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TJEDNI PREGLED KRETANJA NA GLOBALNIM FINANCIJSKIM TRZISTIMA

Tablica 1: Prikaz kretanja prinosa na driavne obveznice

29.03.2021. - 02.04.2021.

Prinosi Eurozona SAD Velika Britanija Japan
26.3.21 - 2.4.21 26.3.21 - 2.4.21 26.3.21 - 2.4.21 26.3.21 - 2421
2 godine -0,72 - 0,7 0,14 - 0,19 0,06 - 0,08 -0,14 - -0,11
5 godina -068 - -0,66 0,87 - 0,98 033 - 0,37 -0,10 - -0,08
10 godina -035 - -0,33 1,68 - 1,72 076 - 0,80 0,08 - 0,13

Tablica 2: Prikaz kretanja prinosa na njemacke Bubillove

. Prinosi
Dospijece
26.3.21 - 2.4.21
3 mjeseca -0,607 - -0,634 N
6 mjeseci -0,645 - -0,649 A
1 godina -0,594 - -0,597 2]
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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 02.04.2021. godine (pune linije) i 26.03.2021.
godine (isprekidane linije). Na donjem dijelu grafa je prikazana razlika izmedu vrijednosti odgovarajucih
prinosa na navedene datume.

EUROZONA

Prinosi obveznica eurozone su na pocetku proslog tjedna biljezili rast usljed povecanog optimizma na
financijskim trziStima. Sredinom tjedna predsjednica ECB Lagarde je, usprkos rastu troskova zaduzivanja
na trziStu obveznica eurozone, izjavila da investitori mogu testirati ECB koliko god Zele, ali da ECB ima
sve ,,izuzetne alatke™ da na to odgovori, kao i da ¢e iste biti upotrijebljene po potrebi. Ova izjava zajedno
s padom optimizma u SAD je u Cetvrtak (posljednji radni dan u proslom tjednu) utjecala na odredeni pad
prinosa obveznica eurozone. Nakon toga, glavni ekonomista ECB Lane je izjavio da ¢e ECB imati jos
posla u smislu ubrzanja inflacije nakon pandemije, jer o¢ekuje da povecani cjenovni pritisci ove godine
nece biti odrzivi. U proslom tjednu je objavljen preliminarni podatak koji je pokazao da je nastavljen rast
stope inflacije u eurozoni, pa je u ozujku dosegnuta razina od 1,3%. S druge strane, temeljna stopa
inflacije u istom mjesecu, a koja iskljucuje cijene volatilnih dobara, je smanjena na razinu ispod 1%. Ipak,



promatrano na tjednoj razini, prinosi obveznica eurozone su zabiljezili blagi rast od 1 do 2 bazna boda.
Financijska trziSta u Europi su zbog praznika zatvorena od 2. do 5. travnja.

Nakon $to je Ustavni sud Njemacke priop¢io da razmatra hitnu zalbu protiv financiranja duga zemalja
¢lanica EU, ¢lan UV ECB Hernandez de Cos je istaknuo da je postignuti sporazum EU o financiranju
zemalja Clanica u skladu s ugovorima EU. Premijer Italije Draghi oc¢ekuje da ¢e ekonomija ove zemlje
koja je pogodena pandemijom biljeziti rast od 4,1% u ovoj godini, dok se za 2022. godinu o¢ekuje rast od
4,3%, navode pojedini izvori uo€i zvani¢nih predvidanja koja ¢e biti naknadno prezentirana. Predvidanja
za 2021. godinu su znacajno niza u odnosu na predvidanja koja je dala prethodna Vlada na celu s
premijerom Conteom od 6%. Ipak, projekcija rasta nove Vlade za 2022. godinu je neSto bolja od
predvidanja koja je dala prethodna Vlada, koja je o€ekivala da bi rast mogao iznositi 3,8%. U svakom
slucaju, obje prognoze su iznad prognoza Europske komisije i MMF-a, koji predvidaju da ¢e ekonomija
Italije u ovoj i narednoj godini biljeZiti stopu rasta ispod 4%. Sredi$nja banka Spanjolske je objavila da je
javni dug zemlje u prosloj godini dostigao 120% GDP-a, $to je vise od prvobitno objavljenog podatka od
117,1%. Korekcija ovog pokazatelja je uslijedila nakon §to su, u skladu sa zahtjevima Brisela, dodate
obveze tzv. loSe banke, a koje proizilaze iz vremena financijske krize prije deset godina.

