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             Nedeljni pregled kratkih vijesti   

 
- Cijena zlata je u ovoj izvještajnoj nedelji pala sa $4,081.21 na $4,002.92 za uncu zbog 

optimizma u pogledu trgovinskog sporazuma između SAD-a i Kine. 
 

- Cijena nafte je u ovoj izvještajnoj nedelji pala sa $65.71 na $64.80 za barel. 
 

- ECB je zadržao kamatne stope na postojećim nivoima. Kreatori monetarne politike nisu dali 
nikakve smjernice o budućim koracima, naglašavajući da će se odluke donositi od sastanka 
do sastanka, u zavisnosti od pristiglih ekonomskih podataka. ECB će nastaviti postepeno 
smanjenje programa kupovine sredstava, a ova centralna banka je potvrdila odlučnost da se 
inflacija vrati na 2% u srednjem roku, zadržavajući fleksibilnost da prilagodi instrumente u 
slučaju potrebe.  
 

- Predsjednik Fed-a upozorio je investitore da ne pretpostavljaju da će američka centralna 
banka, nakon dva uzastopna smanjenja, nastaviti sa smanjenjem i u decembru. Dalje 
smanjenje referentne stope na decembarskom sastanku nije unaprijed zaključena odluka, 
već je daleko od toga“, rekao je Pauel u uvodnim komentarima na konferenciji za novinare 
nakon sastanka. Na sastanku se glasalo 10-2 za snižavanje ciljanog raspona kamatne stope za 
četvrtinu procentnog poena na 3,75%-4%. Fed je saopštio da će prestati smanjivati svoj 
portfolio obveznica od 1. decembra, čime će biti završen proces koji je započet 2022. godine. 
Pauel je jasno stavio do znanja da je primarna briga usporavanje tržišta rada, dok drugi 
unutar Fed-a upozoravaju da će uporna inflacija ograničiti prostor za dalje popuštanje, a 
zamrzavanje objavljivanja službenih ekonomskih podataka zbog aktuelnog zatvaranja vlade 
samo pojačava podjele. 

 
- Banka Japana je zadržala kamatne stope na istom nivou, ali je ponovila svoje obećanje da će 

nastaviti povećavati troškove zaduživanja ako se ekonomija bude kretala u skladu s 
projekcijama, preusmjeravajući fokus investitora na mogućnost povećanja stopa već u 
decembru. 

 
- Banka Kanade je smanjila kamatnu stopu za 25bp, sa 2,50% na 2,25%. Ovo je drugo 

uzastopno smanjenje od strane ove centralne banke. 
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FX VIJESTI 

EUR/USD 

 

Kurs EUR/USD je u ovoj izvještajnoj nedelji pao. U većem 
dijelu nedelje kurs se kretao unutar intervala od 1.1620 do 
1.1670, kako je dolar uglavnom pokazivao znakove 
slabljenja uslijed slabijih od predviđanja američkih 
ekonomskih podataka objavljenih na kraju prethodne 
nedelje (inflacija i povjerenje potrošača) i u iščekivanju 
zasijedanja Federalnih rezervi. Nakon što je Fed, u skladu 
sa očekivanjima, u srijedu smanjio kamatnu stopu, a 
predsjednik ove monetarne institucije se suprotstavio 
predviđanjima da će u decembru doći do još jednog 
smanjenja - navodeći da decembarsko smanjenje ni 
izdaleka nije izvjesno - dolar je počeo da raste, pa je kurs 
pao. Uprkos tome što je ECB-a na sastanku održanom dan 
kasnije kamatne stope ostavila na postojećim nivoima, što 
je kratkotrajno oporavilo kurs, njegov silazni trend je 
zadržan do kraja nedelje. Dolar je u petak bio podržan i 
komentarima predsjednice Fed-a u Dalasu da ne podržava 
ovonedeljnu odluku tvrdeći da rizik od usporavanja tržišta 
rada ne opravdava odstupanje od zadatka obuzdavanja 
inflacije. 

