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Nedeljni pregled kratkih vijesti
Cijena zlata je u ovoj sedmici pala sa $4,103.67 na $4,017.39 po unci.

Cijena nafte je u ovoj sedmici porasla sa $78.37 na $87.59 po barelu uslijed obnovljenih sukoba
izmedu SAD-a i Irana.

Geopoliticka situacija na Bliskom istoku ostala je jedan od klju¢nih izvora neizvjesnosti na globalnom
nivou. Nakon americkih vojnih udara na Iran, tenzije u regionu su dodatno eskalirale, povecéavajuci
zabrinutost zbog moguceg Sirenja sukoba i njegovih posljedica po globalnu ekonomiju. Dodatnu
neizvjesnost izazivaju poremedéaji u Hormuskom moreuzu, jednom od najvaznijih svjetskih
pomorskih pravaca, koji imaju potencijal da uti¢u na medunarodne trgovinske tokove i inflatorna
ocekivanja. lako su pojedini makroekonomski pokazatelji u meduvremenu doprinijeli privremenom
smirivanju trziSnog raspoloZenja, geopoliti¢ki rizici u regionu Bliskog istoka i dalje ostaju vazan faktor
koji oblikuje oéekivanja investitora i povecéava neizvjesnost u pogledu buducih ekonomskih kretanja.

PotrosSacke cijene u SAD-u u junu su zabiljeZile prvi mjesecni pad u posljednjih Sest godina, pri ¢emu
je indeks potrosackih cijena pao 0.4% na mjese¢nom nivou. Pad inflacije rezultat je najvec¢eg pada
cijena benzina od 2022. godine, dok je bazna inflacija, koja iskljuCuje cijene hrane i energije, na
mjese¢nom nivou ostala ista. Na godisSnjem nivou inflacija je usporena, ali i je dalje ostala povisena,
pri cemu je ukupni indeks potrosackih cijena iznosio 3.5% (ocekivano 3.8%), dok je bazna inflacija
iznosila 2.6% (ocekivano 2.8%).

Banka Kanade je na sastanku odrZzanom ove sedmice zadrZzala kamatne stope na istom nivou, jer
kreatori monetarne politike predvidaju oporavak ekonomije i slabljenje inflacije uzrokovane
cijenama nafte.

Ekonomisti ocekuju da ¢e ECB naredne sedmice napraviti pauzu kako bi procijenila kretanje inflacije,
prije nego Sto u septembru sprovede poslednje povecanje kamatnih stopa. Vecina ispitanika u
Blumbergovoj anketi ocekuje povecanje depozitne kamatne stope za 25bp, na 2.25% u septembru,
kada ¢e donosioci odluka raspolagati novim kvartalnim ekonomskim projekcijama. Odluka ECB
zavisi¢e od razvoja situacije na Bliskom istoku i njenog uticaja na cijene nafte i inflaciju, pri cemu
pojedini ekonomisti istiCu da septembarsko povecéanje kamatnih stopa nije unaprijed izvjesno.
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Kurs EUR/USD je u ovoj izvjestajnoj sedmici blago porastao. U ponedjeljak je kurs oslabio uslijed
jaCanja dolara i rasta prinosa na americke drzavne obveznice, pod uticajem povecdane
geopoliticke neizvjesnosti. Medutim, ve¢ narednog dana kurs je ojatao nakon sto su slabiji od
oCekivanja podaci o junskoj inflaciji u SAD-u smanjili o¢ekivanja u vezi sa daljim poostravanjem
monetarne politike Federalnih rezervi. Ipak, u nastavku sedmice dolar je bio podrzan opreznim
porukama zvani¢nika Fed-a u pogledu buduéih odluka o kamatnim stopama. Predsjednik Fed-a
Kevin Vors naglasio je posvecenost centralne banke cilju inflacije od 2%, isti¢uéi da ée naredni
potezi zavisiti od pristiglih ekonomskih podataka. Prema njegovim rijeCima, usporavanje inflacije
u junu ne znadi da je cilj u potpunosti dostignut, sto je ogranicilo dalje slabljenje americke
valute. U srijedu objavljeni podaci ukazali su na nastavak slabljenja inflatornih pritisaka u SAD-u.
Naime, proizvodacke cijene u junu porasle su manje od ocekivanja, sto je izvrsilo pritisak na
dolar i uzrokovalo rast kursa EUR/USD. Poslednja dva dana sedmice kurs je pokazao znakove
slabljenja, jer je eskalacija tenzija na Bliskom istoku poveéala traznju za ameri¢kim dolarom kao
sigurnim utocistem.
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Euro zona

