
        

 
 
 

Sektor za finansijske i bankarske operacije 
-Odjeljenje za upravljanje međunarodnim rezervama- 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Izvještaj sa                                  
međunarodnog finansijskog tržišta 

 

(20. april 2026 - 24. april 2026.) 
 

 
 
   
 
 
 

 
 
 
           Podgorica, 28. april 2026. godine 
 
 
 
 



 

20.04.2026. – 24.04.2026. 
   2 

 

             Nedeljni pregled kratkih vijesti   
 

 Cijena zlata je u ovoj sedmici zabilježila blagi pad, sa $4,765.51 pala je na $4,709.50 za uncu, uslijed 
jačanja dolara, rasta cijene nafte i očekivanja da će kamatne stope ostati na visokom nivou.  
 

 Cijena nafte je u ovoj sedmici porasla sa $91.56 na $99.70 za barel zbog zabrinutosti da bi produženi 
sukob na Bliskom istoku mogao ozbiljno ugroziti globalne zalihe. 
 

 Predsjednica ECB-a je saopštila da rat u Iranu može da uspori ekonomski rast euro zone i poveća 
inflaciju. Lagard je saopštila da će odluka o kamatnim stopama zavisiti od podataka, a tržište očekuje 
povećanje kamatnih stopa sredinom godine i moguće još jedno do kraja godine. Predsjednica Lagard 
je izjavila da se treba prikupiti više informacija "prije donošenja čvrstih zaključaka" o monetarnoj 
politici. Zato se čini malo vjerovatnim da će Upravni savjet sljedeće sedmice “oglasiti uzbunu“ zbog 
inflacije ili rasta. Međutim, u junu će ECB imati više informacija na raspolaganju, uključujući 
ažurirane makroekonomske projekcije. Podaci o PMI za april i maj, takođe, će biti dostupni kao i 
konkretni podaci o maloprodaji i industrijskoj proizvodnji. 

 
 Njemačka vlada je umanjila očekivani ekonomski rast za tekuću godinu za 0.5pp na nivo od 0.5%, 

dok je za 2027. godinu umanjila prognoze za 0.4pp na nivo od 0.9%.  
 

 Guverner Centralne banke Švajcarske, Martin Šlegel, rekao je da izgledi za švajcarsku ekonomiju 
zavise od toga koliko dugo će trajati pritisci na cijene energije koji su uzrokovani sukobima, 
upozoravajući da bi dugotrajno visoke cijene mogle podstaknuti inflaciju i uticati na rast. Šlegel je 
dodao da ako se cijene brzo normalizuju, uticaj na inflaciju i rast bi vjerovatno bio privremen, ali bi 
dugotrajniji šok imao znatno veće efekte. “Centralne banke uglavnom mogu da prebrode ovakve 
šokove, i da postaje problematičnije ako se pojave tzv. sekundarni efekti, koji vode do šireg 
povećanja cijena. Tada centralne banke moraju da djeluju“ dodao je guverner ove centralne banke.  
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FX VIJESTI 

EUR/USD 

 
 

Tokom protekle sedmice kurs EUR/USD se kretao 
u uslovima pojačane neizvjesnosti, prvenstveno 
zbog eskalacije tenzija između SAD-a i Irana, uz 
dodatni uticaj ekonomskih podataka i očekivanja u 
vezi monetarne politike. Početkom sedmice kurs je 
rastao, jer su sve veće geopolitičke tenzije i slabe 
nade u brzo diplomatsko rješenje povećale oprez 
investitora. Već u utorak kurs je pao, nakon 
izostanka signala o nastavku pregovora. Narednog 
dana pad kursa je nastavljen, kako su rast cijene 
nafte i strah od poremećaja u Hormuškom 
moreuzu pojačali nervozu na tržištima. 
Ograničenja pomorskog saobraćaja, otkazani 
diplomatski susreti i oštra retorika su dodatno 
pogoršali sentiment i podstakli jačanje dolara kao 
sigurnog utočišta. U četvrtak je kurs oscilirao, ali je 
na nivou dana pao, uz nastavak jačanja dolara 
zbog straha od eskalacije sukoba i rasta cijena 
energije. U petak se kurs blago oporavio, zbog 
signala mogućeg popuštanja tenzija oko 
Hormuškog moreuza, ali je oprez ostao prisutan. 
Ukupno gledano, ova sedmica je obilježena 
dominacijom geopolitičkih faktora, gdje su vijesti 
iz pravca SAD-Iran najviše uticale na kretanje 
kursa. 
 
