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Sarajevo, 8.6.2026. godine

1.6.2026. - 5.6.2026.

Tablica 1: Prikaz kretanja prinosa na driavne obveznice

Prinosi Eurozona SAD Velika Britanija Japan
29.526 - 5.6.26 29526 -  5.6.26 29.526 - 5.6.26 29.5.26 - 5.6.26
2 godine 2,53 - 2,69 4,00 - 4,15 4,21 - 4,34 1,37 - 1,41
5 godina 2,64 - 2,77 4,14 - 4,27 4,35 - 4,46 1,90 - 1,92
10 godina 2,94 - 3,04 4,44 - 4,53 4,81 - 4,90 2,67 - 2,67
Tablica 2: Prikaz kretanja prinosa na njemacke trezorske zapise
Dospijece Prinosi
29.5.26 - 5.6.26
3 mjeseca 2,125 - 2,252
6 mjeseci 2,245 - 2,350
1 godina 2,411 - 2,545
Grafikon 1: Prikaz krivulja prinosa drZavnih obveznica
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Tenor

Grafikon prikazuje krivulje prinosa Njemacke (zelena), SAD-a (plava), Velike Britanije (crvena) i Japana
(ljubicasta) za razdoblja od 3 mjeseca do 30 godina na dane 5.6.2026. godine (pune linije) i 29.5.2026.
godine (isprekidane linije).

EUROZONA

Prinosi obveznica zemalja Clanica eurozone su zabiljezili rast duz cijele krivulje. Prinosi njemackih drzavnih
obveznica su poveéani izmedu 10 i 17 baznih bodova, a prinosi talijanskih obveznica izmedu 14 i 19 baznih bodova.
Trzi$ni sudionici ocekuju da ¢e ECB ovog mjeseca povecati kamatne stope za 25 baznih bodova, a kreatori monetarne
politike poput Lanea i Schnabel naglasavaju utjecaj visokih cijena nafte na inflaciju. Rehn je izjavio da bi potencijalno
povecéanje kamatnih stopa u lipnju djelovalo kao "osiguranje" za zastitu od inflatornih rizika. Napomenuo je da
inflacijska o¢ekivanja ostaju usidrena, §to upuéuje na stabilnost dugoro¢nih izgleda trzista. Simkus je istakao da
kratkoro¢na cjenovna ocekivanja potrosaca podsjecaju na 2022. godinu, te je naglasio vaznost brzog reagiranja na
inflatorne rizike. Naglasio je da ECB treba izbjegavati iznenadenja na trziStima slijedom nedono$enja jasnih odluka.
Kreatori monetarne politike ECB se suocavaju s izazovima u balansiranju kontrole inflacije sa slabljenjem potraznje.
Zadatak ECB-a dodatno komplicira klimavo povjerenje potrosaca i poduzeca, kao i geopoliticke neizvjesnosti, $to
gospodarske izglede ¢ini sve sloZenijim.

Prema podacima ECB-a medunarodna uporaba eura blago je porasla u 2025. godini, dostigavsi oko 20%, ali ostaje
daleko ispod dolara. Dok je izdavanje medunarodnih dugova denominiranih u eurima dostiglo rekordno visoku
razinu, a euro prednjacio u zelenim i odrzivim obveznicama, njegova uloga u dnevnom trgovanju je smanjena.

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 moZze jam¢iti njihovu to¢nost te ne snosi odgovornost za izravnu
ili neizravnu $tetu koja moze nastati kao posljedica koristenja ili nemoguénosti koristenja informacija, materijala ili sadrzaja, niti za posljedice odluka donesenih na temelju njih.
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Predsjednica ECB-a Lagarde je pozvala evropske kreatore monetarnih politika da ojacaju globalnu privla¢nost eura
poveéanjem gospodarske otpornosti, pravnog integriteta i geopolitickog kredibiliteta.

Sredi$nja banka Francuske je snizila prognozu gospodarskog rasta Francuske za 2026. godinu sa 0,9% na 0,7%, kako
bi se uskladila s projekcijom MMF-a, nakon gospodarske kontrakcije u prvom tromjesecju i rastucih cijena nafte.
Usprkos ovom snizenju, o¢ekuje se da ¢e gospodarski rast ostati pozitivan u vecini scenarija.

