
        

 
 
 

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

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Izvještaj sa                                  
međunarodnog finansijskog tržišta 

 

(22. decembar 2025 - 29. decembar 2025.) 
 

 
 
   
 
 
 

 
 
 
           Podgorica, 31. decembar 2025. godine 
 
 
 
 



 

Nedeljni izvještaj 22.12.2025. – 29.12.2025. 
   2 

 

             Nedeljni pregled kratkih vijesti   
 

- Cijena zlata je u ovoj nedelji porasla sa $4,339.01 na $4,533.21 za uncu, zbog geopolitičkih tenzija i 
očekivanja da će Fed nastaviti da smanjuje kamatne stope. 
 

- Cijena nafte je u ovoj nedelji blago pala, sa $60.66 na $60.59 za barel. Tokom nedelje cijena je rasla 
zbog geopolitičkih tenzija, ali je u petak pala i izbrisala dobitke usljed izgleda za napredak u mirovnim 
pregovorima o Ukrajini. 

 
- Preliminarni izvještaj o BDP-u SAD-a za treći kvartal pokazao je godišnju stopu rasta od 4.3%, znatno 

iznad očekivanih 3.3%, što predstavlja najveći rast u poslednje dvije godine. Ovaj podatak je oslabio 
očekivanja da bi Federalne rezervne mogle sprovesti više smanjenja kamatnih stopa naredne godine.  
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FX VIJESTI 

EUR/USD 

 

Kurs EUR/USD je bilježio rastući trend tokom 
prva dva dana, uslijed slabljenja dolara uoči 
objave ključnih ekonomskih podataka iz SAD-a.  
Dolar je dodatno bio pod pritiskom zbog 
spekulacija da bi Fed mogao nastaviti sa 
smanjenjem kamatnih stopa u narednoj godini. 
U utorak je dolar oslabio, ali je dio gubitaka 
nadoknadio nakon što su objavljeni podaci koji 
su pokazali da su BDP i lična potrošnja u trećem 
kvartalu porasli više od prethodnih procjena u 
SAD-u. U susret praznicima, na tržištima je bio 
smanjen obim trgovine. U četvrtak nije bilo 
trgovina zbog praznika, dok se u petak kurs 
EUR/USD kretao bez izraženog smjera, uz blage 
oscilacije. 

EUR/GBP 

 

 

 

Kurs EUR/GBP je tokom ove nedelje ostvario 
pad. Pad kursa je bio izražen tokom prva dva 
dana nedelje i to kako je istraživanje Lloydsa 
pokazalo rast optimizma među britanskim 
preduzećima. U ostatku sedmice kurs nije 
bilježio veću promjenu kako su tržišta bila 
uglavnom u smanjenom obimu trgovine zbog 
praznika. 
 
EUR/JPY 

 
 
Kurs EUR/JPY u ponedeljak nije bilježio veće 
promjene, a nakon toga je dva dana slabio kako 
su trejderi pratili da li će doći do intervencije na 
tržištu valuta nakon upozorenja Tokija u 
pogledu pretjerane volatilnosti u kretanju jena. 
Sredinom nedelje je bio smanjen obim trgovine 
zbog praznika, da bi poslednjeg dana jen oslabio 
u odnosu na valute svih zemlja Grupe 10 nakon 
što je inflacija u Tokiju pokazala znakove 
smirivanja, što je pokrenulo pitanja o vremenu 
sledećeg povećanja kamatnih stopa Banke 
Japana. 
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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  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

    * Vrijednost je od 24. kako na 25. i 26. nisu objavljivani podaci zbog praznika. 
 
 

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

  
22.12.2025.1 

 
26.12.2025.2 

% 
Promjena  

EUR/USD 1.1710 1.1772 0.53 
EUR/GBP 0.87547 0.87218 -0.38 
EUR/JPY 184.74 184.24 -0.27 

EUR/AUD 1.77143 1.75311 -1.03 
EUR/CHF 0.93164 0.92925 -0.26 
USD/JPY 157.75 156.57 -0.75 
GBP/USD 1.3379 1.3497 0.88 

 
 

Centralna banka 

 
Referentna 

kamatna stopa 

 
Visina referentne 

kamatne stope 

 
Naredno 

zasijedanje 
European Central 
Bank (ECB) 

„ECB main 
refinancing rate“ 

2.15% 05.02.2026. 

