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Nedeljni pregled kratkih vijesti

Cijena zlata je u ovoj izvjestajnoj nedelji porasla sa $3,363.48 na $3,397.75 za uncu, kako su rast
ocekivanja da bi Federalne rezerve ve¢ na sledeem sastanku mogle smanjiti kamatnu stopu,
slabljenje dolara, trgovinska napetost i geopoliticka neizvjesnost povecali privlacnost zlata kao sigurne
imovine.

Cijena nafte je u ovoj nedelji pala sa $70.80 na $67.17 za barel, uslijed zabrinutosti oko slabljenja
globalne potraznje za ovim energentom, poveéane proizvodnje od strane OPEC+, carinske politike
SAD-a, kao i zbog rastu¢e nade da bi SAD i Rusija mogle biti blize postizanju sporazuma o prekidu
vatre u Ukrajini.

Nakon dva kruga glasanja da bi se postigla veéina Banka Engleske je u Cetvrtak, 07. avgusta, smanijila
kamatnu stopu za 25bp na 4%. BoE je povecala prognozu za inflaciju, o¢ekujuci da ¢e dostiéi vrhunac
od 4% u septembru, umjesto 3.7% koliko je prethodno predvidano. Guverner Bejli je rekao da ne
treba ni prebrzo ni previse smanjivati kamatne stope.

Nakon neocekivanog povlacenja guvernerke Adrijane Kugler sa mjesta ¢lanice Upravnog odbora
Federalnih rezervi prije isteka mandata, predsjednik Tramp je za njeno mjesto privremeno nominovao
Stiven Mirana, koji je na ¢elu Savjeta ekonomskih savjetnika u Trampovoj administraciji.

Svajcarska vlada odrzala je hitan sastanak nakon neuspje$nog putovanja predsjednice Karin Keler-
Zuter u SAD, gdje je odbijen njen predlog da se americke carine na Svajcarsku robu smanje sa 39% na
10%. Nakon sastanka saopsteno je da ée se pregovori sa SAD-om nastaviti.

Nedeljni izvjestaj 04.08.2025. — 08.08.2025.
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Kurs EUR/USD je tokom ove nedelje ostvario rast.
Nakon Sto je u prva dva dana kurs bio relativno
stabilan, u srijedu je zabiljeZio oStar skok. U ostatku
nedelje kurs nije biljeZio vecu promjenu, uz
stabilizaciju na visSim nivoima. Vedi skok u kretanju
kursa ove nedelje je bio izazvan rastom ocekivanja da
¢e Fed da smanji kamatnu stopu. Dolar je bio pod
pritiskom kako je c¢lanica borda Fed-a, Lisa Kuk,
nazvala julski izvjestaj o zaposljavanju
,zabrinjavajuéim®. S druge strane euro je bio podrZan
ocekivanjima da ¢e se Rusija i Ukrajina uskoro naci na
mirovnim pregovorima.
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Kurs EUR/GBP je tokom prva dva dana ove nedelje
biljezio blagi pad. Ovaj pad je bio izazvan
pozicioniranjem investitora u susret redovnom
sastanku Banke Engleske. U srijedu je doslo do rasta
ovog kursa kako je objavljeno da je aktivnost u
britanskom gradevinskom sektoru pala u julu na nivo
od 44.3, sa junskih 48.8, sto je najnizi nivo ovog

indeksa joS od maja 2020. godine. Kurs je u Cetvrtak
nakon sastanka BoE ostvario ostar pad kako je BoE
odluéila da smanji kamatnu stopu za 25bp. Cetiri
zvanicnika su glasala da stope ostanu iste, vise nego
Sto se predvidalo, dok je pet glasalo za smanjenje.
Bila su potrebna dva kruga glasanja da bi se postigla
vec¢ina. Tokom poslednjeg dana kurs je nastavio
blago da slabi.

