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Nedeljni pregled kratkih vijesti
Cijena zlata je tokom ove sedmice pala sa $4.096,67 na $4.046,15 po unci zbog jaceg dolara.

Cijena nafte je tokom ove sedmice porasla sa $87,37 na $90,43 po barelu zbog pogorsanja situacije
na Bliskom istoku i zabrinutosti za stabilnost snabdijevanja.

Federalne rezerve (Fed) zadrzale su kamatnu stopu u rasponu od 3.50% do 3.75%, odlukom
donesenom vecinom glasova (9 prema 3). Predsjednica Fed-a u Klivelandu, Bet Hamak, i predsjednik
Fed-a u Mineapolisu, Nil Kasari, usprotivili su se odluci Fed-a da zadrZi stabilne kamatne stope,
zalazudi se za povecanje od 25 bp kako bi se sprijecilo da se visoka inflacija ucvrsti. Hamak je istakao
i Sokove ponude i pritiske na strani potraznje koji pokrecu inflaciju, naglasavajuéi rizike predugog
¢ekanja na djelovanje. Kaskari je podrzao postepeno poostravanje monetarne politike kako bi se
upravljalo inflacijom bez poremecaja ekonomije. Predsjednica Fed-a u Dalasu, Lori Logan, takode se
nije slozila, tvrde¢i da su umjerena povecanja kamatnih stopa neophodna kako bi se inflacija vratila
na ciljanih 2% i upozorila je da bi odlaganja mogla dovesti do ostrijih prilagodavanja kasnije.

Banka Engleske (BoE) je zadrzala kamatnu stopu na postoje¢em nivou (3.75%). Uprkos tome $to su
¢lanovi Komiteta monetarne politike glasali za ovu odluku glasovima 6-3, guverner Bejli je insistirao
na tome da to ne znaci da je BoE korak blize povecanju kamatnih stopa. Naime, na konferenciji za
medije nakon donosenja odluke, Bejli je porucio: ,,Molim vas da ne napustite ovu salu misleci da se
Banka Engleske priblizava poveéanju kamatnih stopa, jer, iskreno, niSta od onoga $to sam rekao, niti
Sto je bilo ko od nas rekao, ne ukazuje na to.” Komitet monetarne politike saopstio je da i dalje
paZljivo prati moguce inflatorne posljedice rata izmedu SAD i Irana, kao i rizik da bi se sukob mogao
produziti.

Banka Japana (Bol) je zadrzala kamatnu stopu na istom nivou (1%), ali je nagovijestila potencijalno
povecéanje u septembru. Guverner, Kazuo Ueda, zauzeo je restriktivniji stav, ukazujuci na rizike od
inflacije kako se kretanje cijena priblizava ciljanoj stopi od 2%. Ekonomisti ocekuju da ée Bol
povecavati kamatne stope otprilike svakih Sest mjeseci, pri ¢emu trZiSte procjenjuje 89%
vjerovatnoce da ¢e naredno povecanje uslijediti do oktobra. BoJ je revidirala svoju prognozu rasta
BDP-a na 0.6% za fiskalnu godinu, dok je prognozu inflacije snizila na 2.5% zbog drzavnih subvencija.

BDP euro zone je u Il kvartalu porastao 0.4%, Sto je bilo bolje od ocekivanog zahvaljujuéi rastu
Spanske ekonomije od 0.7% i oporavku irske ekonomije. Sa druge strane, Francuska, Njemacka i
Italija su zabiljeZile skromniji rast, od 0.2%.

Predsjednik Fed-a, Kevin Vors, pokrenuo je moguénost promjene ucestalosti redovnih sastanaka
americke centralne banke o monetarnoj politici. Jedna od ideja koju je Vors iznio je da se kreatori
politike Fed-a sastaju Sest puta godisSnje kako bi odlucivali o kamatnim stopama i drugim pitanjima
monetarne politike, a dva puta godisnje radi rasprave o nekoj bitnoj ekonomskoj temi. Odluka jos
nije donesena. Vors primijetio je da je rast zaposlenosti uglavhom odgovarao rastu radne snage, sto
ukazuje na uravnoteZeno trziste rada, iako inflacija ostaje iznad cilja.
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Kurs EUR/USD se tokom prva dva dana izvjestajne nedelje kretao u relativno uskom rasponu, da
bi od srijede zapocCeo uzlazni trend. Sredinom sedmice kurs je zabiljeZio oStar rast nakon
sjednice Fed-a, na kojoj su kamatne stope zadrZane na postojeéem nivou. Istovremeno,
investitori su umanjili ocekivanja da ¢e Fed u septembru da poveca kamatne stope, Sto je
dodatno oslabilo dolar. Rast kursa nastavljen je i u cetvrtak nakon objavljivanja slabijih od
ocekivanih podataka o BDP-u SAD-a. BDP je u drugom kvartalu 2026. godine porastao za 1.5%,
Sto je manje od ocekivanog nivoa od 2.0%. Poslednjeg dana izvjestajne sedmice kurs je dodatno
ojacao nakon Sto je Financial Times objavio da je SAD izvrSio prvu intervenciju na deviznom
trsistu u poslednjih 15 godina, s ciljem pruzanja podrske japanskom jenu.
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Tabela br.4 Ekonomski indikatori u periodu od 27.07.2026 - 31.07.2026.

