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EUR/USD

U prvoj polovini ovog izvjeStajnog perioda kurs EUR/USD nije biljeZio znacajnije
promjene. Naime, oscilacije na globalnom trzistu akcija, kao i zabrinutost zvaniCnika
euro-zone oko naglog jaCanja eura nijesu imali vidan uticaj na kretanje ovog kursa.
Medutim, od srijede popodne dolar je poCeo drasticno da pada. Uzrok slabljenja
ameriCke valute, i, samim tim, jaCanja kursa EUR/USD bilo je objavljivanje podataka o
slabljenju usluznog sektora u SAD-u, kao i izvjestaja o zaposlenosti koji je povecao strah
da je ameriCka ekonomija na rubu recesije. Dodatni uzrok ja¢anja kursa bila je izjava
zvani¢nika ECB-e, data u Cetvrtak, po okoncanju sastanka, da nema potrebe za Zurbom
kada je u pitanju smanjenje kamatne stope, obzirom da ée FED ovog mjeseca ponovo
smanijiti stopi, i to, vrlo moguce, za 75 bp. Nakon $to je u petak zabiljeZio novi rekord od
1 EUR=1.5459 USD, kurs je pred kraj ovog izvjeStajnog perioda poceo polako da slabi,
kako su investitori krenuli da zatvaraju pozicije i prodaju euro.
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Kurs EUR/USD je u ponedjeljak, na otvaranju trzista, iznosio 1,5180, a na zatvaranju
trzista u petak 1,5356.

GBP

Kurs EUR/GBP se tokom ove sedmice konstantno kolebao. ProSlonedjeljni losi podaci o
potrosnji i nekretninama, kao i podaci, objavljeni sredinom ovog izvjeStajnog perioda, o
drasti¢nom padu potroSackog povjerenja i povjerenja usluznog sektora u Velikoj Britaniji
uzrokovali su pad sterlinga i povecali izglede za smanjenjem kamatne stope BoE. Sa
druge strane, naglasak na, isklju€ivo, postepenom smanjenu kamatne stope BoE,
povremeno je vukao sterling naviSe i ograniCavao dalji rast kursa EUR/GBP. Medutim,
odluke BoE i ECB-e, na sastancima odrzanim u Cetvrtak, da referentnu kamatnu stopu
zadrZe na 5,25%, odnosno 4%, uzrokovale su znacajnije jatanje sterlinga i udaljavanje
kursa od istorijskog maksimuma, jer je referentna stopa u Velikoj Britaniji ostala i dalje
znatno viSa u odnosu na ostale zemlje.

Kurs EUR/GBP je u ponedjeljak, na otvaranju trzista, iznosio 0,76320, a na zatvaranju
trzista u petak 0,76255.
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JPY

Na samom pocetku ovog izvjeStajnog perioda jen je nastavio proslonedjeljni uzlazni
trend kako su visoka cijena zlata i pad na trzistima akcija u Aziji smanijili interesovanje za
riziCnijim oblicima ulaganja. Medutim, oscilacije na globalnim trziStima akcija ubrzo su
uzrokovale kolebanje kursa. Najznacajnija promjena kursa EUR/JPY zabiljezena je
sredinom sedmice kada je doSlo do navjiSeg pada jena u poslednjih mjesec dana. Ovaj
pad bio je uzokovan rastom interesovanja investitora za rizi¢nijim oblicima ulaganja. Od
Cetvrtka, pa do kraja ovog izvjestajnog perioda, jen je rastao uslijed pada na trzistima
akcija u Aziji za vise od 3%.

Kurs EUR/JPY je u ponedjeljak, na otvaranju trzista, iznosio 157,46, a na zatvaranju
trzista u petak 157,67.