EUR/GBP 

 

Kurs EUR/GBP je u ovoj izvještajnoj nedelji zabilježio rast. 
U ponedeljak je kurs bio stabilan, da bi nakon toga 
porastao kako se spekulisalo da bi Britanska kancelarija za 

budžetsku odgovornost (OBR) mogla  smanjiti projekcije u 
pogledu produktivnosti, više od očekivanja, a potencijalno 
bi to moglo dovesti do povećanja fiskalnog deficita. Kurs je 
porastao i uslijed rastućih očekivanja u pogledu smanjenja 
kamatne stope od strane BoE do kraja godine. Tržišta 
procjenjuju oko 70% šansi da će BoE smanjiti kamatne 
stope u novembru ili decembru. U četvrtak je kurs 
EUR/GBP u prvoj polovini dana imao rastući trend, uslijed 
jačanja eura kako je odluka ECB-a u kontrastu sa 
ekonomskim izazovima sa kojima se suočava Velika 
Britanija. U drugom dijelu dana ovaj kurs je pao, pa je na 
nivou dana ostao gotovo isti. Euro je u petak bio slabiji u 
odnosu na sterling. Funta je pala u odnosu na dolar u 
susret odluci BoE o monetarnoj politici (ne očekuje se 
promjena kamatnih stopa u novembru), zbog rastućih 
političkih pritisaka oko britanske ministarke finansija, 
Rejčel Rivs, kao i zabrinutosti investitora zbog toga šta bi 
njen novembarski budžet mogao značiti za preduzeća, 
domaćinstva i ukupnu ekonomsku aktivnost. 

EUR/JPY 

 

Tokom ove izvještajne nedelje kurs EUR/JPY se kolebao, ali 
je na kraju nedelje bio na približnom nivou sa njenog 
početka. U ponedeljak je kurs bio stabilan, da bi naredna 
dva dana preovladao silazni trend. Glavni razlog ovog pada 
bilo je jačanje jena nakon sastanka između predsjednika 
SAD-a i premijerke Japana, koji je rezultirao potpisivanjem 
okvirnog sporazuma o obezbjeđivanju snabdijevanja 
ključnim mineralima. Jen je jačao i zbog očekivanja da će 
Banka Japana tokom ove godine ponovo povećati kamatnu 
stopu. Međutim, nakon što je BoJ na sastanku održanom u 
četvrtak kamatnu stopu zadržala na postojećem nivou, a 
guverner rekao da BoJ ne rizikuje da zaostane za tržišnim 
kretanjima, što je protumačeno kao „golubovska“ izjava, 
jen je oslabio, što je uzrokovalo oštar rast kursa. Ipak, u 
petak su podaci o inflaciji u Tokiju i industrijskoj proizvodnji 
u Japanu, oba iznad očekivanja, pružili podršku japanskoj 
valuti, pa je kurs pao.  
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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. 

  
27.10.2025.1 

 
31.10.2025.2 

% 
Promjena  

EUR/USD 1.1627 1.1537 -0.77 
EUR/GBP 0.87359 0.87722 0.42 
EUR/JPY 177.77 177.67 -0.06 

EUR/AUD 1.78604 1.7630 -1.29 
EUR/CHF 0.92512 0.92830 0.34 
USD/JPY 152.86 153.99 0.74 
GBP/USD 1.3311 1.3152 -1.19 

 
 

Centralna banka 

 
Referentna 

kamatna stopa 

 
Visina referentne 

kamatne stope 

 
Naredno 

zasijedanje 
European Central 
Bank (ECB) 

„ECB main 
refinancing rate“ 2.15% 18.12.2025. 

Federal Reserves 
(Fed) 

„Federal Funds 
Target Rate“ 4.00% ↓ 10.12.2025.  

Bank of Japan 
(BoJ) 

„Overnight Call 
Rate“ 0.50% 19.12.2025.  

Bank of England 
(BoE) 

„Official Bank 
Rate“ 4.00% 06.11.2025. 

Swiss National 
Bank (SNB) 

„Libor Target 
Rate“ 0.00%  11.12.2025. 

Bank of Canada 
(BoC) 

„Target Overnight 
Rate“ 2.25% ↓  10.12.2025.  

Reserve Bank of 
Australia (RBA) „Cash Rate Target“ 3.60% 04.11.2025. 