EUR/JIPY

[EIAEIEATNENERSY %4 Suggested Charts + 49 Actions + 97 Edit +
KRR ol/0:/200s(eRl 008/ 20050 1 2:55 o Wis st Plocl oY |
ax Tk ¥

DWW DN N K

=

Kurs EUR/JPY je prvog dana ove nedelje ostvario
pad, da bi u ostatku sedmice uglavnom imao trend
rasta. Sredinom nedelje doslo je do neSto veceg
skoka u kretanju kursa kako je lider LDP partije
Japana, Ken Saito, urgirao da Banka Japana bude
oprezna pri povecanju kamatnih stopa, naglasivsi
povecane rizike koji postoje zbog tarifne politike
SAD-a, kao i slabog oporavka ekonomije Japana. Rast
kursa se zadrzao do kraja sedmice.
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Tabela br.1 - Kursevi
najznacajnijih valuta

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

%
04.08.2025.1 08.08.2025.2 Promjena
EUR/USD 1.1587 1.1641 0.47
EUR/GBP 0.87257 0.86565 -0.79
EUR/JPY 170.79 172.03 0.73
EUR/AUD 1.78890 1.78516 -0.21
EUR/CHF 0.93159 0.94104 1.01
usD/JPY 147.40 147.74 0.23
GBP/USD 1.3279 1.3452 1.30
Referentna Visina referentne Naredno

Centralna banka kamatna stopa kamatne stope zasijedanje

European Central ,ECB main o

Bank (ECB) refinancing rate” 2.15% 11.09.2025.

Federal Reserves ,Federal Funds o

(Fed) Target Rate” 4.50% 17.09.2025.

Bank of Japan ,,Overnlgflt Call 0.50% 19.09.2025.

(BoJ) Rate

Bank of England | . o1 Bank Rate 4.00% 06.11.2025.

(BoE)

Swiss National Libor Target Rate” 0.00% 25.09.2025

Bank (SNB) ” & U 208

Bank of Canada ,Target Ovsrnlght 2 75% 17.09.2025.

(BoC) Rate

Reserve Bank of |\ o te Target” 3.85% 12.08.2025.

Australia (RBA)

Banka Engleske je smanjila kamatnu stopu za 25bp i ona se sada nalazi na nivou od 4%. Bila su potrebna dva kruga glasanja da bi se
postigla vecina, 4 ¢lana je glasalo da stopa ostane na istom nivou, dok je njih 5 glasalo da se stopa smanji. Kreatori politika Grin,
Lombardeli, Man i Pil glasali su za zadrZavanje kamatnih stopa, dok je Tejlor prvobitno glasao za smanjenje od 0.5% prije nego Sto je
podrZao smanjenje od 0.25% u drugom krugu kako bi se izbjeglo zadrzavanje kamatnih stopa. BoE je neznatno povecala svoju prognozu
u pogledu inflacije, o¢ekujuéi da ¢e dostici vrhunac od 4% u septembru, umjesto 3.7% koliko je prethodno bilo predvidano. Taj nivo je
dvostruko veci od cilja BoE-a. Podatak o inflaciji za septembar bi trebalo da bude objavljen otprilike dvije sedmice prije odluke
zvanicnika o kamatnim stopama u novembru. Guverner Bejli je rekao da ne treba prebrzo smanjivati kamatne stope ili previse. TrZiste je
smanjilo oc¢ekivanja za dalja popustanja, uracunavsi samo 17bp za smanjenje ove godine, u odnosu na ranija 23bp.

Tabela br.3 - ESTR i
Euribor

Promjena u

04.08.2025.1 08.08.2025.2 baznim

poenima
ESTR 1.927 1.922 -0.5
Euribor 1w 1.866 1.884 1.8
Euribor 1m 1.893 1.900 0.7
Euribor 3m 1.994 2.019 2.5
Euribor 6m 2.070 2.083 1.3
Euribor 12m 2.147 2.121 -2.6

! Vrijednost na otvaranju trZiSta u ponedeljak.