Kretanje EUR prema USD, GBP, CHF i JPY
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U cCetvrtak, 06. marta, odrzani su monetarni sastanci ECB-e i BoE. Na odrzanim
sastancima je odlu¢eno da referentne kamatne stope ovih banaka ostanu
nepromijenjene.
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EVROPSKO TRZISTE DRZAVNIH OBVEZNICA

Pocetak sedmice karakterisao je rast cijena evropskih drzavnih obveznica nakon &to su
cijene akcija na evropskim i americkim trzistima pale zbog zabrinutosti da usporavanje
ekonomije SAD-a ogranitava zarade kompanija, dovodecéi do rasta traznje za drzavnim
hartijama od vrijednosti. Evropske obveznice su rasle uprkos objavi podataka o
najvecem rastu proizvodnih cijena u Njemackoj u poslednjih 17 mjeseci u januaru, koji je
smanijio o€ekivanja da ¢e ECB smanijiti kamatnu stopu. JaCanje njemackog usluznog
sektora potvrdilo je da se evropska ekonomija odupire usporavanju americ¢ke privrede,
pa su sredinom sedmice 10-godiSnje evropske drzavne obveznice zabiljeZile najveci 2-
sedmicni pad. Prinos na 10-godiSnje njemacke obveznice povecan je za 7bp na 3,86%,
dok je 2-godisnji prinos povec¢an za 9bp na 3,26%. Nakon odluke ECB-e, na zasijedanju
odrzanom 06. marta, da zadrzi kamatnu stopu na nivou od 4% zbog ubrzanja inflacije,
cijene njemackih drzavnih obveznica su porasle i nastavile tako da se krec¢u do kraja
sedmice, kada su 10-godiSnji prinosi bili na nivou od 3,78%, biljezeci tokom ove sedmice
ukupni pad od 11bp (na 15-mjese€ni minimum), a 2-godisnji prinosi 3,12%.

Kretanje prinosa na 10-godisnje bencmark njemacke Kretanje cijena na 10-godisnje americke driavne
driavne obveznice obveznice

Index GLIP

AMERICKO TRZISTE DRZAVNIH OBVEZNICA

Cijene ameriCkih drzavnih obveznica su se u prvoj polovini sedmice uglavhom kretale
nadolje, zbog zabrinutosti da bi rastu¢e cijene “commodity”-ja i slabljenje ameri¢kog
dolara mogli uzrokovati ubrzanje inflacije u SAD-u. Medutim, pad cijena obveznica bio je
ograni¢en uslijed spekulacija da ¢e izvjestaji o zaposlenosti (Cije je objavljivanje
najavljeno za ovu sedmicu) samo potvrditi da je ekonomija SAD-a na ivici recesije.
Izjava jednog od zvani¢nika FED-a da ¢e slabljenje americkog ekonomskog rasta
‘pomoéi” usporavanju inflacije pozitivno se odrazila na cijene ameriCke drzavnih
obveznica, koje su do kraja izvjeStajne sedmice bile u porastu. Tokom ove sedmice
prinosi na 2-godiSnje americ¢ke drzavne obveznice su pali za 16bp na 1,46%, na skoro 4-
godisnji minimum, uslijed spekulacija da ¢e rastu¢a nezaposlenost i Sirenje gubitaka sa
kreditnih trZidta podstaci FED da smaniji kamatnu stopu za 75bp.
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Razlika u prinosu izmedu njemackih i americkih drZavnih obveznica
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od $1.000 za uncu, ali je tu svaki put nailazila na otpor. Na samom pocetku sedmice
cijena zlata je dostigla novi rekordni maksimum od $989,54 za uncu, da bi nakon toga,
pala, kako su investitori smatrali da je prethodni rast bio pretjeran. Aktiviranje lovaca na
niske cijene sredinom sedmice uzrokuje oporavak cijene, koja je dodatno bila podrzana
padom dolara na istorijski minimum u odnosu na euro i rekordnim cijenama sirove nafte,
tako da ubrzo biljezi novu rekordnu vrijednost ($991,68). Medutim, do kraja izvjestajne
sedmice cijena zlata je oslabila kako su zbog manjka likvidnosti fondovi prodavali poluge
zlata. Od pocetka godine cijena zlata je porasla za skoro 20% kako su fondovi,
spekulatori i investitori prethodno kupovali poluge uslijed oCekivanja daljeg smanjenja
kamatne stope u SAD-u i rekordno-visokih cijena nafte, koje su dovele do rasta traznje
za zlatom kao sredstvom obezbjedenja od inflacije.
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NAFTA