EUR/GBP 

 
 

Tokom protekle sedmice kurs EUR/GBP je bio pod 
uticajem kombinacije političkih dešavanja u 
Ujedinjenom Kraljevstvu i jakih ekonomskih 
podataka. Sedmica je počela rastom kursa kako je 
politička neizvjesnost oslabila funtu. Međutim, već 
u utorak i srijedu kurs je pao jer su snažni podaci o 
zaposlenosti i rast inflacije u UK ojačali sterling. U 
četvrtak je kurs oscilirao zbog globalnih 
geopolitičkih tenzija i zabrinutosti oko rasta 
troškova u britanskoj ekonomiji, ali bez većih 
promjena na kraju dana. Petak je donio novo 
slabljenje ovog kursa, jer su jaki podaci o 
maloprodaji u UK dodatno podržali funtu uoči 
sastanaka Banke Engleske i ECB-a. Sedmicu je 
obilježila dominacija funte zahvaljujući dobrim 
ekonomskim pokazateljima, uz povremene 
političke uticaje na početku perioda. 
 

EUR/JPY 

 
 
Kurs EUR/JPY se nije značajnije promijenio na 
nivou ove izvještajne sedmice. Početkom nedelje 
kurs je porastao, kako je obnavljanje tenzija 
između SAD-a i Irana uzrokovalo rast cijene nafte, 
pa je jen bio pod pritiskom zbog zavisnosti Japana 
od uvoza nafte sa Bliskog istoka. Jen je slabio i 
zbog upozorenja o cunamiju nakon zemljotresa 
koji je podio područje u moru kod sjeveroistočnog 
Japana. Sredinom sedmice kurs je počeo da slabi, 
kako je jen bio podržan podacima o japanskom 
izvozu. Sa druge strane, Tramp je produžio 
primirje sa Iranom, što je uticalo na slabljenje 
evropske valute. Do kraja nedelje kurs se kolebao, 
ali nije ostvario veću promjenu. 
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Tabela br.4 Ekonomski indikatori u periodu od 20.04.2026 - 24.04.2026. 

Zemlja Indikator Period 
Očekivana 
vrijednost 

Aktuelna 
vrijednost 

Prethodna 
vrijednost 

Euro zona 

Proizvodni, uslužni, kompozitni indeks menadžera 
nabavki (S&P Global Eurozone Manufacturing, 
Services, Composite PMI) 
Ovo istraživanje prati mišljenja menadžera nabavke 
u proizvodnom, građevinskom i/ili uslužnom 
sektoru. Indeks se dobija iz rezultata upitnika u vezi 
sa proizvodnjom, narudžbama, zalihama, 
zaposlenošću, cijenama itd. 
 

 
 
 

April P 
 
 
 

 

 
 
 

50.9 
49.8 
50.1 

 
 
 

52.2 
47.4 
48.6 

 

 
 
 

51.6 
50.2 
50.7 

Njemačka 

Indeks proizvodnih cijena  (PPI) 
Ovaj pokazatelj mjeri promjenu u cijeni koju plaćaju 
domaći proizvođači. Porast indikatora je rani 
pokazatelj inflacije. 
IFO indeks poslovne klime (IFO Business climate)           
Mjesečno istraživanje firmi u Njemačkoj (u oblasti 
proizvodnje, građevine, veleprodaje i maloprodaje), 
u pogledu trenutne poslovne klime i očekivanja za 
narednih 6 mjeseci. 
 

 
Mart 

MoM% 
YoY% 

 
April 

 

 
 

1.4% 
-1.2% 

 
85.7 

 
 

2.5% 
-0.2% 

 
84.4 

 
 

-0.5% 
-3.3% 

 
86.3 

Velika Britanija 

ILO Stopa nezaposlenosti za period od 3 mjeseca 
(ILO Unemployment Rate 3Mths) 
Ova stopa mjeri nezaposlenost kao procenat u 
odnosu na radnu snagu (ukupan broj zaposlenih i 
nezaposlenih). Prema ILO metodologiji nezaposleni 
obuhvataju one koji aktivno traže posao i dostupni 
su za rad, a podaci su izraženi kao tromjesečni 
prosjek.  
Promjena u broju zaposlenih (Employment Change 
3M/3M) 
Promjena ukupnog broja zaposlenih u jednom 
tromjesečnom periodu u odnosu na prethodni 
tromjesečni period.  
Indeks potrošačkih cijena (CPI) 
Procjenjuje promjene u troškovima života, mjereći 
promjene cijena u korpi potrošačkih dobara i 
usluga, koje koristi prosječno domaćinstvo. 
Maloprodaja koja uključuje gorivo (Retail Sales Inc 
Auto Fuel) 
Indikator prati prodaju nove i korištene robe široj 
javnosti za ličnu potrošnju ili potrošnju 
domaćinstva. Ovaj koncept se zasniva na volumenu 
prodate robe.  
 