Tablica 3: Kretanje gospodarskih pokazatelja za eurozonu

l::;d Gospodarski pokazatelji Ocdekivanje S::::;.ILO f;:;ggggo
1. BDP (Q/Q)F-EZ I tromjesece 0,1% -0,2% 0,2%
2. IBDP(G/G)F-EZ I tromjesece] 0,8% 0,3% 1,2%
3. |Maloprodaja (G/G) — EZ TRA 0,3% 1,0% 2,1%
4. |Indeks proizvodackih cijena (G/G) — EZ TRA 4,9% 4,9% 2,0%
5. [Indeks usluznog sektora F — EZ SVI 46,4 47,7 47,6
6. |Kompozitni indeks F — EZ SVI 47,5 48,5 48,8
7. |Stopa inflacije (G/G) P - EZ SVI 3,2% 3,2% 3,0%
8. |Temeljna inflacija (G/G) P —EZ SVI 2,4% 2,5% 2,2%
9. [Indeks preradivackog sektora F — EZ SVI 51,4 51,6 52,2

SAD

Prinosi americ¢kih drzavnih obveznica su, prate¢i trend na globalnoj razini, porasli duz cijele krivulje tijekom
proteklog tjedna. U kontekstu komentara zvani¢nika Feda, Hammack iz Clevelanda je izjavila da je razumno za sada
zadrzati kamatne stope stabilnim zbog gospodarskih neizvjesnosti, ali je upozorila da bi uporno visoka inflacija
uskoro mogla zahtijevati dodatne mjere. Hammack je istakla da joj je najveca briga inflacija koja je iznad ciljane
razine od 2% u posljednjih pet godina, jer cjenovni pritisci ostaju Siroko rasprostranjeni. Williams iz New Yorka je
izjavio da je monetarna politika dobro pozicionirana, bez neposredne potrebe za promjenama kamatnih stopa, iako
bi nagli rast cijena energenata i poremecaji u Hormuskom tjesnacu mogli potaknuti djelovanje. Logan je istakla da
¢e zvaniCnici mozda morati povecati kamatne stope kasnije ove godine kako bi inflaciju vratili na ciljanih 2%.
Predsjednik Feda iz Richmonda Barkin je istakao uravnotezeno trziSte rada, bez znacajnog porasta potraznje za
radnom snagom.

U kontekstu trgovinske politike, predstavnik SAD-a Greer je potvrdio da ¢e SAD postovati ograni¢enja carina u
trgovinskim sporazumima s EU, Japanom i drugima, ograni¢avajuéi carine na 15% na veéinu uvoza. Medutim, nove
americke carine usmjerene na 60 zemalja ukljucuju carine od 10% za EU i 12,5% za Japan. Zbog toga postoji
mogucnost da ukupne carinske stope premase ranije dogovorene granice, u sklopu istrage pokrenute prema ¢lanku
301 Zakona o trgovini SAD.

Tablica 4: Kretanje gospodarskih pokazatelja za SAD

l::;d Gospodarski pokazatelji Ocekivanje Sst:;:;:}o l:_;it;;:il;l:
1. |[PMI indeks usluznog sektora F SVI 51,0 50,7 51,0
2. |PMI indeks preradivackog sektora F SVI 553 55,1 54,5
3. |Broj zahtjeva za hipotekarne kredite 29. svibanj - -2,5% -8,5%
4. |Pocetni zahtjevi nezaposlenih za pomoé 30. svibanj| 215.000 225.000 | 212.000
5. [Kontinuirani zahtjevi nezaposlenih za pomo¢ 23. svibanj| 1.780.000 | 1.777.000 | 1.785.000
6. [ISM indeks usluznog sektora SVI 53,8 54,5 53,6
7. |Tvorni¢ke narudzbe TRA 4,6% 4,8% 1,8%
8. [Narudzbe trajnih dobara F TRA 7,9% 8,0% 1,3%
9. |Stopa nezaposlenosti SVI 4,3% 4,3% 4,3%
10. |Promjena zaposlenih nefarmerski sektor SVI 88.000 172.000 179.000
11. |Promjena zaposlenih privatni sektor SVI| 89.000 120.000 177.000

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 moZze jam¢iti njihovu to¢nost te ne snosi odgovornost za izravnu
ili neizravnu $tetu koja moze nastati kao posljedica koristenja ili nemoguénosti koristenja informacija, materijala ili sadrzaja, niti za posljedice odluka donesenih na temelju njih.
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Grafikon 2: Kretanje tecaja EUR/USD tijekom proteklog tjedna
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USD je aprecirao u odnosu na EUR, te je teCaj EUR/USD smanjen s razine od 1,1659 na razinu od 1,1522.