Slabljenje dolara u odnosu na euro uzrokovalo je u ponedjeljak rast cijene sirove nafte
na rekord od $103,95 za barel. Medutim, ocCekivanja da ¢e izvjestaj Vlade SAD-a
pokazati da su tokom protekle sedmice zalihe nafte porasle osmi put zaredom, oborile
su cijenu nafte. Sredinom sedmice cijena nafte biljeZi rast od 5%, dostiZuéi novu
rekordnu vrijednost (skoro $105 za barel) kako je izvjestaj pokazao da su zalihe nafte,
uprkos ocekivanjima, pale, Sto je povecalo zabrinutost oko snabdijevanja, narocito
nakon odluke OPEC-a da output ostavi nepromijenjenim. Pad americkog dolara na novi
istorijski minimum u odnosu na euro, podstakao je traznju za sirovom naftom i
plemenitim metalima, pa je cijenu nafte do kraja sedmice generalno obiljezio rastuéi
trend, uz novi rekordni maksimum ($105,97).

Index GTP

Cijena nafte na zatvaranju u
dolarima za barel

Pon 100.85

Uto 97.93 min
Sri  102.04

Cet 102.82 max
Pet 102.79
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Vazniji ekonomski pokazatelji i dogadaji za prethodnu nedjelju:

DATUM ZEMLJA PODATAK PERIOD JEDINICA PREDVIDANJE AKTUELNO | PRETHODNO
STANJE STANJE
03. mart | US Proizvodnja ISM FEB 48.0 48.3 50.7
04. mart | EU Indeks JAN %MoM (%YoY) | 0.8 (4.9) 0.8 (4.9) 0.1 (4.3)
proizvodnih cijena
05. mart | EU Maloprodaja JAN %MoM (%YoY) | 0.3 (0.1) 0.4 (-0.1) -0.1 (-2.0)
us Fabri¢ke JAN -2.5 -2.5 2.3
narudzbe
06. mart | US Novi zahtjevi MART 1 K=1.000 363K 351K 373K
nezaposlenih
EU Obajava kamatne | MART 6 4.00 4.00 4.00
stope ECB-e
UK Obajava kamatne | MART 6 5.25 5.25 5.25
stope BoE
JP Objava kamatne MART 7 0.50 0.50 0.50
stope BoJ-a
07. mart | US Stopa FEB 5.0 4.8 4.9
nezaposlenosti
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Vazniji ekonomski pokazatelji i dogadaji za narednu nedjelju:

DATUM | ZEMLJA | PODATAK PERIOD | JEDINICA PREDVIDANJE PRETHODNO
STANJE
11. mart | EU Ekonomsko MART -42.0 -41.4
povjerenje - ZEW
EU (GE) | Aktuelno stanje—- ZEW | MART 30.0 33.7
EU (GE) | Indeks veleprodajnih | FEB %MoM (%YoY) | 0.5 (6.7) 1.4 (6.6)
cijena
12. mart | EU (FR) | Indeks potrosackih FEB %MoM (%YoY) | 0.4 (3.0) -0.1 (2.8)
cijena
JP Povjerenje potrosaca | FEB 37.7 37.9
13. mart | US Indeks uvoznih cijena | FEB %MoM 0.8 1.7
us Novi zahtjevi MART 8 | K=1.000 355K 351K
nezaposlenih
uUs Poslovne zalihe JAN 0.5 0.6
14. mart | EU Indeks potrosackih FEB %MoM (%YoY) | 0.3 (3.2) -0.4 (3.2)
cijena
us Indeks potrosackih FEB %MoM (%YoY) | 0.3 (4.3) 0.4 (4.3)
cijena
Izvori podataka:
Reuters
Bloomberg
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