Industrijska proizvodnja (Industrial
Production)

Mijeri promjenu obima proizvodnje
postrojenja  u  slede¢im  industrijama:
rudarstvo i vadenje kamena, proizvodnja i
javne komunalne djelatnosti (snabdijevanje
elektricnom energijom, gasom i vodom).
Trgovinski bilans uskladen za sezonska
kolebanja (Trade Balance SA)

Razlika izmedu izvoza i uvoza proizvoda i
usluga euro zone. Ovo je jedna od
najzastupljenijih komponenti Bilansa plaéanja
Evrope, pa daje validan uvid u pritiske kojima
je izloZzena evropska valuta.

Indeks potrosackih cijena (CPI)

Procjenjuje promjene u troskovima Zivota,
mjereci promjene cijena u korpi potrosackih
dobara i wusluga, koje koristi prosjecno
domadinstvo, pa je zato kljutna mjera
inflacije.

Osnovni indeks potrosackih cijena (Core CPI)
Ovaj indeks prati promjene cijena u korpi
potrosackih dobara i usluga koje koristi
prosjecno domacdinstvo, ali su iskljuceni artikli
podlozni Cestim promjenama cijena - hrana,
energija, alkohol i cigarete.

Tabela br.4 Ekonomski indikatori u periodu od 13.07.2026 - 17.07.2026.

Maj
SA MoM%
WDA YoY%

Maj

JunF
MoM%
YoY%

JunF
YoY%

0.2%
-0.4%

2.8b

-0.1%
2.8%

2.4%

-0.2%
-1.2%

-5.0b

-0.1%
2.8%

2.4%

0.3%
0.4%

0.8b

-0.1%
2.8%

2.4%

Velika
Britanija

Mjesecni BDP (Monthly GDP)

Mijeri finalnu trZiSnu vrijednost proizvoda i
usluga proizvedenih unutar zemlje. BDP je
najces¢e  koris¢en indikator ekonomske
aktivnosti.

Industrijska proizvodnja (Industrial
Production)

Mijeri promjenu obima proizvodnje
postrojenja  u  slede¢im  industrijama:
rudarstvo i vadenje kamena, proizvodnja i
javne komunalne djelatnosti (snabdijevanje
elektricnom energijom, gasom i vodom).

Maj
MoM%
3M/3M%

Maj
MoM%
YoY%

0.0%
0.5%

-0.1%
1.3%

0.1%
0.7%

-0.5%
1.0%

-0.1%
0.8%

0.2%
0.0%

SAD

Indeks potrosackih cijena (CPI)

Procjenjuje promjene u troskovima Zivota,
mjeredi promjene cijena odredenih artikala za
koje potrosac izdvaja svoja novcana sredstva.

Indeks proizvodackih cijena (PPl Final
Demand) mjeri promjenu cijena koje domaci
proizvodaci primaju za finalne proizvode i
usluge, odnosno cijene na nivou proizvodaca
prije nego Sto roba i usluge dospiju do krajnjih
korisnika, na domacem ili inostranom trzistu.

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

Ovaj pokazatelj mjeri ocekivanja potrosaca u
pogledu procentualne promjene cijena
proizvoda i usluga u narednih 12 mjeseci.

Jun
MoM%
YoY%

Jun

MoM%
YoY%

JulP

-0.1%
3.8%

0.0%
6.2%

4.4%

-0.4%
3.5%

-0.3%
5.5%

4.2%

0.5%
4.2%

0.6%
6.0%

4.6%

Japan

Masinske narudzbe (Core Machine Orders)
Predstavljaju vode¢i indikator poslovnih
ulaganja u Japanu, mjereéi promjenu novih
narudzbi masina i opreme koje signaliziraju
buduéu investicionu aktivnost kompanija.