Federal Reserves 
(Fed) 

„Federal Funds 
Target Rate“ 

3.75% 28.01.2026.  

Bank of Japan 
(BoJ) 

„Overnight Call 
Rate“ 

0.75% 23.01.2026.  

Bank of England 
(BoE) 

„Official Bank Rate“ 3.75% 05.02.2026. 

Swiss National 
Bank (SNB) 

„Libor Target Rate“ 0.00%  19.03.2026. 

Bank of Canada 
(BoC) 

„Target Overnight 
Rate“ 

2.25%  28.01.2026.  

Reserve Bank of 
Australia (RBA) 

„Cash Rate Target“ 3.60% 02.02.2026. 

  
22.12.2025.1 

 
24*.12.2025.2 

 

Promjena u 
baznim 

poenima 

ESTR 1.933 1.926 -0.7 
Euribor 1w 1.917 1.909 -0.8 
Euribor 1m 1.908 1.884 -2.4 
Euribor 3m 2.002 2.018 1.6 
Euribor 6m 2.126 2.119 -0.7 
Euribor 12m 2.266 2.259 -0.7 
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Tabela br. 4 - Ekonomski indikatori u periodu od 22.12.2025 - 26.12.2025. 
 

Zemlja 
 

Indikator Period 
Očekivana 
vrijednost 

Aktuelna 
vrijednost 

Prethodna 
vrijednost 

Japan 

Indeks potrošačkih cijena u Tokiju (Tokyo 
CPI) 
Mjeri cijene koje potrošači plaćaju za 
tržišnu korpu proizvoda i usluga. 
 
Maloprodaja (Retail Sales) 
Ovaj pokazatelj mjeri obim prodaje dobara 
za ličnu i potrošnju domaćinstava.  
 
Stopa nezaposlenosti (Unemployment 
Rate) 
Pokazuje broj nezaposlenih osoba kao 
procenat u ukupnoj radnoj snazi. 

 
 

Decembar  
YoY% 

 
 

Novembar 
MoM% 
YoY% 

 
 

Novembar 

 
 
 

2.3% 
 
 
 

0.4% 
1.0% 

 
 
 

2.2% 

 
 
 

2.3% 
 
 
 

0.6% 
1.0% 

 
 
 

2.1% 

 
 
 

2.8% 
 
 
 

1.6% 
1.7% 

 
 
 

2.2% 
 

Velika 
Britanijia 

BDP (GDP) 
Mjeri finalnu tržišnu vrijednost svih 
proizvoda i usluga proizvedenih unutar 
zemlje. BDP je najčešće korišten indikator 
ekonomske aktivnosti. 
 
Izvoz (Exports)  
Proizvodi i usluge, proizvedeni u Velikoj 
Britanij, koji su prodati ili čekaju na prodaju 
van Velike Britanije. 
 
 Uvoz (Imports)  
Tražnja Velike Britanije za inostranim 
proizvodima. 

 
III kvartal F 

QoQ% 
YoY% 

 
 
 

III kvartal F 
QoQ% 

 
 
 

III kvartal F 
QoQ% 

 

 
 

0.1% 
1.3% 

 
 
 
 

-0.1% 
 
 
 
 

-0.3% 

 
 

0.1% 
1.3% 

 
 
 
 

0.2% 
 
 
 
 

0.3% 
 

 
 

0.1% 
1.3% 

 
 
 
 

-0.1% 
 
 
 
 

-0.3% 

SAD  

Novi zahtjevi nezaposlenih za dobijanje 
socijalne pomoći (Initial Jobless Claims) 
Mjeri broj ljudi koji su po prvi put predali 
zahtjeve za naknade za nezaposlene. 
 
Industrijska proizvodnja (Industrial 
Production) 
Mjeri promjene u obimu outputa 
proizvedenih u proizvodnom, uslužnom i 
rudarskom sektoru.  
 
Godišnji BDP (GDP Annualized) 
Bruto domaći proizvod mjeri godišnju 
promjenu inflacije prilagođene 
vrijednostima svih dobara i usluga koje 
proizvodi privreda. To je najšira mjera 
ekonomske aktivnosti i primarni pokazatelj 
zdravlja privrede. 
 

