanjena na oko 190 baznih bodova na kraju tjedna, odnosno prinos italijanskih
obveznica s rokom dospije¢a od 10 godina je smanjen na 3,6%.

Clan UV ECB Knot je izjavio da opcije poveéanja kamatnih stopa ECB u rujnu nisu ograni¢ene na 50
baznih bodova, te je dodao da su moguca dodatna povecanja istih u listopadu i prosincu ove godine.
Pojasnio je da ¢e sve ovisiti 0 ekonomskim podacima, ali da postoji realna moguénost da ¢e rast kamatnih
stopa biti nastavljen u listopadu i prosincu. Knot je potvrdio stav ECB da je ,,veoma zabrinuta“ za
inflaciju, te da 75% svih cijena koje se prate biljeze rast za vise od 2%. Najblizi ekonomski savjetnik
premijera Italije Draghija Giavazzi je izjavio da povecanje kamatnih stopa ECB nije pravi naCin da se
suzbiju rastuce cijene. Istovremeno, ¢lan UV ECB Kazimir je izjavio da moze jasno da vidi potrebu
ubrzanja tempa povecanja kamatnih stopa u iznosu od 50 baznih bodova, a da dolaze¢i ekonomski podaci
samo potvrduju da nema razloga za oklijevanje i da je bolje za ECB da djeluje preventivno.

SrediSnja banka Francuske je objavila da ofekuje da ekonomija zemlje izbjegne recesiju u tekucem
tromjesecju, nakon §to je zabiljezena kontrakcija u I tromjese¢ju ove godine (-0,20%). Za Il tromjesecje
se sada ocekuje tromjesecni rast od oko 0,25%.

Na kraju tjedna su objavljeni finalni podaci stope inflacije u eurozoni za svibanj, koji su potvrdili
preliminarne podatke, odnosno da je zabiljeZena rekordno visoka inflacija od 8,1%.

Tablica 3: Kretanje ekonomskih pokazatelja za eurozonu

Red. , ~ Stvarno |Prethodno
br. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje
stanje razdoblje
1. [Trgovinska bilanca— EZ (u milijardama EUR) TRAVANJ -14,5 -31,7 -17,8
2. [Trgovinska bilanca — Italija (u milijardama EUR) TRAVANJ - -3,67 -0,229
3. [Industrijska proizvodnja — EZ (G/G) TRAVANJ -1,1% -2,0% -0,5%
4. |ZEW indeks trenutnog povj. investitora — Njemacka LIPANJ -31,0 -27,6 -36,5
5. |ZEW indeks ocekivanog povj. investitora — Njemacka  LIPANJ -26,8 -28,0 -34,3
6. [TroSkovi rada — EZ (G/G) | tromjesecje - 3.2% 1,9%
7. |Stopainflacije — EZ (final.) SVIBANJ 8,1% 8,1% 7,4%
8. |Stopa inflacije — Njemacka (final.) SVIBANJ 8,7% 8,7% 7,8%
9. |Stopa inflacije — Francuska (final.) SVIBANJ 5,8% 5,8% 5,4%
10. |Stopa inflacije — Austrija (final.) SVIBANJ 8,0% 7,7% 7,2%
11. |Stopa inflacije — Finska SVIBANJ - 7,0% 5, 7%
12. |Stopa inflacije — Italija (final.) SVIBANJ 7,3% 7,3% 6,3%
13. |[Stopa inflacije — Portugalija (final.) SVIBANJ 8,1% 8,1% 7,4%
14. |Javni dug — ltalija (u milijardama EUR) TRAVANJ - 2.758,9 2.755,4
15. |Stopa nezaposlenosti — Nizozemska SVIBANJ 3,2% 3,3% 3,2%
16. |Stopa nezaposlenosti — Italija (tromjese¢no) | tromjesedje - 8,6% 9,0%
17. |Stopa nezaposlenosti — Gréka (tromjeseno) | tromjesedje - 13,8% 13,2%
SAD