Ocekivana Aktuelna Prethodna
dnost vrijednost vrijednost

Indikator Period

Bruto domadi proizvod (GDP)
Jedan od temeljnih makroekonomskih Il kvartal A
indikatora;  predstavlja  trZiSnu  vrijednost QoQ% 0.2% 0.4% 0.0%
proizvoda i usluga, proizvedenih unutar zemlje. YoY% 0.7% 1.0% 0.5%
Za obracunavanje BDP koriste se 4 komponente:
potrosnja, investicije, troskovi Vlade, i neto
izvoz.

Indeks potrosackih cijena (CPI)

Procjenjuje promjene u troskovima Zivota, Jul P
mjerec¢i promjene cijena u korpi potrosackih MoM% 0.2% 0.2% -0.1%
dobara i wusluga, koje koristi prosje¢no YoY% 2.9% 2.9% 2.4%
domadinstvo, pa je zato klju¢na mjera inflacije
euro zone.

Stopa nezaposlenosti (Unemployment Rate)
Procentualni broj individua koji se nalaze na Jun 6.2% 6.2% 6.2%
trziStu rada i koje su bez posla, ali koje aktivno
traze posao. Visa stope nezaposlenosti
generalno slabi ekonomiju i rezultira nizoj licnoj
potrosniji.

Euro zona

Indeks potrosackih cijena (CPI)
Procjenjuje promjene u troskovima Zivota, Jul P
mjerec¢i promjene cijena u korpi potrosackih MoM% 0.7% 0.8% -0.3%
dobara i wusluga, koje koristi prosje¢no YoY% 2.7% 2.8% 2.3%
domacinstvo.

Indeks uvoznih cijena (Import praice Index)
Mjeri promjene u cijenama robe koja je uvezena Jun
od strane Njemacke. To je pokazatelj inflacije. MoM% -0.7% -0.7% 0.7%
Posto kod obracunavanja indeksa potrosackih YoY% 6.0% 6.1% 6.8%
cijena uzimaju se u obzir cijene uvezenih roba i
usluga, to ovo znacenje karakteriSe ulogu cijena
za uvoz u ukupnoj slici promjena maloprodajnih
cijena u "korpi" roba i usluga.

Njemacka

Indeks potrosackih cijena (CPI)
Procjenjuje promjene u troskovima Zivota, Jul P
mjerec¢i promjene cijena u korpi potrosackih MoM% 0.3% 0.3% 0.3%
dobara i wusluga, koje koristi prosje¢no YoY% 1.8% 2.1% 1.8%
domacinstvo.

Bruto domaci proizvod (GDP)

Jedan od temeljnih makroekonomskih
indikatora;  predstavlja  trZiSnu  vrijednost Il Kvartal P
proizvoda i usluga, proizvedenih unutar zemlje. QoQ% 0.2% 0.2% -0.1%
Za obracunavanje BDP koriste se 4 komponente: YoY% 0.9% 0.7% 0.8%
potrosnja, investicije, troskovi Vlade, i neto
izvoz.

Prijave zbog naknade u slucaju nezaposlenosti
(Initial Jobless Claims)

Broj stanovnika koji prima naknade za Jul 18 200k 197k 188k
nezaposlene.

Liéna potrosnja (Personal Consumption)
Pokazetelj koji odraZzava promjene u potrosnji Il Kvartal A 2.3% 3.2% 0.5%
sredstava za zadovoljavanje licnih potreba.
Povecanje vrijednosti ovog indeksa je pozitivan
faktor za razvoj ekonomije.

Narudzbe trajnih dobara (Durable Goods
Orders)

To je pokazatelj sigurnosti potrosaca koji Jun P 1.8% 0.3% -4.0%
odraZava njihova ocekivanja i sposobnost da se
novac potrosi.

Skracenice: P-preliminarni podaci, F-finalni podaci, S-druga procjena, T-treca i konacna 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..

Francuska

SAD
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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

%
27.07.2026.1 31.07.2026.2 Promjena
EUR/USD 1.1370 1.1527 1.38
EUR/GBP 0.85338 0.85516 0.21
EUR/IPY 186.27 181.43 -2.60
EUR/AUD 1.62907 1.64276 0.84
EUR/CHF 0.93028 0.93036 0.01
usD/JPY 163.83 157.40 -3.92
GBP/USD 1.3325 1.3483 1.19
Referentna Visina referentne Naredno
Centralna banka kamatna stopa kamatne stope zasjedanje
European Central | ,Deposit Facility
2.259 10.09.2026.
Bank (ECB) Rate” %
Federal Reserves Federal Funds
" 3.759 16.09.2026.
(Fed) Target Rate” %
Bank of Japan ,,Overnlgfl\lt Call 1.00% 17.09.2026.
(BoJ) Rate
Bank of England ,,Official Eank 3.75% 17.09.2026.
(BoE) Rate
Swiss National ,Libor Target
0.009 24.09.2026.
Bank (SNB) Rate” %
Bank of Canada ,Target Ovsrnlght 5 25% 02.09.2026.
(BoC) Rate
Reserve Bank of
Cash Rate T t“ 4.359 11.08.2026.
Australia (RBA) »-ash Rate large %
Promjena u
27.07.2026.1 31.07.2026.2 baznim
poenima
ESTR 2.186 2.184 -0.2
Euribor 1w 2.112 2.165 5.3
Euribor 1m 2.198 2.209 1.1
Euribor 3m 2.488 2.484 -0.4
Euribor 6m 2.723 2.706 -1.7
Euribor 12m 2.993 2.964 -2.9