 
 

Februar 
 
 
 
 
 
 
 

Februar 
 
 
 

Mart 
MoM% 
YoY% 

 
 

Mart 
MoM% 
YoY% 

 

 
 

5.2% 
 
 
 
 
 
 
 

35k 
 
 
 
 

0.6% 
3.3% 

 
 
 

0.0% 
1.1% 

 
 

4.9% 
 
 
 
 
 
 
 

24k 
 
 
 
 

0.7% 
3.3% 

 
 
 

0.7% 
1.7% 

 
 

5.2% 
 
 
 
 
 
 
 

84k 
 
 
 
 

0.4% 
3.0% 

 
 
 

-0.6% 
1.8% 

SAD 

Poslovni inventar (Bussines Invetories) 
To su zalihe robe kod proizvođača, veleprodaje i 
maloprodaje. Uključuju proizvedenu robu koja još 
nije prodata. Rast može ukazati na slabiju potražnju 
ili privremeni višak ponude. 
Proizvodni, uslužni, kompozitni indeks menadžera 
nabavki (S&P Global US Manufacturing, Services, 
Composite PMI) 
Ovo istraživanje prati mišljenja menadžera nabavke 
u proizvodnom, građevinskom i/ili uslužnom 
sektoru. Indeks se dobija iz rezultata upitnika u vezi 
sa proizvodnjom, narudžbama, zalihama, 
zaposlenošću, cijenama itd. 
 

 
Februar 

 
 
 
 
 
 

April P 

 
0.3% 

 
 
 
 
 
 

52.5 
50.6 
50.6 

 
0.4% 

 
 
 
 
 
 

54.0 
51.3 
52.0 

 
0.0% 

 
 
 
 
 
 

52.3 
49.8 
50.3 

Japan 

Izvoz (Exports) 
Proizvodi i usluge, proizvedeni u Japanu, koji su 
prodati ili čekaju na prodaju van Japana.  
Uvoz (Imports) 
Tražnja Japana za inostranim proizvodima.  
Nacionalni indeks potrošačkih cijena (Natl CPI) 
Procjenjuje promjene u troškovima života, mjereći 
promjene cijena roba i usluga. 

 
Mart 

 
 

Mart 
Mart  
 YoY% 

 
11.0% 

 
 

7.0% 
 

1.4% 

 
11.7% 

 
 

10.9% 
 

1.5% 

 
4.0% 

 
 

10.3% 
 

1.3% 

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 
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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. 
 

  
20.04.2026.1 

 
24.04.2026.2 

% 
Promjena  

EUR/USD 1.1765 1.1722 -0.37 
EUR/GBP 0.87040 0.86613 -0.49 
EUR/JPY 186.63 186.86 0.12 

EUR/AUD 1.63895 1.63948 0.03 
EUR/CHF 0.91974 0.92003 0.03 
USD/JPY 158.64 159.38 0.47 
GBP/USD 1.3516 1.3532 0.12 

 
 
Centralna banka 

 
Referentna kamatna 

stopa 

 
Visina referentne 

kamatne stope 

 
Naredno 

zasijedanje 
European Central 
Bank (ECB) 

„ECB main 
refinancing rate“ 2.15% 30.04.2026. 

Federal Reserves  
(Fed) 

„Federal Funds 
Target Rate“ 

3.75% 29.04.2026. 

Bank of Japan 
(BoJ) 

„Overnight Call 
Rate“ 

0.75% 28.04.2026. 

Bank of England 
(BoE) „Official Bank Rate“ 3.75% 30.04.2026. 

Swiss National 
Bank (SNB) 

„Libor Target Rate“ 0.00% 18.06.2026. 

Bank of Canada 
(BoC) 

„Target Overnight 
Rate“ 

2.25% 29.04.2026. 

Reserve Bank of 
Australia (RBA) 

„Cash Rate Target“ 4.10% 05.05.2026. 

  
20.04.2026.1 

 
24.04.2026.2 

Promjena u 
baznim 

poenima 
ESTR 1.932 1.933 0.1 
Euribor 1w 1.914 1.915 0.1 
Euribor 1m 1.996 1.968 -2.8 
Euribor 3m 2.204 2.163 -4.1 
Euribor 6m 2.415 2.459 4.4 
Euribor 12m 2.685 2.735 5.0 
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EVROPSKO TRŽIŠTE DRŽAVNIH OBVEZNICA 

 

