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Nedeljni pregled kratkih vijesti

Cijena zlata je u ovoj izvjeStajnoj nedelji zabiljeZila blagi rast - sa $3,985.90 cijena je porasla
na $4,001.26 za uncu kako su investitori razmatrali izglede u pogledu kamatnih stopa Fed-a,
jer su podaci pokazali da postoji slabost na trzistu rada.

Cijena nafte je u ovoj izvjeStajnoj nedelji pala sa $65.30 na $63.66 za barel.

Banka Engleske je tijesnim glasanjem zadrzala kamatnu stopu na 4%, pri ¢emu je pet ¢lanova
glasalo da stope ostanu na istom nivou, a Cetiri za smanjenje od 25bp. BoE je saopstila da ce
inflacija od 3.8% u septembru "vjerovatno biti vrhunac™" i promijenila je svoje smjernice na
naCin da ¢e kamatne stope "vjerovatno nastaviti postepeni pad". Rije¢ "oprezno" je
izostavljena. Guverner, Endrju Bejli, je rekao da su "rizici od rasta inflacije postali manje
ozbiljni od avgusta" i da njegov stav odrazava putanju kamatnih stopa koja podrazumijeva jos
tri smanjenja kamatnih stopa tokom naredne godine.

Centralna banka Australije nije mijenjala visinu kamatne stope na svom redovnom
zasijedanju, kako se i ocekivalo, navodedi da je oprezna u pogledu daljeg ublazavanja s
obzirom na viSu baznu inflaciju, veéu potrosacku potraznju i oZivljavanje trziSta nekretnina.

Nedeljni izvjeStaj 03.11.2025. — 07.11.2025.
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Kurs EUR/USD je u ovoj izvjeStajnoj nedelji porastao.
Prva tri dana kurs je imao silazni trend, kako su
slabljenje ocekivanja u vezi smanjenja kamatne stope
Federalnih rezervi i rast traznje za sigurnim
ulaganjima pruzili podrSku dolaru. Dolar je bio
podrzan i pozitivnim podacima o zaposlenosti u
privatnom sektoru i usluznom indeksu u SAD-u.
Medutim, u Cetvrtak i petak kurs je imao rastuci
trend. lzveStaj koji je ukazao na slabosti na
americkom trzitu rada, podstakao je ocekivanja u
vezi jo§ jednog smanjenja kamatne stope Fed-a u
ovoj godini. Naime, prema podacima americke
konsultantske firme specijalizovane za trziste rada,
Challenger, poslodavci u SAD-u su u oktobru ukinuli
preko 150.000 radnih mjesta, Sto je najvece
mjeseCno smanjenje u vise od 20 godina, uslijed
transformacija vodenih vjestackom inteligencijom i
agresivnim strategijama smanjenja troskova. U petak
su objavljeni negativni podaci Univerziteta u
Micigenu o ocekivanjima potrosaca, koji su dodatno
uzrokovali slabljenje dolara.

EUR/GBP
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Kurs EUR/GBP je u ovoj nedelji ostvario rast.
Pocetkom nedelje kurs je slabio, kako je sterling
ojatao uslijed objave boljeg od ocekivanja
proizvodnog PMI indeksa u Velikoj Britaniji. Nakon
Sto je britanska ministarka finansija, Rejcel Rivs,
nagovijestila Siroka povecanja poreza u budzZetu koji
¢e biti predstavljen krajem mjeseca, Sto je u
suprotnosti od obecanja Laburisticke partije, dodavsi
da ¢e u predstojeéem budZetu ,nacionalni interes”
imati prednost nad ,politickim kalkulacijama“,
sterling je poceo da slabi, pa je u utorak doslo do
ostrog rasta kursa. Medutim, u srijedu i ¢etvrtak kurs
je imao silazni trend, kako je sterling jacao u susret i
nakon sastanka Banke Engleske. BoE je u skladu sa
ocekivanjima kamatne stope ostavila na istom nivou,
istakavsi da je inflacija vjerovatno dostigla vrhunac,
ali da je potrebno viSe dokaza za smanjenje kamatne
stope, pa se kurs poslednjeg dana u nedelji kolebao.
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Kurs EUR/JPY je u ovoj nedelji blago oslabio. Prva
dva dana kurs je imao silazni trend, kako je jen jac¢ao
podstaknut upozorenjima japanskih zvani¢nika na
pretjerano slabljenje valute i spekulacijama o brzem
od ocekivanja povecanju kamatnih stopa Banke
Japana. Pored toga rasprodaja akcija tehnoloskih
kompanija na Vol Stritu uzrokovala je oStar pad na
azijskim berzama, Sto je povecalo traznju za jenom
kao sigurnim utocistem. Od srijede pa do kraja
nedelje kurs se uglavhom oporavljao, kako je euro
jacao podrzan objavom boljih od ocekivanja indeksa
menadzZera nabavki u euro zoni i Njemackoj.