Maj
MoM%
YoY%

-4.2%
12.3%

-12.4%
-1.9%

8.7%
15.6%

Skracenice: P-preliminarni podaci, F-finalni podaci, S-druga procjena, T-treca i konac¢na procjena, k-hiljada, b-milijarda, SA-uskladeno za sezonska kolebanja, WDA-
uskladeno za radne dane, A-aktuelno, 3M/3M-poslednja 3 mjeseca u odnosu na prethodna 3 mjeseca..
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Tabela br.1 Kursevi
najznacajnijih valuta

Tabela br.2 Pregled
referentnih kamatnih
stopa vodecih
centralnih banaka

Tabela br.3 ESTR i
Euribor

%
13.07.2026.! 17.07.2026.2 Promjena
EUR/USD 1.1416 1.1439 0.20
EUR/GBP 0.85206 0.85025 -0.21
EUR/JPY 184.56 185.81 0.68
EUR/AUD 1.64128 1.63802 -0.20
EUR/CHF 0.92295 0.92304 0.01
usD/JPY 161.68 162.40 0.45
GBP/USD 1.3404 1.3452 0.36
Referentna Visina referentne Naredno
Centralna banka kamatna stopa kamatne stope zasjedanje
European Central | ,Deposit Facility 0
Bank (ECB) Rate” 2.25% 23.07.2026.
Federal Reserves ,Federal Funds 0
(Fed) Target Rate" 3.75% 29.07.2026.
Bank of Japan ,,Overnlgfl\lt Call 1.00% 31.07.2026.
(BoJ) Rate
Bank of England ,,Official Eank 3.75% 30.07.2026.
(BoE) Rate
Swiss National ,Libor Target 0
Bank (SNB) Rate” 0.00% 24.09.2026.
Bank of Canada ,rarget Ovsrmght 9 25% 02.09.2026.
(BoC) Rate
Reserve Bank of y 0
Australia (RBA) ,Cash Rate Target 4.35% 11.08.2026.
Promjenau
13.07.2026.! 17.07.2026.2 baznim
poenima
ESTR 2.182
Euribor 1w 2.168 2.124 -4.40
Euribor 1m 2.270 2.210 -6.00
Euribor 3m 2.412 2.483 7.10
Euribor 6m 2.626 2.688 6.20
Euribor 12m 2.831 2.873 4.20

! Vrijednost na otvaranju trzZista u ponedeljak.

2 Vrijednost na zatvaranju trZista u petak.
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EVROPSKO TRZISTE DRZAVNIH OBVEZNICA
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Prinos na 10-godiSnje njemacke drZavne
obveznice je tokom izvjeStajne sedmice
porastao sa 3.08% na 3.12%. Na samom pocetku
sedmice prinos je porastao za oko 2bp uslijed
rasta cijene nafte nakon objave predsjednika
Donalda Trampa da SAD preuzima kontrolu nad
Hormuskim moreuzom, $to je ukazalo na dalju
eskalaciju sukoba na Bliskom istoku. Tokom
naredna dva dana se prinos kolebao, a najvecu
vrijednost je ostvario u cetvrtak, kada je
dostigao nivo od 3.16%, jer je intenziviranje
americkih napada na Iran naglasilo rizik da ¢e
povisene cijene nafte u narednim mjesecima
usmjeriti paznju globalnih centralnih banaka na
povecanje kamatnih stopa. Medutim, na kraju
dana prinos je pao na 3.13%. U petak prinos nije
biljeZio znacajnije promjene i u prosjeku je
iznosio 3.12%.