Tablica 3: Kretanje ekonomskih pokazatelja za eurozonu

Red. Stvarno | Prethodno
br. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje

stanje razdoblje
1. [Stopa inflacije — EZ (prelim.) OZUJAK 1,4% 1,3% 0,9%
2. [Temeljna stopa inflacije — EZ (prelim.) OZUJAK 1,1% 0,9% 1,1%
3. |PMlindeks preradivackog sektora — EZ (final.) OZUJAK 62,4 62,5 57,9
4. |Indeks ekonomskog povjerenja — EZ OZUJAK 96,0 101,0 934
5. |Indeks povjerenja potroSac¢a — EZ (final.) OZUJAK -10,8 -10,8 -14,8
6. |Maloprodaja — Njemacka (G/G) VELJACA -5,0% -9,0% -9,3%
7. |Maloprodaja — Nizozemska (G/G) VELJACA - -5,7% -7,9%
8. |Maloprodaja — Spanjolska (G/G) VELJACA -6,2% -5,9% -9,4%
9. |Maloprodaja — Gréka (G/G) SIJECANJ - -5,0% -12,8%
10. |Obujam maloprodaje — Irska (G/G) VELJACA - -3,2% -14,5%
11. |Potro$nja stanovni$tva — Francuska (G/G) VELJACA 1,5% -0,1% -0,1%
12. |[Stopa nezaposlenosti — Njemacka OZUJAK 6,0% 6,0% 6,0%
13. [Stopa nezaposlenosti — Finska VELJACA - 8,1% 8,7%
14. |Stopa nezaposlenosti — Irska 0OZUJAK - 5,8% 5,8%
15. |Odnos duga i GDP-a — Italija (tromjese¢no) IV tromjesedje - 9,5% 11,1%

SAD

Tijekom proteklog tjedna predsjednik SAD Biden je predstavio plan ulaganja u ameri¢ku infrastrukturu
vrijedan 2 bilijuna USD, zajedno sa 2 bilijuna USD rasta poreza na dobit, $to je prva faza multibilijunskih
napora da se preoblikuje najvece svjetsko gospodarstvo. Ovim planom je predvideno izdvajanje do 621
milijarde USD za financiranje tradicionalnih infrastrukturnih projekata ukljucujuéi ceste, mostove, mrezu
javnog transporta, elektricna vozila i vitalna ¢voriSta, poput luka i aerodroma. Pored toga, plan ukljucuje
poticaje za ,,Cistu energiju®, istrazivanje i razvoj, kao i prijedloge za Ciste standarde u elektri¢noj energiji.
Dan je mandat komunalnim kompanijama da postupno ukinu upotrebu fosilnih goriva te da je u narednih
15 godine svedu na nulu. Plan koji je predstavljen ujedno znaci i povecanje poreza na dobit na 28% sa
dosadasnjih 21%. Takoder, planom je obuhvaéeno povecanje globalnog minimalnog poreza na 21% sa
dosadasnjih 13%.

Clan odbora guvernera Feda Waller je izjavio da su Federalne rezerve daleko od povecanja kamatnih
stopa u ovom trenutku, pa ga je ta izjava svrstala u red americkih zvani¢nika koji su spremni da zadrze
podrsku ekonomiji do kraja godine, dok oporavak od pandemije ne bude okoncan. Pored toga, Waller je
dodao da trenutno ne vidi dokaze da inflatorna ocekivanja izazivaju zabrinutost, kao ni da prinosi
obveznica ili cijene aktive pojacavaju zabrinutost oko financijske nestabilnosti.