Nedeljni izvjestaj 03.11.2025 — 07.11.2025. | 3



Tabela br.1 - Kursevi
najznacajnijih valuta

Tabela br.2 - Pregled
referentnih kamatnih
stopa vodecih
centralnih banaka

Tabela br.3 -ESTRIi
Euribor

%
03.11.2025. 07.11.2025.2 Promjena
EUR/USD 1.1537 1.1566 0.25
EUR/GBP 0.87722 0.87877 0.18
EUR/JPY 177.67 177.44 -0.13
EUR/AUD 1.76300 1.78102 1.02
EUR/CHF 0.92830 0.93091 0.28
UsD/JPY 153.99 153.42 -0.37
GBP/USD 1.3152 1.3162 0.08
Referentna Visina referentne Naredno
Centralna banka kamatna stopa kamatne stope zasijedanje
European Central ,ECB main 0
Bank (ECB) refinancing rate® 2.15% 18.12.2025.
Federal Reserves Federal Funds
” 0
(Fed) Target Rate* 4.00% 10.12.2025.
Bank of Japan ,»Overnight Call 0
(Bol) Rate" 0.50% 19.12.2025.
Bank of England ,,Official Bank 0
(BOE) Rate" 4.00% 18.12.2025.
Swiss National LLibor Target
Bank (SNB) Rate" 0.00% 11.12.2025.
Bank of Canada »rarget Overnight 0
(BoC) Rate" 2.25% 10.12.2025.
Reserve Bank of
113 0
Australia (RBA) »,Cash Rate Target 3.60% 09.12.2025.
Promjena u
03.112025.1 07.11.2025.2 baznim
poenima
ESTR 1.9210 1.9320 1.1
Euribor 1w 1.921 1.902 -1.9
Euribor 1m 1.917 1.891 -2.6
Euribor 3m 2.040 2.009 3.1
Euribor 6m 2.138 2.124 -1.4
Euribor 12m 2.196 2.212 1.6

! Vrijednost na otvaranju trzista u ponedeljak.

2 Vrijednost na zatvaranju trZiSta u petak.
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Tabela br. 4 - Ekonomski indikatori u periodu od 03.11.2025 - 07.11.2025.

Zemlja : : Ocekivana = Aktuelna | Prethodna
Indikator Period - . y
vrijednost | vrijednost | vrijednost
Proizvodni,  usluzni,  kompozitni  indeks
menadzera  nabavki (HCOB Eurozone
Manufacturing, Services, Composite PMI)
Ovo istrazivanje prati misljenja menadzera Oktobar F 50.0 50.0 50.0
nabavke u proizvodnom, gradevinskom i/ili 52.6 53.0 52.6
usluznom sektoru. Indeks se dobija iz rezultata 52.2 52.5 52.2
upitnika u vezi sa proizvodnjom, narudzbama,
zalihama, zaposlenoséu, cijenama itd.
Maloprodaja (Retail Sales) Septembar
Ovaj pokazatelj mjeri obim prodaje dobara za MoM% 0.2% -0.1% -0.1%
liénu i potrosnju domacinstava. YoY% 0.9% 1.0% 1.6%