Tijekom proteklog tjedna, odrzana je sjednica FOMC-a na kojoj je donesena odluka o povec¢anju
referentne kamatne stope za 75 baznih bodova (raspon 1,50%-1,75%), $to je ujedno i najvece
povecanje od 1994. godine, sve kako bi zaustavili nagli rast inflacije, a uz o¢ekivanja usporavanja
ekonomije i rasta nezaposlenosti u narednim mjesecima. Predsjednik Feda Powell je izjavio da
nastavljaju sa agresivnim povecanjem referentne kamatne stope od 50 ili 75 baznih bodova i na
narednom sastanku FOMC-a u srpnju. Ocekuje se da ¢e ova povecanja dovesti do rasta referentne
kamatne stope od 3,4% do kraja godine, u odnosu na njen trenutni raspon od 1,5-1,75%. Sto se tie
ekonomskih projekcija, Fed predvida usporeniji ekonomski rast oko 1,7% u 2022. 1 oko 2,8% u 2023.
godini, dok za 2024. godinu se ocekuje rast oko 1,9%. Takoder, ocekuje se blago povecanje stope
nezaposlenosti na 4,1% u 2024. godini (sa sadasnje razine od 3,6%), Sto izgleda nerealno s obzirom na
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razmjere monetarnog zaostravanja. Fed je naveo da su rat u Ukrajini i lockdown u Kini pojacali probleme
u lancima opsrbe, te su stvorili dodatni pritisak na rast inflacije i generalno negativno utjecali na svjetsku
ekonomsku aktivnost, §to se ujedno odrazilo i na usporenje americke ekonomije. Zvanicnici Feda su
takoder oznacili brzi put povecanja troskova pozamljivanja kako bi §to prije uskladili monetarnu politiku
sa promjenama na financijskim trzistima i utjecali na usporenje rasta inflacije.

Nakon $to je Fed zavrSio konzultacije koje su trajale Cetiri mjeseca 0 mogucem usvajanju digitalnog
USD, predsjednik Feda Powell je izjavio da bi razvoj zvani¢ne digitalne verzije USD mogao da pomogne
u oCuvanju americke globalne dominacije, dok druge zemlje izdaju svoje valute. Predsjednik Feda Powell
¢e se tijekom ovog tjedna obratiti u Kongresu kako bi informirao zakonodavce u vezi s daljnim
planovima u borbi sa inflacijom najve¢om u posljednjih 40 godina, a istovremeno tezeéi postizanju
maksimalnog zaposlenja.

Tablica 4: Kretanje ekonomskih pokazatelja za SAD

Rl Ekonomski pokazatelji Oc¢ekivanje Stvamo Prethodno
br. stanje | razdoblje
1. |Indeks proizvodackih cijena (G/G) SVIBANJ| 10,9% 10,8% 10,9%
2. |MBA aplikacija za hipotekarne kredite 10. lipnja - 6,6% -6,5%
3. |Indeks povjerenja u preradivackom sektoru LIPANJ 2,3 -1,2 -11,6
4. |Maloprodaja (M/M) SVIBANJ 0,1% -0,3% 0,7%

5. |NAHB indeks trzista nekretnina LIPANJ 67 67 69

6. |Indeks zapocCetih kuc¢a(M/M) SVIBANJ -1,8% -14,4% 5,5%

7. |Inicijalni zahtjevi nezaposlenih za pomo¢ 11. lipnja| 217.000 | 229.000 | 232.000
8. [Kontinuirani zahtjevi nezaposlenih 4. lipnja| 1.304.000 [1.312.000| 1.309.000
9. |Industrijska proizvodnja(M/M) SVIBANJ 0,4% 0,2% 1,4%
10. |Vodeciindeks SVIBANJ -0,4% -0,4% -0,4

USD je aprecirao u odnosu na EUR, te je te¢aj EURUSD zabiljezio pad sa razine od 1,0519 na razinu od
1,0499.
Graf 2: Kretanje te¢aja EURUSD tijekom proteklog tjedna
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VELIKA BRITANIJA

Tijekom proteklog tjedna odrzan je sastanak MPC BoE na kojem je odlu¢eno da se nastavi sa
postupnim povecéanjem kamatnih stopa, te je kamatna stopa poveéana za jo§ 25 baznih bodova,
iako je upozoreno da ¢ée se ekonomija Velike Britanije smanjiti u II tromjesecju. BoE je objavila da
je spremna djelovati ,,nasilno* ukoliko bude potrebno, kako bi se otklonile opasnosti koje predstavlja
inflacija za koju je sada izvjesno da dostize razinu od 11%. MPC BoE je glasaovo sa 6:3 za povecanje
referentne kamatne stope na 1,25%, $to je isti odnos kao i na sastanku u svibnju, dok je manji broj
¢lanova glasovao za povecanje stope za 50 baznih bodova. Ovo je peti put da je BoE povecala referentnu
kamatnu stopu od prosinca, kada je i bila prva velika sredi$nja banka koja je poostrila monetarnu politiku
nakon pandemije Covid19. Pojedini kriticari smatraju da se BoE i dalje krece sporo da bi sprijecila da
porast inflacije postane ukorijenjen u placama i inflatornim ocekivanjima, $to bi nanijelo Stetu po
ekonomiju u dugom roku. BoE je priop¢ila da ¢e se GDP u II tromjesec¢ju smanjiti za 0,3%, prije nego da
¢e do¢i do blagog rasta od 0,1%, kako se oc¢ekivalo u svibnju.