AMERICKO TRZISTE DRZAVNIH OBVEZNICA

[T 1 7% 01/15/36 R e L MR [4 Intraday Price Chart

R o0 07/13/2026 07/ 17/2026 24 00:00 R 25:20 st T Vil |
D 3D MM YD I S Max Tk + Related Data »

A

4

" 4 ‘\P ﬂ'\«!“lr)
| v

Prinos na 10-godiSnje americke drzavne
obveznice je na nivou sedmice pao, sa 4.58% na
4.54%. U ponedeljak je prinos porastao, kao
odgovor na komentare guvernera Federalnih
rezervi Kristofera Volera, koji je rekao da ce
kreatori politike moZda morati povedati
kamatne stope u bliskoj buducnosti ako
osnovna inflacija nastavi signalizirati Siroke
pritiske na cijene. U nastavku sedmice prinos na
americke drzavne obveznice je uglavnom slabio
kako su trgovci odustali od kladenja na
povecéanje kamatnih stopa nakon $to su CPI i PPI
podaci u SAD-u bili nizZi od ocekivanih
vrijednosti. Takode, na slabljenje prinosa uticali
su komentari DZona Vilijamsa iz Fed-a, koji je
istakao da, iako je inflacija i dalje previsoka,
postoje ohrabrujuéi razlozi za ocekivanje da je
ve¢ dostigla svoj vrhunac. U petak je prinos
tokom veceg dijela dana slabio, ali se na kraju
dana djelimi¢no oporavio uslijed rasta cijene
nafte, jer je vladala zabrinutosti zbog sukoba na
Bliskom istoku.
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Cijena zlata je u ovoj sedmici pala sa $4,103.67
na $4,017.39 po unci. Cijena zlata je u
ponedeljak pala nakon sto su obnovljeni sukobi
izmedu SAD-a i Irana i izjave kreatora
monetarne politike podstakli ocekivanja da bi
Fed mogao povecati kamatne stope kako bi
obuzdao inflaciju. Guverner Fed-a, Kristofer
Voler, rekao je da ¢e kreatori politike mozda
morati povecati kamatne stope u bliskoj
buduénosti. Narednog dana cijena zlata je
porasla nakon Sto su podaci o inflaciji u SAD-u,
bili slabiji od ocekivanja, Sto je povecalo
ocekivanja da ¢e Fed moZda voditi manje
restriktivnu monetarnu politiku. U srijedu i
Cetvrtak cijena zlata je slabila, jer su rastuce
tenzije na Bliskom istoku ponovo probudile
ocCekivanja da ¢e Fed moZida morati povecati
kamatne stope kako bi obuzdao wupornu
inflaciju. SAD je napao tanker s naftom u blizini
glavnog iranskog izvoznog terminala, Sto je
ponovo oZivjelo zabrinutost zbog rasta cijene
energenata i viSih kamatnih stopa. U petak se
cijena zlata oporavila.
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Cijena nafte je u ovoj sedmici porasla sa $78.37
na $87.59 po barelu. U ponedeljak je cijena
nafte porasla nakon S$to je SAD pokrenuo
napade na lIran, $to je pojacalo tenzije u
Hormuskom moreuzu. Tramp je rekao da ce
traZiti naknadu u visini od 20% za sav teret koji
se prevozi kroz moreuz, da bi kasnije odustao od
te namjere. Iran je tvrdio da je moreuz zatvoren
"do daljnjeg", iako su zapadne mornarice tvrdile
da je ostao otvoren. Sukob izmedu ove dvije
strane povedava rizik da se poremete globalni
tokovi nafte i ometa napore u pogledu obnove
zaliha, a analiti¢ari upozoravaju da bi prosireni
udari na energetsku infrastrukturu mogli
povecati cijenu nafte. Cijena prirodnog plina u
Evropi takode je porasla zbog straha od
poremedaja u isporukama. U ostatku sedmice
cijena se blago kolebala i u prosjeku je iznosila
$84.80 po barelu. U petak je cijena nafte imala
izrazajniji trend - porasla je kako su se sukobi
izmedu SAD-a i Irana ponovo intenzivirali.

Odricanje od odg i (Disclaimer) i 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 koriscenja ili nemogucnosti koriscenja informacija, materijala ili sadrZaja, ili za posljedice odluka donesenih na osnovu njih.
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