Tablica 4: Kretanje ekonomskih pokazatelja za SAD

Red. . . e Stvarno Prethodno
br. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje . .
stanje razdoblje
1. |Povjerenje potro$aca OZUJAK 96,9 109,7 90,4
2. |MBA broj aplikacija za hipotekarne kredite 26. oZujka - -2,2% -2,5%
3. |ADP promijena broja zaposlenih OZUJAK| 550.000 517.000 176.000
4. |Inicijalni zahtjevi nezaposlenih za pomo¢ 27. ozujka| 675.000 719.000 658.000
5. |Kontinuirani zahtj.nezaposlenih za pomoé 20. ozujka | 3.750.000 3.794.000 3.840.000
6. |PMI preradivacki sektor F 0OZUJAK 59,1 59,1 58,6
7. [ISM preradivacki sektor OZUJAK 61,5 64,7 60,8
8. [Stopa nezaposlenosti OZUJAK 6,0% 6,0% 6,2%
9. |Promjena zaposlenih u nefarmerskom sektoru OZUJAK| 660.000 916.000 468.000
10. |Promjena zaposlenih u privatnom sektoru OZUJAK | 643.000 780.000 558.000

USD je aprecirao u odnosu na EUR, te je tecaj EURUSD zabiljezio pad sa razine od 1,1794 na razinu od
1,1759.

Graf 2: Kretanje tecaja EURUSD tijekom proteklog tiedna
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VELIKA BRITANIJA

Pojedini zvanic¢nici BoE smatraju da ¢e ekonomija Velike Britanije i dalje trebati podrsku BoE kako bi se
vratila na pretpandemijski put rasta, ¢ak i u slucaju ubrzanog oporavka i odredene inflacije u ovoj godini.
Vlieghe je dodao da mjerilo ozivljavanja ekonomskoga rasta u zemlji ne treba da bude nekoliko
tromjeseCja brzeg oporavka, nego i puni oporavak trziSta rada. Isto tako, zvanicnici isticu da Velika
Britanija ne treba da implementira sva pravila EU kako bi zadrzala financijske aktivnosti u Londonu.
London kao financijsko srediste je sa 31.12.2020. godine isklju¢en iz jedinstvenog EU trzista i potrebno
je da mu se odobri pristup ekvivalencije trzisStu EU od strane Brisela. Ekvivalentnost se pojavljuje kao
potpuni donositelj prava, §to potencijalno moZe biti veoma problemati¢no s aspekta financijske
stabilnosti.

Profesionalna grupa za ljudske resurse CIPD smatra da ¢e rad od kuce vjerojatno i dalje ostati aktualan
nakon okoncanja pandemije, §to je pokazalo istrazivanje provedeno nad uzorkom od 2.000 kompanija u
Velikoj Britaniji. Ve¢ina kompanija planira da omoguci zaposlenima vec¢u fleksibilnost u obavljanju
posla.

Velika Britanija je povecala minimalnu pla¢u radnika, $to je poticaj koji je zagovarao ministar financija
Sunak, koji smatra da ¢e ovakva odluka pota¢i ekonomiju. Minimalna plac¢a koju kompanije moraju platiti
zaposlenima koji su stariji od 23 godine je povecana za 2,2% na 8,91 GBP po satu. Ranije se ova odluka
primjenjivala na zaposlene starije od 25 godina.



Tablica 5: Kretanje ekonomskih pokazatelja za UK

Rberd' Ekonomski pokazatelji Ocekivanje Stvar.no PrethodT\o
) stanje razdoblje
1. Neto potroSacki krediti (u mird GBP) VELJACA -1,5 -1,2 -2,7
2. |Broj odobrenih hipotekarnih kredita VELJACA 95.000 87.700 97.400
3. |Monetarni agregat M4 (G/G) VELJACA - 13,6% 13,3%
4. |Nationwide cijene kuca (G/G) 0OZUJAK 6,4% 5,7% 6,9%
5. |GDP (Q/Q)F IV tromjesecje 1,0% 1,3% 16,9%
6. |Osobna potrosnja (Q/Q) F IV tromjesecje -0,2% -1,7% 19,7%
7. |lzvoz (Q/Q) F IV tromjesecje 0,1% 6,1% -0,5%
8. |Uvoz (Q/Q)F IV tromjesecje 8,9% 11,0% 14,6%
9. |Ukupne poslovne investicije (Q/Q) F IV tromjesecje 1,3% 5,9% 13,2%
10. |PMI preradivacki sektor F OZUJAK 57,9 58,9 55,1

Tijekom proteklog tjedna GBP je aprecirala u odnosu na EUR i u odnosu na USD. Tecaj EURGBP je
zabiljezio pad sa razine od 0,85511 na razinu od 0,85050, dok je te¢aj GBPUSD povecan sa razine od
1,3789 na razinu od 1,3832.

