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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 
između SAD-a i Irana.   

 
 Geopolitička situacija na Bliskom istoku ostala je jedan od ključnih izvora neizvjesnosti na globalnom 

nivou. Nakon američkih vojnih udara na Iran, tenzije u regionu su dodatno eskalirale, povećavajući 
zabrinutost zbog mogućeg širenja sukoba i njegovih posljedica po globalnu ekonomiju. Dodatnu 
neizvjesnost izazivaju poremećaji u Hormuškom moreuzu, jednom od najvažnijih svjetskih 
pomorskih pravaca, koji imaju potencijal da utiču na međunarodne trgovinske tokove i inflatorna 
očekivanja. Iako su pojedini makroekonomski pokazatelji u međuvremenu doprinijeli privremenom 
smirivanju tržišnog raspoloženja, geopolitički rizici u regionu Bliskog istoka i dalje ostaju važan faktor 
koji oblikuje očekivanja investitora i povećava neizvjesnost u pogledu budućih ekonomskih kretanja. 

 
 Potrošačke cijene u SAD-u u junu su zabilježile prvi mjesečni pad u posljednjih šest godina, pri čemu 

je indeks potrošačkih cijena pao 0.4% na mjesečnom nivou. Pad inflacije rezultat je najvećeg pada 
cijena benzina od 2022. godine, dok je bazna inflacija, koja isključuje cijene hrane i energije, na 
mjesečnom nivou ostala ista. Na godišnjem nivou inflacija je usporena, ali i je dalje ostala povišena, 
pri čemu je ukupni indeks potrošačkih cijena iznosio 3.5% (očekivano 3.8%), dok je bazna inflacija 
iznosila 2.6% (očekivano 2.8%). 
 

 Banka Kanade je na sastanku održanom ove sedmice zadržala kamatne stope na istom nivou, jer 
kreatori monetarne politike predviđaju oporavak ekonomije i slabljenje inflacije uzrokovane 
cijenama nafte.  
 

 Ekonomisti očekuju da će ECB naredne sedmice napraviti pauzu kako bi procijenila kretanje inflacije, 
prije nego što u septembru sprovede poslednje povećanje kamatnih stopa. Većina ispitanika u 
Blumbergovoj anketi očekuje povećanje depozitne kamatne stope za 25bp, na 2.25% u septembru, 
kada će donosioci odluka raspolagati novim kvartalnim ekonomskim projekcijama. Odluka ECB 
zavisiće od razvoja situacije na Bliskom istoku i njenog uticaja na cijene nafte i inflaciju, pri čemu 
pojedini ekonomisti ističu da septembarsko povećanje kamatnih stopa nije unaprijed izvjesno. 
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KURS EUR/USD  

 

Kurs EUR/USD je u ovoj izvještajnoj sedmici blago porastao. U ponedjeljak je kurs oslabio uslijed 
jačanja dolara i rasta prinosa na američke državne obveznice, pod uticajem povećane 
geopolitičke neizvjesnosti. Međutim, već narednog dana kurs je ojačao nakon što su slabiji od 
očekivanja podaci o junskoj inflaciji u SAD-u smanjili očekivanja u vezi sa daljim pooštravanjem 
monetarne politike Federalnih rezervi. Ipak, u nastavku sedmice dolar je bio podržan opreznim 
porukama zvaničnika Fed-a u pogledu budućih odluka o kamatnim stopama. Predsjednik Fed-a 
Kevin Vorš naglasio je posvećenost centralne banke cilju inflacije od 2%, ističući da će naredni 
potezi zavisiti od pristiglih ekonomskih podataka. Prema njegovim riječima, usporavanje inflacije 
u junu ne znači da je cilj u potpunosti dostignut, što je ograničilo dalje slabljenje američke 
valute. U srijedu objavljeni podaci ukazali su na nastavak slabljenja inflatornih pritisaka u SAD-u. 
Naime, proizvođačke cijene u junu porasle su manje od očekivanja, što je izvršilo 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 povećala tražnju za američkim dolarom kao 
sigurnim utočištem. 
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Tabela br.4 Ekonomski indikatori u periodu od 13.07.2026 - 17.07.2026. 