2 Vrijednost na zatvaranju trzista u petak.
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Indeks proizvodnih cijena (PPI)

Mijeri promjene u cijenama dobara i usluga po Jun
napustanju mjesta proizvodnje. Proizvodaci MoM% 0.9% 0.8% -0.6%
vece troskove prenose na potrosace, pa je PPI YoY% 0.6% 0.6% 0.3%
znacajan kao rani indikator inflacije.

Euro zona
Maloprodaja (Retail Sales) Jun
Ovaj pokazatelj mjeri obim prodaje dobara za MoM% 0.3% 0.3% -0.7%
licnu i potrosnju domacinstava. YoY% 2.6% 3.1% 1.8%
Industrijska proizvodnja (Industrial Production)
Mjeri proizvodnju postrojenja u slede¢im Jun
industrijama: rudarstvo i vadenje kamena, MoM% 0.6% 3.8% -0.5%

Francuska proizvodnja i javne komunalne djelatnosti YoY% -0.5% 2.0% -0.9%
(snabdijevanje elektricnom energijom, gasom i
vodom).
lzvoz (Exports)
Proizvodi i usluge, proizvedeni u Njemackoj, koji Jun
su prodati ili ¢ekaju na prodaju van Njemacke. MoM% 0.4% 0.8% -1.4%
Uvoz (Imports)
Traznja Njemacke za inostranim proizvodima. Jun
Vrijednost izvoza i uvoza je vaZan input u MoM% 0.8% 4.2% -3.8%
kalkulacijama trgovinskog bilansa, tekuceg
racuna i BDP-a.
Industrijska proizvodnja (Industrial Production)

Njemacka Mjeri proizvodnju postrojenja u slede¢im Jun
industrijama: rudarstvo i vadenje kamena, MoM% -0.5% -1.9% 1.2%
proizvodnja i javne komunalne djelatnosti YoY% -1.0% -3.6% 1.0%
(snabdijevanje elektricnom energijom, gasom i
vodom).
Fabric¢ke narudibe (Factory Orders)
Ovaj pokazatelj prati vrijednost novih narudzbi Jun
u odnosnom periodu i daje sliku o traznji za MoM% 1.1% -1.0% -1.4%
njemackim industrijskim proizvodima, a rani je YoY% 2.1% 0.8% 5.3%
indikator ukupnog nivoa potrosnje u ekonomiji.
Novi zahtjevi nezaposlenih za dobijanje
socijalne pomodi (Initial Jobless Claims) Avgust 2
Pokazuje broj osoba koje su po prvi put predali k=hiljada 222k 226k 218k
zahtjeve za naknade za nezaposlene.
Fabricke narudZbe (Factory Orders)
Ovaj pokazatelj prati vrijednost novih narudzbi Jul -4.8% -4.8% 8.2%
u odnosnom periodu i daje sliku o traznji za
njemackim industrijskim proizvodima, a rani je

SAD L . .

indikator ukupnog nivoa potrosnje u ekonomiji.
ISM usluzni indeks (ISM Services Index)
Ovo istrazivanje prati misSljenja menadzera Jul 51.5 50.1 50.8

nabavke u proizvodnom, gradevinskom i
usluznom sektoru. Indeks se dobija iz rezultata
upitnika u vezi sa proizvodnjom, narudzbama,
zalihama, zaposlenoscu, cijenama itd.
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EVROPSKO TRZISTE DRZAVNIH OBVEZNICA
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Prinos na 10-godisnje njemacke drzavne obveznice je
u ovoj nedelji zabiljeZio blagi rast, sa 2.68% na 2.69%.
U ponedeljak je ovaj prinos pao za oko 10bp. Slabi
podaci o zaposljavanju u SAD-u, snazna inflacija u
euro zoni, neizvjesnost oko uticaja americkih carina
na ekonomske izglede uzrocnici su pomenutog pada.
Medutim, u nastavku nedelje prinos se kolebao i
blago iSao navise. Odlazedi ¢lan Upravnog savjeta
ECB-a, Robert Holcman, izjavio je da ECB ne bi
trebala ponovo da snizava kamatne stope, Sto
ukazuje na oprez unutar ove monetarne institucije. U
petak je ovaj prinos porastao za 6bp, zbog slabljenja
ocekivanja u vezi smanjenja kamatnih stopa ECB-a u
ovoj godini.