VELIKA BRITANIJA

Prinosi britanskih drzavnih obveznica su zabiljezili rast duz cijele krivulje prinosa na tjednoj razini, uz zna¢ajno
povecanje na kratkom i srednjem dijelu krivulje. Prinosi su najvise biljezili rast u ponedjeljak i srijedu, uz djelomi¢ne
korekcije nanize tokom tjedna. Na kretanje prinosa najveci utjecaj imale su povecane napetosti na Bliskom istoku.
BoE je jedina velika srediSnja banka koja aktivno prodaje obveznice, §to je doprinijelo rastu prinosa na drzavne
obveznice od oko 40 baznih bodova.

Guverner BoE-a Bailey je izjavio da kreatori monetarne politike imaju ,,neSto vremena", budu¢i da je rast prinosa na
obveznice od pocetka rata u Iranu ve¢ povecao troskove zaduzivanja, ¢ime je monetarna politika fakti¢ki zaostrena.
Naveo je da je prekoracenje inflatornog cilja gotovo u potpunosti posljedica dogadaja u Zaljevu, uz inflaciju na
godisnjoj razini od 2,8% za koju se oCekuje priblizavanje 4% kasnije ove godine. Pored ovoga, izjavio je da bi
umjetna inteligencija mogla postati predmet rasporedivanja i racionalizacije, jer nedostatak energetskih kapaciteta
ograni¢ava njenu primjenu u svim sektorima gospodarstva, dodajuci da Al neée izazvati nagli rast gubitka radnih
mijesta, jer ¢e istovremeno i stvarati i ukidati poslove. Clanica MPC-a Greene je ocijenila da argumenti za poveéanje
kamatne stope jacaju $to dulje traje sukob na Bliskom istoku, te da bi poostravanje moglo biti potrebno u sljedecih
nekoliko tjedana ili mjeseci, uz stav da je rizik nedjelovanja veéi od rizika djelovanja.

OECD je u najnovijim projekcijama naveo da ocekuje da BoE zadrzi kamatne stope na snazi tijekom ove godine, uz
smanjenje za 25 baznih bodova na 3,5% tek u 2027. godini, ocjenjujuci da ¢e energetski Sok biti privremen i da BoE
ne bi trebala reagirati povecanjem kamatnih stopa.

Tablica 5: Kretanje gospodarskih pokazatelja za Veliku Britaniju

l}:;d Gospodarski pokazatelji Ocekivanje Ssttvaanrjréo I;;Zt(il(:)l:ll?:
1.  |Cijene stambenih nekretnina (M/M) SVI -0,2% -0,6% 0,4%
2. Cijene stambenih nekretnina (G/G) SVI 2,3% 1,7% 3,0%
3. PMI preradivackog sektora — F SVI 53,7 53,9 53,7
4. |Odobreni hipotekarni krediti TRA 62.000 65.900 64.000
5.  |PMI usluznog sektora - F SVI 47,9 49,3 52,7
6. |Kompozitni PMI - F SVI 48,5 49,7 52,6
7. PMI gradevinskog sektora SVI 40,5 38,2 39,7
8. |Registracije novih automobila (G/G) SVI 7,1% 24%
9. |Ocekivana inflacija u iduéih 12 mjeseci SVI 3,9% 3,7% 4,0%

Tijekom proteklog tjedna GBP je aprecirala u odnosu na EUR, pa je te¢aj EUR/GBP zabiljezio smanjenje s razine
od 0,8665 na razinu od 0,8637. GBP je deprecirala u odnosu na USD, pa je tecaj GBP/USD smanjen s razine od

1,3456 na razinu od 1,3342.

JAPAN

Prinosi japanskih drzavnih obveznica tijekom tjedna blago su porasli na krac¢em i srednjem dijelu krivulje prinosa,
dok su na duzem dijelu ostali nepromijenjeni. Prinosi su biljezili rast pocetkom tjedna uz rast prinosa na americke