  
27.10.2025.1 

 
31.10.2025.2 

 

Promjena u 
baznim 

poenima 
ESTR 1.9280 1.9210 -0.70 
Euribor 1w 1.903 1.921 1.80 
Euribor 1m 1.857 1.917 6.00 
Euribor 3m 2.072 2.040 -3.20 
Euribor 6m 2.104 2.138 3.40 
Euribor 12m 2.159 2.196 3.70 
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Tabela br. 4 - Ekonomski indikatori u periodu od 27.10.2025 - 31.10.2025 
Zemlja 

 Indikator Period Očekivana 
vrijednost 

Aktuelna 
vrijednost 

Prethodna 
vrijednost 

Euro zona 

Ekonomsko povjerenje (Economic Confidence) 
Ekonomski pokazatelj koji mjeri stepen optimizma 
koji potrošači osjećaju o ukupnom stanju ekonomije 
i njihovoj ličnoj finansijskoj situaciji. Ako potrošač 
ima poverenja u ekonomiju neposredne i bliske 
budućnosti i svoje lične finansije, tada će potrošač 
potrošiti više nego što uštedi. 
Stopa nezaposlenosti (Unemployment Rate) 
Procentualni broj individua koji se nalaze na tržištu 
rada i koje su bez posla, ali koje aktivno traže posao. 
Viša stope nezaposlenosti generalno slabi 
ekonomiju i rezultira nižoj ličnoj potrošnji.  
Indeks potrošačkih cijena - bazna inflacija (CPI 
Core) 
Bazna inflacija predstavlja dugoročni trend nivoa 
cijena. U mjerenju dugoročne inflacije prolazne 
promjene cijena treba isključiti, a jedini način je da 
se isključe artikli koji su podložni čestim 
promjenama cijena, poput hrane i energije. 
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 euro zone.  

 
Oktobar 

 
 
 
 
 
 

Septembar 
 
 
 
 
 

Oktobar P 
YoY% 

 
 
 
 

Oktobar P 
MoM% 

 
 

96.0 
 
 
 
 
 
 

6.3% 
 
 
 
 
 

2.3% 
 
 
 
 
 

0.2% 

 
 

96.8 
 
 
 
 
 
 

6.3% 
 
 
 
 
 

2.4% 
 
 
 
 
 

0.2% 
 
 

 
 

95.6 
 
 
 
 
 
 

6.3% 
 
 
 
 
 

2.4% 
 
 
 
 
 

0.1% 

Njemačka 

Indeks potrošačkih cijena (CPI) 
Procjenjuje promjene u troškovima života, mjereći 
promjene cijena u korpi potrošačkih dobara i 
usluga, koje koristi prosječno domaćinstvo. 
GfK Povjerenje potrošača (GfK Consumer 
Confident) 
Povjerenje potrošača mjeri nivo povjerenja 
domaćinstava u pogledu ekonomskih performansi. 
IFO Poslovna klima (IFO Business Climate) 
Odnosi se na ispitivanje njemačkih firmi o trenutnim 
uslovima (stanju) poslovanja u Njemačkoj, kao i 
njihova očekivanja za narednih šest mjeseci. 

 
Oktobar P 

MoM% 
YoY% 

 
 

Novembar 
 
 

Oktobar 
 

 
 

0.2% 
2.2% 

 
 
 

-22.0 
 
 

88.0 

 
 

0.3% 
2.3% 

 
 
 

-24.1 
 
 

88.4 

 
 

0.2% 
2.4% 

 
 
 

-22.5 
 
 

87.7 

Japan 

Tokijo indeks potrošačkih cijena na godišnjem 
nivou (Tokyo CPI YoY) 
Potrošačke cijene predstavljaju mjeru cijena koje 
potrošači plaćaju za potrošačku korpu dobara i 
usluga. Godišnja (mjesečna) stopa rasta predstavlja 
stopu inflacije. 
Maloprodaja (Retail Sales) 
Mjeri promjene u prodaji maloprodajnog sektora u 
Japanu. 

 
 

Oktobar 
YoY% 

 
 
 

Septembar 
MoM% 
YoY% 

 
 
 

2.4% 
 
 
 
 

0.8% 
0.7% 

 
 
 

2.8% 
 
 
 
 

0.3% 
0.5% 

 
 
 

2.5% 
 
 
 
 

-0.9% 
-0.9% 

SAD 

Prodaja postojećih nekretnina koja je u toku 
(Pending home sales)       
Ovaj indeks prati prodaje nekretnina kod kojih su 
ugovori potpisani, ali prodaja tj. transakcija još 
uvijek nije završena. Ovo je vodeći indikator buduće 
prodaje postojećih nekretnina, koji daje procjenu 
uslova na tržištu nekretnina SAD-a. Zbog 
osjetljivosti tržišta nekretnina na promjenu 
poslovnih ciklusa, može biti važan indikator 
sveukupnih uslova u periodima kada je ovo tržište 
od posebnog značaja za ekonomiju. 