AMERICKO TRZISTE DRZAVNIH OBVEZNICA
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Prinos na 10-godisnje americke drZavne obvzenice u
ovoj nedelji je porastao sa 4.20% na 4.28%. U
ponedeljak je preovladao silazni trend, da bi u
nastavku nedelje ovaj prinos iSao naviSe. Aukcije
americkih drzavnih obveznica, odrzane tri dana
zaredom (od utorka do cetvrtka), privukle su slabu
potraznju, Sto je ukazalo na smanjenje traznje
investitora za sigurnim sredstvima. Na ovim
aukcijama prodato je $58 mird 3-godi3njih, $42 mird
10-godidnjih i $25 mird 30-godisnjih obveznica. lako
u petak nije bilo objave znacajnijih ekonomskih
podataka prinos na 10-godisnje americke drzavne
obveznice je nastavio da raste, uslijed ocekivanja da
bi predstojeci podaci o inflaciji SAD-a mogli ograniciti
ocekivanja smanjenja kamatne stope Fed-a.
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Cijena zlata je u ovoj nedelji porasla sa $3,363.48 na
$3,397.75 za uncu. Glavni razlog bila su rastuca
ocekivanja da bi Fed ve¢ na slede¢em sastanku
mogao smanjiti kamatnu stopu. lako je u utorak
cijena kratko pala zbog jacanja dolara, rastudi trend
je nastavljen nakon objave slabijeg od ocekivanja
podatka o usluZnom indeksu SAD-a. Oprez
investitora u iS¢ekivanju odluke predsjednika Trampa
o novim kadrovskim rjeSenjima u Fed-u sredinom
sedmice je uzrokovao blago slabljenje cijene. Izbor
novog guvernera Fed-a, Stiven Mirana, na mjesto
Adrijane Kugler koja se povukla prije isteka mandata,
protumacen je kao signal ublazavanja monetarne
politike Fed-a, pa je cijena zlata nastavila da raste.
Objava Carinske i grani¢ne sluzbe SAD-a da bi zlatne
poluge od 1kg i 100 unci mogle podleci carinama
Sokirala je trzista, Sto je dodatno uticalo na rast
cijene. Nakon saopstenja Bijele kuée da ce se
,razjasniti dezinformacije“ u vezi sa pomenutim
carinama ublazena je panika na trZiStu, Sto je
zaustavilo dalji rast cijene ovog plemenitog metala.

Odricanje od odg. i (Disclaimer)
direktnu ili indirektnu Stetu koja moZe nastupiti kao ljedica koristenja ili
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Cijena nafte je u ovoj nedelji pala sa $70.80 na
$67.17 za barel. Zabrinutost oko slabljenja globalne
potraznje za ovim energentom, uz istovremeno
povecéanje proizvodnje od strane OPEC+ glavni je
uzrok pada cijene. Rast cijene sredinom sedmice
uzrokovan je objavom podatka ameri¢kog Petroleum
instituta da su zalihe nafte u SAD-u u prosloj nedelji
pale za 4.2 miliona barela, ali i prijetnjama
predsjednika SAD-a veéim tarifama prema zemljama
koje kupuju rusku energiju, zbog cega je Indiji
povecao carine sa 25% na 50%. Ubrzo je pad cijene
nafte nastavljen. Ocekivanja da bi na predstoje¢em
samitu SAD-a i Rusije (15. avgust) predsjednici Tramp
i Putin mogli razgovarati o mogucem prekidu vatre u
Ukrajini, Sto bi moglo uticati na dostupnost ruskih
zaliha sirove nafte na globalnom trZistu, uzrokovala
su pad cijene nafte do kraja nedelje.

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
énosti ja informacija, materijala ili sadrZaja, ili za posljedice odluka donesenih na osnovu njih.
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