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 jam¢iti njihovu to¢nost te ne snosi odgovornost za izravnu
ili neizravnu $tetu koja moZe nastati kao posljedica koristenja ili nemogucnosti koristenja informacija, materijala ili sadrzaja, niti za posljedice odluka donesenih na temelju njih.
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obveznice i viSe cijene nafte, nakon ¢ega su u utorak smanjeni duz cijele krivulje, sa izrazenim padom na duzem
kraju, da bi sredinom tjedna ponovno rasli nakon informacije o dopunskom proracunu od 3,1 bilijun JPY i izvjeséa
agencije Bloomberg da zvani¢nici BoJ-a razmatraju povecéanje referentne kamatne stope sredinom lipnja.
Nikkei 225 indeks je u srijedu snazno porastao za 2,50% 1 dostigao novi povijesni maksimum od 68.402,13 bodova,
potaknut vladinim fiskalnim mjerama i pozitivnim kretanjem na Sirem azijskom trZistu, da bi potom uslijedila
korekcija posljednja dva dana u tjednu.
Guverner BoJ-a Ueda je izjavio da srediSnja banka treba nastaviti povecavati referentnu kamatnu stopu
odgovaraju¢im tempom ukoliko se gospodarstvo razvija u skladu s projekcijama, ocijenivs$i da su rizici rasta cijena
izrazeniji 1 da bi se mogli pojaviti ranije, te upozorivsi da poskupljenje vezano za visoke cijene nafte nije tek
privremenog karaktera i da bi odgadanje povecanja stope moglo opteretiti ne samo gospodarstvo nego i trzista i
financijski sustav. Prema pisanju Bloomberga, koji se poziva na osobe upoznate sa situacijom, BoJ na sjednici 15—
16. lipnja ¢e razmatrati povecanje stope za 25 baznih bodova, na 1%, uz moguénost dodatnog povecanja kasnije ove
godine, uz obrazlozenje niskih realnih kamatnih stopa i postojanih rizika od daljnjeg rasta inflacije.

Tablica 6: Kretanje gospodarskih pokazatelja za Japan

l::;d Gospodarski pokazatelji Ocdekivanje Sstt‘:ill:;;o I:_;Zgl(:)l:il}l:
1.  [Prihodi od prodaje poduzeca (G/G) I tromjesece 1,1% 0,7%
2. |Dobit poduzeéa (G/G) I tromjesece 5,3% 14,6% 4,7%
3. |Kapitalni izdaci preduzeéa (G/G) I tromjesece 4% 0% 6,5%
4. |PMI preradivackog sektora - finalno SVI 54,5 55,1
5. |PMI usluznog sektora - finalno SVI 50 51
6. |Kompozitni PMI - finalno SVI 51,1 52,2
7. Nominalne plaée (G/G) TRA 3,1% 3,5% 3,1%
8. |Realne place (G/G) TRA 1,7% 1,9% 1,4%
9. |Potrosnja kuéanstava (G/G) TRA -1,5% -0,5% -2,9%
10. [Vodeéi indeks - preliminarno TRA 1145 115,9 115,4
11. [Koincidirajuci indeks — preliminarno TRA 117.4 117,9 116,8

JPY je tijekom proteklog tjedna aprecirao u odnosu na EUR, te je te¢aj EUR/JPY zabiljezio smanjenje s razine od
185,67 na razinu od 184,66. JPY je deprecirao u odnosu na USD, te je teCaj USD/JPY zabiljezio povecanje s razine
od 159,27 na razinu od 160,29, iznad praga od 160 koji se vezuje za intervencije japanskih vlasti radi jacanja jena.
Kretanje tecaja pratila su $pekuliranja o moguc¢oj ponovnoj drzavnoj intervenciji na trzistu radi podrske JPY u odnosu
na USD.

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 moZze jam¢iti njihovu to¢nost te ne snosi odgovornost za izravnu
ili neizravnu $tetu koja moze nastati kao posljedica koristenja ili nemoguénosti koristenja informacija, materijala ili sadrzaja, niti za posljedice odluka donesenih na temelju njih.



NAFTA I ZLATO

Cijena jednog barela sirove nafte na otvaranju trzista u
ponedjeljak je iznosila 87,36 USD (74,93 EUR).

Do sredine tjedna cijena ovog energenta je biljezila
uzlazni trend, nakon ¢ega je do kraja tjedna uslijedila
korekcija prema dolje.

Na pocetku tjedna cijena nafte je zabiljezila porast
nakon $to je Iran najavio da ¢e zaustaviti komunikaciju
sa SAD-om, $to je izazvalo sumnje u obnovu primirja i
potaknulo zabrinutost zbog inflacije.

Zalihe sirove nafte u SAD-u su smanjene peti tjedan
zaredom, za 3,3 milijuna barela, §to je neSto manje od 4
milijuna barela koliko su analitiCari ocekivali.
Opéenito, americ¢ke zalihe nafte, iskljuujuci Strateske
naftne rezerve (SPR), se smanjuju ve¢ osam tjedana
zaredom, $to je najdulji niz od pocetka 2022. godine, s
ukupnim zalihama na najnizoj razini od svibnja prosle
godine. Rast cijene nafte je nastavljen i tijekom
trgovanja u srijedu pod utjecajem vijesti da je Kuvajt
obustavio zra¢ni promet nakon napada Irana.