Zemlja Indikator Period 
Očekivana 
vrijednost 

Aktuelna 
vrijednost 

Prethodna 
vrijednost 

Euro zona 

Industrijska proizvodnja (Industrial 
Production) 
Mjeri promjenu obima proizvodnje 
postrojenja u sledećim industrijama: 
rudarstvo i vađenje kamena, proizvodnja i 
javne komunalne djelatnosti (snabdijevanje 
električnom energijom, gasom i vodom).  
Trgovinski bilans usklađen za sezonska 
kolebanja (Trade Balance SA) 
Razlika između izvoza i uvoza proizvoda i 
usluga euro zone. Ovo je jedna od 
najzastupljenijih komponenti Bilansa plaćanja 
Evrope, pa daje validan uvid u pritiske kojima 
je izložena evropska valuta. 
Indeks potrošačkih cijena (CPI) 
Procjenjuje promjene u troškovima života, 
mjereći promjene cijena u korpi potrošačkih 
dobara i usluga, koje koristi prosječno 
domaćinstvo, pa je zato ključna mjera 
inflacije.  
Osnovni indeks potrošačkih cijena (Core CPI) 
Ovaj indeks prati promjene cijena u korpi 
potrošačkih dobara i usluga koje koristi 
prosječno domaćinstvo, ali su isključeni artikli 
podložni čestim promjenama cijena - hrana, 
energija, alkohol i cigarete. 

 
 

Maj 
 SA MoM% 
WDA YoY% 

 
 
 
 

Maj 
 
 
 
 
 

Jun F 
MoM% 
YoY% 

 
 
 

Jun F 
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 

Mjesečni BDP (Monthly GDP)  
Mjeri finalnu tržišnu vrijednost proizvoda i 
usluga proizvedenih unutar zemlje. BDP je 
najčešće korišćen indikator ekonomske 
aktivnosti. 
Industrijska proizvodnja (Industrial 
Production) 
Mjeri promjenu obima proizvodnje 
postrojenja u sledećim industrijama: 
rudarstvo i vađenje kamena, proizvodnja i 
javne komunalne djelatnosti (snabdijevanje 
električnom 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 potrošačkih cijena (CPI) 
Procjenjuje promjene u troškovima života, 
mjereći promjene cijena određenih artikala za 
koje potrošač izdvaja svoja novčana sredstva. 
Indeks proizvođačkih cijena (PPI Final 
Demand) mjeri promjenu cijena koje domaći 
proizvođači primaju za finalne proizvode i 
usluge, odnosno cijene na nivou proizvođača 
prije nego što roba i usluge dospiju do krajnjih 
korisnika, na domaćem ili inostranom tržištu. 
Jednogodišnja inflatorna očekivanja 
Univerziteta u Mičigenu (U. of Mich. 1 Yr 
Inflation) 
Ovaj pokazatelj mjeri očekivanja potrošača u 
pogledu procentualne promjene cijena 
proizvoda i usluga u narednih 12 mjeseci.  

 
Jun 

MoM% 
YoY% 

 
Jun 

MoM% 
YoY% 

 
 
 
 
 

Jul P 
 
 

 
 

-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 

Mašinske narudžbe (Core Machine Orders) 
Predstavljaju vodeći indikator poslovnih 
ulaganja u Japanu, mjereći promjenu novih 
narudžbi mašina i opreme koje signaliziraju 
buduću investicionu aktivnost kompanija. 

 
Maj 

MoM% 
YoY% 

 
 

-4.2% 
12.3% 

 
 

-12.4% 
-1.9% 

 
 

8.7% 
15.6% 

 

Skraćenice: P-preliminarni podaci, F-finalni podaci, S-druga procjena, T-treća i konačna procjena, k-hiljada, b-milijarda, SA-usklađeno za sezonska kolebanja, WDA-
usklađeno za radne dane, A-aktuelno, 3M/3M-poslednja 3 mjeseca u odnosu na prethodna 3 mjeseca.. 
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Tabela br.1 Kursevi 
najznačajnijih valuta 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Tabela br.2 Pregled                 
referentnih kamatnih  
stopa vodećih  
centralnih banaka 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Tabela br.3 ESTR i 
Euribor  
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 

 
1 Vrijednost na otvaranju tržišta u ponedeljak. 
2 Vrijednost na zatvaranju tržišta u petak. 
 

           
13.07.2026.1 

 
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 

 
 
Centralna banka 

 
Referentna 

kamatna stopa 

 
Visina referentne 

kamatne stope 

 
Naredno 

zasjedanje 
European Central 
Bank (ECB) 

„Deposit Facility 
Rate“ 2.25% 23.07.2026. 

Federal Reserves  
(Fed) 

„Federal Funds 
Target Rate“ 3.75% 29.07.2026.  

Bank of Japan 
(BoJ) 

„Overnight Call 
Rate“ 1.00% 31.07.2026.  

Bank of England 
(BoE) 

„Official Bank 
Rate“ 3.75% 30.07.2026. 

Swiss National 
Bank (SNB) 

„Libor Target 
Rate“ 0.00%  24.09.2026. 

Bank of Canada 
(BoC) 

„Target Overnight 
Rate“ 2.25%  02.09.2026.  

Reserve Bank of 
Australia (RBA) „Cash Rate Target“ 4.35%  11.08.2026. 