Europsko povjerenstvo je upozorilo da ¢ée poduzeti ,,proporcionalne mjere” kako bi osiguralo pravnu
implementaciju Protokola o Sjevernoj Irskoj nakon Sto je Vlada Velike Britanije objavila zakon koji ¢e
nadjaéati protokol. Maro§ Seféovi¢, potpredsjednik Povijerenstva, rekao je da EU na akcije Vlade Velike
Britanije gleda sa ,,znacajnom zabrinuto$¢u* i da ¢e razmotriti naredne korake.



Tablica 5: Kretanje ekonomskih pokazatelja za UK

Red. , 5 . . | stvarno |Prethodno
br. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje

stanje razdoblje
1. |GDP (M/M) TRAVANJ| 0,1% -0,3% -0,1%
2. |Industrijska proizvodnja (G/G) TRAVANJ 1,7% 0,7% 0,7%
3. |Preradivacka proizvodnja (G/G) TRAVANJ 1,8% 0,5% 1,9%
4.  |Usluzni sektor (M/M) TRAVANJ 0,1% -0,3% -0,2%
5. [Trgovinska bilanca (u mird GBP) TRAVANJ| -20,000 -20,893 -23,879
6. |Zahtjevi nezaposlenih za pomo¢ SVIBANJ - -19.700 -65.500
7. |ILO stopa nezaposlenosti (tromjesecno) TRAVANJ 3,6% 3,8% 3,7%

Tijekom proteklog tjedna GBP je de precirala u odnosu na EUR i u odnosu na USD. Te¢aj EURGBP je
zabiljezio rast sa razine od 0,85414 na razinu od 0,85847, dok je tecaj GBPUSD smanjen sa razine od
1,2315 na razinu od 1,2241.

JAPAN

Tijekom proteklog tjedna, BoJ je na sastanku odrZanom u petak zadrzala postojecu
ultrastimulativhu monetarnu politiku, zadrZavsi referentu kamatnu stopu na razini od -0,1%, dok
je prinos na desetogodiSnje drzavne obveznice i dalje na ciljanoj razini od 0,0%, nasuprot pritisku
agresivnog poostravanja kolega iz SAD i Svicarske, utjecavsi time i na JPY da se vrati sa najvise razine u
posljednja dva tjedna. BoJ je zadrzala buduce smjernice u vezi S kamatnim stopama nepromijenjenim, ali
je ponudila kupovinu desetogodisnjih drzavnih obveznica po 0,25% svakog dana. NagovjeStavajuci Stetu
koju bi nedavna deprecijacija JPY mogla imati na ekonomiju, iz BoJ je priopéeno da se mora “pomno
pratiti” utjecaj promjene deviznog teCaja na ekonomiju. Inace, odluka BoJ o zadrZavanju postojece
monetarne politike je bila o¢ekivana, ostavljajuci time utisak da je BoJ jo$ viSe u suprotnosti sa drugim
sredi$njim bankama, koje agresivno poostravaju politiku kako bi obuzdale rastu¢u inflaciju.

Ministar financija Suzuki je izrazio zabrinutost zbog nedavne brze deprecijacije JPY, isti¢ué¢i da Tokio
pokusava da postigne dva suprostavljena cilja, odrzavanje niskih kamatnih stopa bez daljeg slabljenja
JPY.

Tablica 6: Kretanje ekonomskih pokazatelja za Japan

Red. Stvarno Prethodno
br. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje
stanje razdoblje
1. |Industrijska proizvodnja (G/G) final. TRAVANJ - -4,9% -1,7%
2. |IskoriStenost kapaciteta (M/M) TRAVANJ - 0,0% -1,6%
3. |Osnovne strojne porudzbine (G/G) TRAVANJ 5,3% 19,0% 7,6%
4. |Indeks usluznog sektora (M/M) TRAVANJ 0,8% 0,7% 1,7%
5. [Trgovinska bilanca (u milijar. JPY) SVIBANJ| -2,040,4 -2,384,7 -842,8
6. |lzvoz (G/G) SVIBANJ| 16,1% 15,8% 12,5%
7. |Uvoz (GIG) SVIBANJ| 44,0% 48,9% 28,3%

JPY je tijekom proteklog tjedna deprecirao u odnosu na EUR, te je teCaj EURJPY zabiljezio rast sa razine
od 141,35 na razinu od 141,70. JPY je deprecirao i u odnosu na USD, te je te¢aj USDJPY zabiljezio rast
sa razine 134,41 na razinu od 135,02.