JAPAN

Guverner BoJ Kuroda je izjavio da nove moguénosti kreditiranja doprinose smanjenju kamatnih stopa i da
nece oklijevati da kamatne stope smanji ukoliko to bude potrebno. Izvjes¢a BoJ su pokazala da su neke
fluktacije prinosa dobre za trziSte i da je mogucée posti¢i cilj poboljSanja ekonomije, iako ¢e trebati
vremena. Kao dio pregleda instrumenata monetarne politike koja je najavljena ranije ovog mjeseca, BoJ je
napravila Semu po kojoj placa financijskim institucijama do 0,2% kamate ukoliko koriste njene programe
kreditiranja. Kuroda je izjavio i da ¢e ekonomski rast biti ,,o¢igledno pozitivan* u novoj fiskalnoj godini,
koja pocinje u travnju, zahvaljujuci solidnoj globalnoj trgovini i domacoj potraznji za trajnom robom. On
je dodao da je oporavak americkog gospodarstva pozitivan ujedno i za Japan i za globalni ekonomski rast.
Iz BoJ je priop¢eno da planira da reducira ukupan iznos i ucestalost kupovina obveznica tijekom travnja u
odnosu na ozujak, Sto prati raniju odluku da ¢e se prosiriti ciljani raspon prinosa na desetogodiS$nje
obveznice. Ovaj potez omoguc¢ava da prinosi na desetogodi$nje obveznice fluktuiraju u Sirem rasponu od
0%, a §to je jedan od kljuc¢nih prijedloga u politici koja se provodi od sredine ozujka. BolJ je krajem
proslog tjedna objavila Tankan indeks velikih proizvodaca koji je pokazao da se povjerenje medu velikim
proizvodacima automobila, elektronike i drugih proizvoda u I tromjesecju povecalo na razinu od 5 bodova
sa -10 bodova koliko je iznosila u posljednjem tromjesecju prosle godine. Ovo je prvi put od III
tromjesecja 2019. godine da je navedeni indeks zabiljezio razinu iznad 0.

Tablica 6: Kretanje ekonomskih pokazatelja za Japan

Red. Stvarno Prethodno

br. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje
stanje razdoblje

1. |Stopa nezaposlenosti VELJACA 3,0% 2,9% 2,9%
2. |Maloprodaja (G/G) VELJACA -2,8% -1,5% -2,4%
3. |Industrijska proizvodnja (G/G) prelim. VELJACA -1,8% -2,6% -5,2%
4. |Porudzbine gradevinskog sektora (G/G) VELJACA - 2,5% 14,1%
5. |PMl indeks preradivackog sektora (final.) OZUJAK 52,0 52,7 51,4
6. |Prodaja automobila (G/G) OZUJAK - 2,4% -2,2%
7. |Indeks zapocetih kuc¢a (G/G) VELJACA -4,9% -3,7% -3,1%
8. |Monetarna baza (G/G) 0OZUJAK -- 20,8% 19,6%

JPY je tijekom proteklog tjedna deprecirao u odnosu na EUR, te je tecaj EURJPY zabiljezio rast sa razine
od 129,34 na razinu od 130,17. JPY je deprecirao i u odnosu na USD, te je tecaj USDJPY zabiljezio rast
sa razine 109,64 na razinu od 110,69.