U cetvrtak je zabiljezeno smanjenje cijene nafte nakon
privrtemenog dogovora o primirju izmedu Izraela i
Libanona, koji je poja¢ao nade u napredak pregovora
SAD-a i Irana. Iranski ministar vanjskih poslova
Araghchi je izjavio da nije postignut konkretan
napredak u pregovorima, dok je predsjednik Trump
naveo da su razgovori u zavrsnoj fazi. Proizvodnja
sirove nafte zemalja ¢lanica OPEC je smanjena u
svibnju na najnizu razinu u posljednjih nekoliko
desetljeca. Proizvodnja je smanjena za 1,22 milijuna
barela dnevno, na ukupno 16,33 milijjuna barela
dnevno, ponajprije zbog poremeéaja izazvanih
americkom blokadom Irana i napetostima u Perzijskom
zaljevu. Proizvodnja nafte u Iranu pala je za 710.000
barela dnevno, na petogodisnji minimum od 2,34
milijuna barela dnevno. Znacajan pad proizvodnje
zabiljezili su i Kuvajt i Saudijska Arabija. Istovremeno,
UAE, koji su nedavno napustili OPEC, povecali su
proizvodnju za 300.000 barela dnevno, na ukupno 2,44
milijuna barela dnevno.

Cijena jednog barela nafte na kraju tjedna je iznosila
90,54 USD (78,58 EUR), $to predstavlja rast od 3,64%
na tjednom nivou.

Grafikon 3: Kretanje cijene nafte tijekom proteklog
tjiedna
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Na otvaranju londonske burze metala u ponedjeljak,
cijena jedne fine unce zlata je iznosila 4.540,26 USD
(3.894,21 EUR).

Sumnje u obnovu primirja izmedu SAD-a i Irana su
potaknule zabrinutost zbog inflacije, §to se odrazilo na
smanjenje cijene ovog plemenitog metala na pocetku
tjedna.

U utorak se cijena zlata kretala u uskom rasponu, dok
je u srijedu zabiljezila smanjenje nakon $to su cijene
drzavnih obveznica zabiljezile najveci pad u posljednja
vi§e od dva tjedna. Rusija tvrdi da ¢e u 2025. godini
proizvesti izmedu 480 i 500 tona zlata, te da je
proizvodnja u 2024. iznosila oko 480 tona. Ako se
ispostavi da su tvrdnje to¢ne, Rusija bi nadmasila Kinu,
koja je 2024. proizvela oko 380 tona zlata, a
istovremeno bi bili u suprotnosti s procjenama World
Gold Council i Metals Focusa, koje rusku proizvodnju
procjenjuju na izmedu 330 i 345 tona.

Cijena zlata je zabiljezila rast u cetvrtak, potaknut
padom cijene nafte i slabijim dolarom.

Prema izvjes¢u WGC-a o kupovini i prodaji zlata
srediSnjih banaka u travnju, Poljska je predvodila u
kupovini zlata sa 14 tona, ¢ime je njen ukupni iznos od
pocetka godine povecan na 45 tona, a rezerve na 595
tona (30% ukupnih rezervi). Kina je dodala 8 tona, $to
je njena najveca mjesecna kupovina od prosinca 2024.
godine, produzavajuéi svoj 18-mjesec¢ni niz kupovina i
povecavajuéi rezerve na 2.322 tone (9% ukupnih
rezervi). Ceska je zadrzala stabilnu kupovinu sa 3 tone,
§to je 38 uzastopnih mjeseci kupovine. Uzbekistan je
prodao 1 tonu, ali ostaje neto kupac od pocetka godine
(24 tone). U meduvremenu, Rusija je nastavila svoj niz
prodaja sa 6 tona u travnju. Isto¢na Europa i Azija
ostaju dominantne u kupovini zlata sredi$njih banaka, u
prosjeku 23 tone mjesecno tijekom 36 mjeseci.

Rast prinosa americkih drzavnih obveznica 1
aprecijacija USD su utjecali na smanjenje cijene zlata u
petak.

Cijena jedne fine unce zlata je na kraju tjedna iznosila
4.328,45 USD (3.756,68 EUR), $to predstavlja pad od
4,67% na tjednoj razini.

Grafikon 4: Kretanje cijene zlata tijekom proteklog
tjedna
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Cijena jedne fine unce zlata

Navedeni pregled kretanja je zasnovan na eksternim izvorima i ne sadrzi bilo kakve komentare, procjene i stavove CBBiH. Centralna banka ne moze jam¢iti njihovu toénost te ne snosi odgovornost za izravnu
ili neizravnu $tetu koja moZe nastati kao posljedica koristenja ili nemogucnosti koristenja informacija, materijala ili sadrzaja, niti za posljedice odluka donesenih na temelju njih.