 
 

Decembar 20 
 
 
 
 

Novembar 
MoM% 

 
 
 

III kvartal 
QoQ% 

 
 
 

224 k 
 
 
 
 

0.1% 
 
 
 
 

3.3% 
 

 
 
 

214 k 
 
 
 
 

0.2% 
 
 
 
 

4.3% 
 

 
 
 

224 k 
 
 
 
 

-0.1% 
 
 
 
 

3.8% 

Značenje skraćenica:  P-preliminarni podaci, F-finalni podaci, T-treća i konačna procjena, k=hiljada, b=milijarda, SA-usklađeno za sezonska kolebanja 
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EVROPSKO TRŽIŠTE DRŽAVNIH OBVEZNICA 

 

U ponedeljak je prinos na 10-godišnje njemačke 
obveznice bio na najvećem nivou u poslednjih 
devet mjeseci, 2.914%, generalno zbog čvrstog 
stava ECB-a prema monetarnoj politici, i 
očekivanja povećane fiskalne potrošnje u 
Njemačkoj. ECB je na poslednjem sastanku 
zadržala kamatne stope nepromijenjenim, pa se 
očekuje da će troškovi zaduživanja vjerovatno 
ostati na sadašnjim nivoima još neko vrijeme. 
Krajem istog dana prinos je počeo da pada, a 
silazni trend je nastavljen i u utorak, u najvećoj 
mjeri zbog smanjenja globalne prodaje 
obveznica, pa je na kraju dana iznosio 2.86%. Od 
srijede pa do kraja nedelje tržišta su bila 
zatvorena zbog božićnih praznika.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

AMERIČKO TRŽIŠTE DRŽAVNIH OBVEZNICA 

 

Prinos na 10-godišnje američke obveznice u ovoj 
izvještajnoj nedelji je pao za oko 2bp, iznoseći 
na kraju nedelje 4.13%. U ponedeljak je prinos 
bio stabilan, da bi narednog dana počeo da 
pada. Međutim, nakon objave podataka o BDP 
SAD-a, oslabila su očekivanja smanjenja 
kamatnih stopa Fed-a u 2026. godini, pa je ovaj 
prinos porastao. Krajem dana počeo je da slabi, 
a taj trend je zadržao i narednog dana, obzirom 
da je tržišna aktivnost bila smanjena zbog 
božićnih praznika. U četvrtak su tržišta bila 
zatvorena, a u petak se prinos kolebao, kako je 
obim poslovanja bio smanjen, obzirom da su UK 
i većina zemalja euro zone i dalje bile zatvorene 
zbog praznika.   
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ZLATO 

 

Cijena zlata je ove izvještajne nedelje porasla sa 
$4,339.01 po unci na $4,533.21 po unci. Cijena 
zlata je prva dva dana ove nedelje rasla zbog 
povećanih geopolitičkih rizika i zbog američke 
blokade tankera u Venecueli. Cijena zlata je 
nastavila da raste  čak i nakon što je SAD objavio 
neočekivani rast BDP-a u III kvartalu. Sredinom 
nedelje tržište je bilo prilično stabilno u susret 
praznicima, a na samom kraju nedelje cijena 
zlata se našla na rekordnom maksimumu uslijed 
rastućih geopolitičkih tenzija, slabosti američkog 
dolara i niske likvidnosti tržišta. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

NAFTA 

 

Cijena nafte je na početku i na kraju nedelje bila 
na sličnom nivou – na početku se nalazila na 
nivou od $60.66 po barelu, a na kraju nedelje na 
$60.59 po barelu. Cijena nafte je prva dva dana 
rasla, kako je američka Obalska straža pojačala 
blokadu duž obale Venecuele, ciljajući naftne 
tankere kako bi se presjekla ekonomska podrška 
vladi predsjednika Nikolasa Madura. Investitori 
su u ovom periodu sagledavali američko 
ograničavanje isporuka iz Venecuele sa slabom 
potražnjom. U četvrtak je tržište bilo zatvoreno 
zbog praznika, a u petak je cijena nafte pala u 
prigušenom trgovanju nakon Božića, jer su 
investitori procijenili novi razvoj događaja u 
dugo zaustavljenim mirovnim pregovorima s 
Ukrajinom, što bi moglo dovesti do sporazuma 
koji bi omogućio više ruske nafte na globalnim 
tržištima koja se bore s prekomjernom 
ponudom.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

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. 