NAFTA I ZLATO

Na otvaranju njujorske burze u ponedjeljak cijena
jednog barela sirove nafte je iznosila 60,97 USD
(51,70 EUR). Pocetkom tjedna cijena nafte je
povecana nakon $to je odblokiran Suecki kanal.
Usprkos tome $to je odblokiran, ovakvo stanje je
imalo ucinak po lanac opskrbe. Pored toga,
investitori su pocetkom tjedna bili u iScekivanju
odluke OPEC+ koji je odrzao sastanak u cetvrtak.
Ocekivalo se da ¢e OPEC+ donijeti odluku o
nastavku smanjenog obujma proizvodnje za jo$
jedan mjesec sa ciljem odrzavanja stabilnosti
cijene ovog energenta. Ipak, na sastanku
odrzanom u Cetvrtak OPEC+ je izrazio pojacano
povjerenje u globalni ekonomski opravak, te je
postignut sporazum o postupnom povecanju
obujma proizvodnje u mjesecima koji dolaze. lako
se ocCekivalo da ¢e kartel zadrzati oprezan stav
vezano za pitanje  trenutnog  smanjenja
proizvodnje, kao Sto je to ucinio i prethodnog
mjeseca, Saudijska Arabija i njeni saveznici su
sada viSe uvjereni da je traZznja za naftom cvrsca,
nakon usporenja koje je trajalo godinu dana pod
utjecajem  posljedica  pandemije.  Pojedini
analitiCari smatraju da rastuca traznja u mjesecima
koji dolaze znaci da bi se globalni deficit u ponudi
nafte mogao ubrzati, ¢ak i nakon $to su se Clanice
OPEC+ slozile da postupno povecavaju obujam
proizvodnje.

Broj busotina nafte u SAD je poveéan najbrzim
tempom od pocCetka pandemije pod utjecajem
rasta cijene ovog energenta i pojacanog
optimizma vezano za traznju za ovim energentom.
Ukupan broj buSotina Sirom zemlje je povecan za
13 u ovom tjednu na ukupno 337, $to je najveci
broj od sije¢nja 2020. godine.

Na zatvaranju trzista u petak cijena jednog barela
sirove nafte je iznosila 61,45 USD (52,26 EUR).
Promatrano na tjednoj razini, cijena nafte je
povecana za 0,79%.

Graf 3: Kretanje cijene nafte tijekom proteklog tiedna
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Pripremili:
Sluzba Front Office
Odjeljenje za bankarstvo

Na otvaranju londonske burze metala u
ponedjeljak cijena jedne fine unce zlata je iznosila
1.732,52 USD (1.469,02 EUR).

Cijena zlata je poCetkom tjedna smanjena pod
utjecajem aprecijacije dolara, te je prvi put od
pocetka ozujka zabiljezila pad ispod 1.700 USD
po unci. Smanjenje je uzrokovano rastom prinosa
na drzavne obveznice SAD i aprecijacijom dolara,
¢emu je doprinos dao ocekivani plan potroSnje
predsjednika SAD Bidena. Sredinom tjedna je
predstavljen plan potros$nje u SAD kojim ¢e se u
americku infrastruturu uloziti 2 bilijuna USD, ali
to podrazumijeva i rast poreza na dobit. Dodatno
ubrizgavanje sredstava u ekonomiju pojacava
inflatorna o¢ekivanja, Sto stvara odredenu podrsku
cijeni zlata. Cijena je pocCela da se oporavlja, te se
vratila na razinu preko 1.700 USD po unci pod
utjecajem slabljenja dolara, ali se i dalje nalazi na
putu da ostvari najveéi tromjesecni pad u
posljednjih vise od pet godina. U ovom
tromjesecju cijena zlata je smanjena za 10%, Sto
bi mogla biti najloSija tromjesecna performansa
od prosinca 2016. godine. Od kolovoza 2020.
godine cijena zlata je smanjena za 19% i trenutno
se nalazi na razini koja je zabiljezena pred
pocetak  pandemije  Covidl9. Tijekom 1
tromjesecja tekuce godine cijena ovog plemenitog
metala je smanjena pod utjecajem ocekivanja
ekonomskog oporavka i pojacanog cijepljenja, Sto
je umanjilo traznju za sigurnim aktivama poput
zlata. Krajem tjedna cijena zlata je nastavila da
biljezi blagi rast, kako je dolar oslabio, a podaci sa
trziSta rada u SAD pokazali da ekonomija ipak
biljezi sporiji oporavak, dok se ocekuje da bi
pojacani poticaji mogli potaknuti inflaciju.

Na zatvaranju trziSta u petak cijena jedne fine
unce zlata je iznosila 1.728,87 USD (1.470,25
EUR). Na tjednoj razini cijena zlata je, drugi
tjedan zaredom, zabiljezila pad za 0,21%.

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 $tetu koja moze nastupiti kao posljedica koriStenja ili nemoguénosti koristenja
informacija, materijala ili sadrzaja, ili za posljedice odluka donesenih na temelju njih.