Euro zona

Fabri¢ke narudzbe (Factory Orders)
Pokazuje promjenu u broju narudzbi kod Septembar
domadih proizvodaca. Podatak daje sliku o MoM% 0.9% 1.1% -0.4%
traznji za njemackim industrijskim proizvodima. YoY% -4.1% -4.3% 2.1%
Industrijska proizvodnja (Industrial Production)
Mjeri  proizvodnju postrojenja u sledeé¢im Septembar SA
Njemacka industrijama: rudarstvo i vadenje kamena, MoM% 3.0% 1.3% -3.7%
proizvodnja i javne komunalne djelatnosti YoY% 0.1% -1.0% -3.6%
(snabdijevanje elektricnom energijom, gasom i
vodom).

Trgovinski bilans (Trade Balance)

Razlika izmedu izvoza i uvoza proizvoda i usluga. Septembar SA 16.7b 15.3b 16.9b

ISM Proizvodnja (ISM Manufacturing)
Ovaj pokazatelj procjenjuje stanje industrije Oktobar 495 48.7 49.1
ispitivanjem menadzera nabavke u proizvodnim
kompanijama o proizvodnji, novim narudzbama,
zaposlenosti, isporukama sirovina i zalihama.
ISM usluzni indeks (ISM Services Index)

Ovaj pokazatelj procjenjuje obim aktivnosti u Oktobar 50.8 52.4 50.0
usluznom sektoru, a bazira se na anketi medu
menadzerima nabavke u raznim industrijama
ovog sektora.

Promjena zaposlenosti (ADP Employment
Change)

Ovaj indikator pokazuje mjeseénu promjenu Oktobar 30k 42k -29k
broja zaposlenih na platnim spiskovima u
privatnom sektoru.

Jednogodisnja inflatorna ocekivanja
Univerziteta u Micigenu (U. of Mich. 1 Yr
Inflation)

Ovaj pokazatelj mijeri ocekivanja potrosaca u Novembar P 4.6% 4.7% 4.6%
pogledu  procentualne  promjene  cijena
proizvoda i usluga u narednih 12 mjeseci.

SAD

Proizvodni,  usluzni,  kompozitni  indeks
menadzera nabavki (S&P  Global UK
Manufacturing, Services, Composite PMI)

Ovo istrazivanje prati miljenja menadzera Oktobar F 49.6 49.7 49.6
nabavke u proizvodnom, gradevinskom i/ili 51.1 52.3 51.1
usluznom sektoru. Indeks se dobija iz rezultata 51.1 52.2 51.1
upitnika u vezi sa proizvodnjom, narudzbama,
zalihama, zaposlenoséu, cijenama itd.

Velika
Britanija

Potros$nja domacinstava (Household Spending)
Ovaj pokazatelj prati izdatke potrosata za Septembar

S proizvode i usluge, i uskladen je za inflaciju. YoY% 2.5% 1.8% 2.3%

Znacenje skradenica: P-preliminarni podaci, F-finalni podaci, T-tre¢a i konaéna procjena, k=hiljada, b=milijarda, SA-uskladeno za sezonska kolebanja
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EVROPSKO TRZISTE DRZAVNIH OBVEZNICA
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Prinos na 10-godisnje njemacke drzavne
obveznice je u ovoj izvjeStajnoj nedelji blago
porastao sa 2.64% na 2.66%. Prinos se tokom
prva dva dana nedelje kolebao i u prosjeku je
iznosio 2.64%. U srijedu je prinos zabiljeZio blagi
rast uslijed kombinacije znakova ekonomske
otpornosti i signala americke vlade da su vece
aukcije na vidiku, a ocekivala se i emisija
obveznica u euro zoni, a S$to c¢e povecati
ponudu. Narednog dana je prinos pao zbog
zabrinutosti oko ekonomskih izgleda Njemacke.
Septembarski podaci o njemackoj industrijskoj
proizvodnji nisu ispunili ocekivanja, dok je
Bundesbanka izdala upozorenje u vezi sa
rastuéim rizicima po finansijsku stabilnost.
Prinos na njemacke obveznice se kretao oko 1-
mjesecnog maksimuma, uz ocekivanje trejdera
da je ECB vjerovatno zavrsila sa svojim ciklusom
popustanja.