! 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 tokom izvjeStajne sedmice zabiljezio
je rast sa 3.13% na 3.21%. U prva dva dana
sedmice prinos je bio u padu, pod uticajem
poveanog optimizma u vezi s moguéim
smirivanjem sukoba izmedu SAD-a i Irana, kao i
pada cijene nafte, Sto je ublaZilo inflatorne
pritiske. Medutim, od sredine sedmice pa do
njenog kraja, prinos je rastao usljed ponovnog
rasta cijene nafte, koji je pojacao zabrinutost
investitora u pogledu inflacije.

AMERICKO TRZISTE DRZAVNIH OBVEZNICA
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Prinos na 10-godiSnje americke drZavne
obveznice je u ovoj izvjestajnoj nedelji porastao
sa 4.62% na 4.73% i imao je slican trend kao
prinos na njemacke 10-godisnje drZavne
obveznice. U prva dva dana sedmice prinos je
bio u padu, prvenstveno zbog niZe cijene nafte i
povedanog optimizma u pogledu moguceg
smirivanja sukoba na Bliskom istoku, Sto bi
moglo omogudéiti normalizaciju pomorskog
saobradaja oko Arapskog poluostrva. Pad cijena
nafte ublaZio je inflatorna ocekivanja i doprinio
smanjenju prinosa. Tokom preostalog dijela
sedmice prinos je rastao uslijed ponovnog rasta
cijena nafte i pojacanih inflatornih ocekivanja.
Rast prinosa koji je zabiljezen u petak je uslijedio
nakon izjava pojedinih zvani¢nika Fed-a koji su
izrazili stav da bi moglo biti potrebno dodatno
poostravanje monetarne politike radi
obuzdavanja inflacije. Ovakve poruke, zajedno
sa rastom cijena nafte, doprinijele su rastu
prinosa.
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Cijena zlata je tokom ove sedmice pala sa
$4.096,67 na $4.046,15 po unci. Cijena zlata je u
prvoj polovini izvjestajne sedmice bila u padu,
prvenstveno zbog jacteg dolara i ocekivanja
trzista da Fed na predstojeéem sastanku neée
mijenjati kamatnu stopu. Dodatno, privremeno
smirivanje sukoba na Bliskom istoku ublazZilo je
traznju za sigurnim utocCistima, dok su nize
cijene nafte doprinijele smanjenju inflatornih
ocekivanja. U srijedu i Cetvrtak cijena zlata je
porasla nakon $to je Fed zadrZzao kamatnu stopu
na istom nivou, uz istovremeno slabljenje
americ¢kog dolara, Sto je povedalo privla¢nost
ovog plemenitog metala. Posljednjeg dana
sedmice cijena zlata je ponovo pala, nakon sto
je dolar ojacao uslijed prestanka aprecijacije
japanskog jena, koja je prethodno bila
podstaknuta intervencijama na deviznom
trziStu. Jacdanje americke valute ucinilo je zlato
skupljim za investitore Sto je izvrsilo pritisak na
njegovu cijenu.
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Cijena nafte je tokom ove sedmice porasla sa
$87,37 na 590,43 po barelu. Cijena nafte je
pocetkom izvjeStajne sedmice bila u paduy,
nakon sto je prekid dvonedjeljnih
neprijateljstava izmedu SAD i Irana podstakao
sklonost investitora ka rizi¢nijoj imovini i ublazio
zabrinutost u pogledu moguéih poremedaja u

snabdijevanju naftom. Trzisna paznja
istovremeno je bila usmjerena na sjednice
Federalnih rezervi, Banke Japana i Banke

Engleske. U srijedu je cijena nafte porasla uslijed
novog pogorsanja situacije na Bliskom istoku,
Sto je ponovo povecalo zabrinutost u pogledu
stabilnosti snabdijevanja ovim energentom.
Tokom cetvrtka cijena nafte je uglavnom bila u
padu, nakon naznaka intenziviranja pomorskog
saobrac¢aja kroz Hormuski moreuz, Sto je
djelimi¢no ublaZilo strahovanja od poremecaja u
isporukama. Posljednjeg dana sedmice cijena
nafte je ponovo porasla, pod uticajem
geopolitickih  rizika i zabrinutosti trZiSnih
ucesnika u vezi sa mogucim poremecéajima u
globalnom snabdijevanju, posebno iz regiona
Persijskog zaliva i Crnog mora.

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 koris¢enja ili nemogucnosti koriscenja informacija, materijala ili sadrzaja, ili za posljedice odluka donesenih na osnovu njih.
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