  
13.07.2026.1 

 
17.07.2026.2 

Promjena u 
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 
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EVROPSKO TRŽIŠTE DRŽAVNIH OBVEZNICA 

 

Prinos na 10-godišnje njemačke državne 
obveznice je tokom izvještajne sedmice  
porastao sa 3.08% na 3.12%. Na samom početku 
sedmice prinos je porastao za oko 2bp uslijed 
rasta cijene nafte nakon objave predsjednika 
Donalda Trampa da SAD preuzima kontrolu nad 
Hormuškim moreuzom, što je ukazalo na dalju 
eskalaciju sukoba na Bliskom istoku. Tokom 
naredna dva dana se prinos kolebao, a najveću 
vrijednost je ostvario u četvrtak, kada je 
dostigao nivo od 3.16%, jer je intenziviranje 
američkih napada na Iran naglasilo rizik da će 
povišene cijene nafte u narednim mjesecima 
usmjeriti pažnju globalnih centralnih banaka na 
povećanje kamatnih stopa. Međutim, na kraju 
dana prinos je pao na 3.13%. U petak prinos nije 
bilježio značajnije promjene i u prosjeku je 
iznosio 3.12%.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

AMERIČKO TRŽIŠTE DRŽAVNIH OBVEZNICA 

 

Prinos na 10-godišnje američke državne 
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 će 
kreatori politike možda morati povećati 
kamatne stope u bliskoj budućnosti ako 
osnovna inflacija nastavi signalizirati široke 
pritiske na cijene. U nastavku sedmice prinos na 
američke državne obveznice je uglavnom slabio 
kako su trgovci odustali od klađenja na 
povećanje kamatnih stopa nakon što su CPI i PPI 
podaci u SAD-u bili niži od očekivanih 
vrijednosti. Takođe, na slabljenje prinosa uticali 
su komentari Džona Vilijamsa iz Fed-a, koji je 
istakao da, iako je inflacija i dalje previsoka, 
postoje ohrabrujući razlozi za očekivanje da je 
već dostigla svoj vrhunac. U petak je prinos 
tokom većeg dijela dana slabio, ali se na kraju 
dana djelimično oporavio uslijed rasta cijene 
nafte, jer je vladala zabrinutosti zbog sukoba na 
Bliskom istoku.  
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ZLATO 

 

Cijena zlata je u ovoj sedmici pala sa $4,103.67 
na $4,017.39 po unci. Cijena zlata je u 
ponedeljak pala nakon što su obnovljeni sukobi 
između SAD-a i Irana i izjave kreatora 
monetarne politike podstakli očekivanja da bi 
Fed mogao povećati kamatne stope kako bi 
obuzdao inflaciju. Guverner Fed-a, Kristofer 
Voler, rekao je da će kreatori politike možda 
morati povećati kamatne stope u bliskoj 
budućnosti. Narednog dana cijena zlata je 
porasla nakon što su podaci o inflaciji u SAD-u, 
bili slabiji od očekivanja, što je povećalo 
očekivanja da će Fed možda voditi manje 
restriktivnu monetarnu politiku. U srijedu i 
četvrtak cijena zlata je slabila, jer su rastuće 
tenzije na Bliskom istoku ponovo probudile 
očekivanja da će Fed možda morati povećati 
kamatne stope kako bi obuzdao upornu 
inflaciju. SAD je napao tanker s naftom u blizini 
glavnog iranskog izvoznog terminala, što je 
ponovo oživjelo zabrinutost zbog rasta cijene 
energenata i viših kamatnih stopa. U petak se 
cijena zlata oporavila.  
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

NAFTA 

 

Cijena nafte je u ovoj sedmici porasla sa $78.37 
na $87.59 po barelu. U ponedeljak je cijena 
nafte porasla nakon što je SAD pokrenuo 
napade na Iran, što je pojačalo tenzije u 
Hormuškom moreuzu. Tramp je rekao da će 
tražiti 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 između ove dvije 
strane povećava rizik da se poremete globalni 
tokovi nafte i ometa napore u pogledu obnove 
zaliha, a analitičari upozoravaju da bi prošireni 
udari na energetsku infrastrukturu mogli 
povećati cijenu nafte. Cijena prirodnog plina u 
Evropi takođe je porasla zbog straha od 
poremećaja u isporukama. U ostatku sedmice 
cijena se blago kolebala i u prosjeku je iznosila 
$84.80 po barelu. U petak je cijena nafte imala 
izražajniji trend - porasla je kako su se sukobi 
između SAD-a i Irana ponovo intenzivirali.    
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Odricanje od odgovornosti (Disclaimer) Navedeni pregled kretanja zasnovan je na eksternim izvorima i ne sadrži bilo kakve komentare, procjene i stavove CBCG. CBCG ne može garantovati njihovu tačnost i ne snosi odgovornost za 
direktnu ili indirektnu štetu koja može nastupiti kao posljedica korišćenja ili nemogućnosti korišćenja informacija, materijala ili sadržaja, ili za posljedice odluka donesenih na osnovu njih. 