AMERICKO TRZISTE DRZAVNIH OBVEZNICA
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Prinos na 10-godisnje americke drzavne
obveznice je na pocetku i kraju nedelje bio
gotovo isti - 4.09%. Prva dva dana nedelje prinos
se kolebao i u prosjeku je iznosio 4.09%. U
srijedu je prinos porastao kako su bili objavljeni
ADP podaci o zaposlenosti za oktobar (ADP
podaci o zaposlenosti pokazali su da je otvoreno
42.000 novih radnih mjesta u oktobru - bolje od
ocekivanja). Ovi podaci su umanijili ocekivanja
da ¢e Fed smanjiti kamatnu stopu u decembru.
Medutim, narednog dana privatni podaci o
americkoj ekonomiji ukazali na poteskoce na
trziStu rada, Sto je podstaklo trejdere da
povecaju spekulacije da ¢e Federalne rezerve
smanjiti kamatne stope sledeeg mijeseca.
Naime, podaci Challenger, Gray & Christmas Inc.
pokazali su da su americke kompanije najavile
najvise otpustanja u oktobru - nijedan oktobar u
poslednjih 20 godina nije imao toliko najavljenih
otpuStanja. Rast se produbio nakon Sto su
podaci Revelio Labsa pokazali gubitak 9.100
radnih mjesta izvan sektora poljoprivrede u
oktobru, nakon 33.000 otvorenih radnih mjesta
u prethodnom mjesecu. U petak prinos na
dnevnom nivou nije ostvario ve¢u promjenu.
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Cijena zlata je u ovoj izvjeStajnoj nedelji porasla
sa $3,985.90 na $4,001.26 za uncu. Na samom
pocetku nedelje cijena zlata nije biljezila vedu
promjenu, dok je u utorak ostvarila oStar pad.
Pad u utorak se desio kako je dolar porastao u
odnosu na korpu valuta. Narednog dana cijena
zlata je ostvarila nesto vedéi rast, a zadrzala je i
trend rasta do kraja ove nedelje. Do rasta je
dodlo kako su investitori razmatrali izglede u
pogledu kamatnih stopa Fed-a, a nakon $to su
objavljeni podaci o kretanjima na trziStu rada u
SAD-u.
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Cijena nafte je u ovoj izvjeStajnoj nedelji pala sa
$65.30 na $63.66 za barel. Cijena nafte je prvog
dana bila stabilna, da bi u naredna dva dana
imala trend pada. Do pada cijene u ovom
periodu je doSlo kako je objavljeno da su zalihe
nafte porasle u SAD-u na najvedi nivo u vise od
tri mjeseca. Cijena nafte je u Cetvrtak pala jer
povecanje ponude Sirom svijeta pojacava
zabrinutost da bi moglo do¢i do viskova zaliha
ovog energenta. OPEC je povedao proizvodnju
nafte za 50.000 barela dnevno u oktobru.
Tokom petka trend pada cijene nafte je
zaustavljen.

Odricanje od odgovornosti (Disclaimer) Navedeni pregled kretanja zasnovan je na eksternim izvorima i ne sadrzi bilo kakve komentare, procjene i stavove CBCG. CBCG ne moZe garantovati njihovu tacnost i ne snosi odgovornost za
direktnu ili indirektnu Stetu koja moZe nastupiti kao posljedica koristenja ili nemogucénosti koristenja informacija, materijala ili sadrzaja, ili za posljedice odluka donesenih na osnovu njih.
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