NAFTA 1 ZLATO

Na otvaranju njujorske burze u ponedjeljak cijena
jednog barela sirove nafte je iznosila 120,67 USD
(114,72 EUR).

Do sredine proteklog tjedna cijena nafte se
postupno smanjivala. Pad je jednim dijelom
rezultat vecih globalnih zaliha koje utjeCu na
prevazilazenje zabrinutosti da ¢e potraznja biti
pod utjecajima sve veceg broja zarazenih Covid19
u Pekingu i dodatnog povecanja kamatnih stopa.
OPECH+ je ostao pri svojoj prognozi da ¢e svjetska
traznja za naftom premasiti razine prije pandemije
2022. godine, iako je istaknuto da ruska invazija
na Ukrajinu i razvoj dogadaja oko pandemije
koronavirusa predstavljaju znacajan rizik. OPEC i
dalje prognozira da ¢e svjetska potraznja za
naftom porasti za 3,36 milijuna barela dnevno u
2022. godini, produzavajuci oporavak od pada iz
2020. godine. Sredinom tjedna cijena nafte je
znaajno smanjena, te je =zabiljezila najveci
dnevni pad u posljednja tri tjedna pod utjecajem
vijesti da su zalihe ovog energenta u SAD bile
vece od ocekivanja. Proizvodnja nafte je konacno
dostigla razinu od 12 milijuna barela dnevno prvi
put od travnja 2020. godine. Saudijska Arabija je
takoder ubrzala isporuke kako bi dostigla
najsnazniji volumen prodaje od ozujka. Krajem
tjedna cijena je nastavila da se smanjuje pod
utjecajem pojacane zabrinutosti da ¢e se traznja za
ovim energentom smanjiti nakon poveéanja
kamatnih stopa iz proslog tjedna, iako su i dalje
prisutna ograni¢enja upravo na strani ponude, kao
i nove sankcije koje su uvedene lIranu, a koje
limitiraju ozbiljniji pad cijene nafte.

Na zatvaranju trZista u petak cijena jednog barela
sirove nafte je iznosila 109,56 USD (104,35
EUR). Promatrano na tjednoj razini cijena nafte je
smanjena za 9,21%, sto je prvi tjedni pad cijene u
posljednjih sedam tjedana.

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
1.871,60 USD (1.779,26 EUR).

Cijena zlata je do sredine tjedna smanjena
uglavnom zbog iScekivanja rezultata sastanka
FOMC-a koji se zavrsio u srijedu uvece. Pored
iS¢ekivanja ovih rezultata cijena je bila pod
utjecajem aprecijacije americkog dolara, najvece
u posljednjin 20 godina, koja je smanjila
atraktivnost zlata kao sigurnog utocCista. Na
zavrSenom sastanku Fed je donio odluku da
poveca referentnu kamatnu stopu za 75 baznih
bodova, $to je najveci rast kamatne stope od 1994.
godine. Nakon ove odluke cijena zlata je
inicijalno povecana, da bi se tijekom trgovanja
pod utjecajem smanjenja prinosa na drzavne
obveznice SAD, kao i zbog deprecijacije dolara,
pojacala traznja za zlatom, $to je utjecalo da se
njegova cijena poveéa na zatvaranju trziSta u
Cetvrtak. Usprkos tomu sto rast kamatnih stopa
smanjuje atraktivnost ulaganja u zlato, pojacani
strahovi od ekonomskog usporenja i inflacije daju
znacajnu podrsku cijeni zlata i limitiraju ozbiljniji
pad cijene. Cijena ovog plemenitog metala je
tijekom trgovanja u petak smanjena jer su
investitori  analizirali  posljednje  komentare
zvani¢nika Feda o kamatnim stopama, kao i
izglede za dalji tok inflacije i ekonomskog rasta.
Cijena zlata je zabiljezila tjedni pad od 1,72%
upravo zbog rasta referentnih kamatnih stopa
Feda i drugih glavnih sredisnjih banaka sa ciljem
obuzdavanja inflacije, iako je volatilnost na Sirim
trziStima 1 kriptovalutama dala odredeni donji
prag znaéajnijem padu cijene ovog plemenitog
metala.

Na zatvaranju trziSta u petak cijena jedne fine
unce zlata je iznosila 1.839,39 USD (1.751,97
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 tocnost i ne snosi odgovornost za
izravnu ili neizravnu Stetu koja moZe nastupiti kao posljedica koristenja ili nemoguénosti koristenja informacija, materijala ili sadrZaja, ili za posljedice odluka donesenih na temelju njih.