 
 

Septembar 
MoM% 

 
 
 

1.2% 

 
 
 

0.0% 

 
 
 

4.2% 

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

 

Prinos na 10-godišnje njemačke državne 
obveznice je u ovoj izvještajnoj nedelji pao za 
1bp sa 2.64% na 2.63%. Prinos je tokom prvog 
dana ostvario blagi pad, da bi u naredna dva 
dana bio stabilan. Veća promjena u kretanju 
prinosa se desila u četvrtak ujutro kada je prinos 
porastao nakon očekivane odluke Fed-a o 
kamatnim stopama. Istog dana se održavao i 
sastanak ECB-a, ali kako ta centralna banka nije 
mijenjala postojeći nivo kamatnih stopa, a kako 
nije ni dala smjernice o budućim odlukama, 
prinos u ostatku dana nije ostvario veću 
promjenu. Poslednjeg dana prinos je imao trend 
pada jer je inflacija u euro zoni blago usporena.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

AMERIČKO TRŽIŠTE DRŽAVNIH OBVEZNICA 

 

Prinos na 10-godišnje američke državne 
obveznice je ove nedelje porastao sa 4.02% na 
4.07%. Prvog dana ove sedmice prinos je blago 
pao, a tokom naredna dva dana bio stabilan, sve 
do momenta završetka redovnog sastanka Fed-
a. Naime, nakon sastanka Fed-a prinos je 
porastao  kako je Fed donio odluku koja je bila u 
skladu sa očekivanjima tržišnih učesnika i kako 
je predsjednik Fed-a upozorio investitore da ne  
pretpostavljaju da će američka centralna banka, 
nakon dva uzastopna smanjenja, nastaviti sa 
smanjenjem i u decembru. Tokom poslednja dva 
dana nedelje prinos je bio stabilan i kretao se 
oko nivoa od 4.08%. 
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ZLATO 

 

Cijena zlata je u ovoj izvještajnoj nedelji pala sa 
$4,081.21 na $4,002.92 za uncu. Početkom 
nedelje cijena je bila u padu kako je optimizam u 
pogledu trgovinskih sporazuma između SAD-a i 
Kine i posjete SAD-a Japanu uzrokovao 
smanjenje neizvjesnosti i geopolitičkih tenzija, a 
time i privlačnost zlata kao sigurne investicije. U 
susret sastanku Federalnih rezervi i nakon 
odluke da se kamatna stopa smanji cijena zlata 
se oporavljala. Međutim, izjava predsjednika 
Fed-a oslabila je očekivanja u vezi 
decembarskog smanjenja stope što je ubrzo 
oslabilo cijenu ovog plemenitog metala. U 
četvrtak se cijena oporavila kako su tržišta 
ostala oprezna jer sporazum između SAD-a i 
Kine nije otklonio sve sumnje u mogućnost 
postizanja šireg trgovinskog dogovora. 
Poslednjeg dana u nedelji cijena zlata je 
pokazivala znakove slabljenja uslijed jačanja 
dolara.    
 
 

 

 

 

 

 

 

NAFTA 

 

Cijena nafte je u ovoj izvještajnoj nedelji pala sa 
$65.71 na $64.80 za barel. Prva dva dana cijena 
nafte je slabila, kako je postojeći višak nafte na 
globalnom tržištu limitirao uticaj prethodno 
uvedenih sankcija SAD-a prema ruskim 
energetskim kompanijama. Pad cijene je 
uzrokovan i izvještajima da će OPEC+ na 
predstojećem sastanku (2.novembar) razmatrati 
još jedno povećanje proizvodnje. U nastavku 
nedelje pa sve do kraja cijena se kolebala, ali se 
generalno blago oporavila. Prema zvaničnim 
podacima vlade SAD-a zalihe nafte su pale za 6.9 
miliona barela u nedelji koja je prethodila ovom 
izvještajnom periodu što je uticalo na rast 
cijene, dok je ograničavajući faktor ovog trenda 
bio sastanak predsjednika SAD-a i Kine na kom 
je došlo do napretka oko spornih tačka 
sporazuma, ali ne i svih. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

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. 