Prinos na 10-godišnje njemačke državne 
obveznice je tokom ove izvještajne sedmice 
porastao sa 2.88% na 2.99%. Prinos na 
njemačke 10-godišnje obveznice je u ponedeljak 
na samom početku dana porastao sa 2.88% na 
2.99% i do kraja sedmice se uglavnom kretao 
oko ovog nivoa, jer je ponovno jačanje tenzija 
na Bliskom istoku povećalo cijenu nafte i 
inflatorna očekivanja. Prinos je u nastavku 
sedmice bio blago volatilan, kako je bilo 
neizvjesno da li će biti produženo primirje 
između Irana i SAD-a, koje je bilo pred istekom. 
Sredinom sedmice Donald Tramp je objavio 
produženje primirja, ali su investitori ostali 
oprezni zbog izostanka napretka u pregovorima 
i rizika od eskalacije s potencijalnim globalnim 
ekonomskim posljedicama. Prinos je poslednja 
dva dana slabio kako su na tržištu bila smanjena 
očekivanja u pogledu povećanja kamatnih stopa 
ECB-a nakon što se poslovna aktivnost u euro 
zoni neočekivano smanjila, što je bilo u 
suprotnosti s podacima iz Velike Britanije, kao i 
zbog najave da će predstavnici SAD-a otputovati 
u Pakistan radi pregovora.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

AMERIČKO TRŽIŠTE DRŽAVNIH OBVEZNICA 

 

Prinos na 10-godišnje američke državne 
obveznice je u ovoj izvještajnoj sedmici porastao 
sa 4.26% na 4.30%. Prinos je početkom sedmice 
slabio. Investitori su bili fokusirani na pregovore, 
pa je obim trgovine bio manji. U nastavku 
sedmice prinos je uglavnom rastao. Međutim, u 
srijedu je prinos kratkotrajno oslabio nakon što 
je predsjednik Donald Tramp izjavio da 
produžava primirje s Iranom. Objava je uslijedila 
neposredno prije isteka dvonedeljnog primirja, 
što je ublažilo pritiske na tržištu. Narednog dana 
je prinos ponovo porastao zbog zabrinutosti oko 
stanja u vezi s primirjem između SAD-a i Irana. 
Prinos na 10-godišnje američke obveznice u 
petak je na kraju dana pao. Ministarstvo pravde 
SAD-a planira obustaviti istragu protiv Džeroma 
Pauela, što bi moglo smanjiti politički pritisak na 
centralnu banku.  
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ZLATO 

 

Cijena zlata je u ovoj sedmici zabilježila blagi pad - sa 
$4,765.51 pala je na $4,709.50 za uncu. Tokom 
sedmice cijena zlata je bila pod uticajem pojačanih 
geopolitičkih tenzija i makroekonomskih pritisaka, uz 
izraženu, ali umjerenu volatilnost. U ponedeljak je 
cijena zlata porasla zahvaljujući očekivanjima 
mogućeg diplomatskog pomaka na relaciji SAD-Iran. 
Međutim, narednog dana na tržištu je preovladavao 
oprez zbog neizvjesnosti oko pregovora i poremećaja 
na energetskom tržištu, pa je cijena kliznula ispod 
$4.800 po unci. Tramp je sredinom nedelje rekao da 
će odložiti dalje napade dok Iran ne podnese novi 
predlog „i dok se razgovori ne završe, na ovaj ili onaj 
način“. Međutim, Hormuški moreuz je ostao 
zatvoren za saobraćaj. U četvrtak se pojačao pritisak 
na cijenu, jer su jačanje dolara, rast cijene nafte i 
očekivanja dugotrajnijih visokih kamatnih stopa 
držali cijenu na silaznoj putanji. Cijena zlata je u 
petak porasla, ali je neizvjesnost ostala jer se 
očekivao nastavak pregovora tokom vikenda.   
 
 
 
 
 
 
 
 
 

NAFTA 

 

Cijena nafte je u ovoj sedmici porasla sa $91.56 na 
$99.70 za barel. U ponedeljak cijena nafte nije 
bilježila veće promjene, ali je u ostatku nedelje 
porasla zbog zabrinutosti da bi produženi sukob 
mogao ozbiljno ugroziti globalne zalihe. Srijeda je 
donijela dodatni rast kako ni produženo primirje nije 
uspjelo da smanji neizvjesnost zbog pojačanih tenzija 
u Hormuškom moreuzu. Cijena je porasla i zbog 
zastoja u pregovorima i rastućih rizika po 
snabdijevanje. Poslednjeg dana se cijena nafte 
kolebala - zbog pogoršanja odnosa i gotovo 
blokiranog prolaza u Hormuškom moreuzu cijena 
nafte je porasla, da bi kasnije naznake mogućeg 
nastavka pregovora taj rast ograničile. Tržište nafte 
ostalo je pod snažnim pritiskom geopolitičkih 
faktora, uz kontinuiran rast rizika i osjetljivost na 
svaku novu informaciju iz regiona.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

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 korištenja ili nemogućnosti korištenja informacija, materijala ili sadržaja, ili za posljedice odluka donesenih na osnovu njih. 


