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Nedeljni pregled kratkih vijesti

Cijena zlata je ove nedelje porasla sa $5,036.99 na $5,107.45 za uncu, 5to je rezultat povecane traznje
za zlatom kao tradicionalnim ¢uvarom vrijednosti uslijed neizvjesnih geopolitickih desavanja.

Geopoliticka deSavanja takode predstavljaju rizik po snabdijevanje i koli¢inu nafte dostupne trzistu,
zbog ¢ega je cijena nafte u ovoj nedelji porasla sa $67.94 na $71.62 za barel.

Zapisnik sa poslednjeg sastanka Federalnih rezervi pokazuje da su neki od donosilaca odluka i dalje
zabrinuti zbog inflacije koja je iznad ciljanog nivoa. Oni smatraju da ce biti potrebno da trziste rada
,omeksa“ prije nego Sto Fed pocne da smanjuje kamatne stope. Takode, zapisnik je potvrdio da su
,preventivha smanjenja stopa“ postala stvar proslosti. Neki ucesnici su ¢ak sugerisali da bi mogli
povecati kamatne stope ako inflacija u SAD-u ostane uporna.

Prosle nedelje odrzan je drugi krug indirektnih razgovora izmedu SAD-a i Irana u vezi sa nuklearnim
sporazumom. Medutim, krajem nedelje predsjednik SAD-a je poostrio ton prema Iranu i
mogucnostima daljeg pregovaranja. Naime Tramp je rekao da bi se ,loSe stvari“ mogle desiti ukoliko
se ne postigne razuman sporazum, ostavljajuéi period od 10 do 15 dana za odluku da li ¢e se
diplomatski napori nastaviti ili ¢e se pokrenuti vojna akcija. Istovremeno, Iran je poslao pismo
upozorenja da bi americke baze na Bliskom istoku mogle biti ,legitimne mete” u okviru iranske
odbrambene reakcije, ukoliko SAD pokrene vojnu akciju. Pritisak na dalja diplomatska rjesenja ostaje
visok, dok potencijal za eskalaciju i dalje postoji.

Svedska razmatra uvodenje eura iz geopolitickih razloga i zbog Zelje da uévrsti polititke veze sa
partnerima u EU. Glavni argument za euro je taj $to bi omoguéio Svedskoj bolje pozicioniranje u
panevropskim monetarnim pitanjima, prosirio trgovinu i olakSao direktne investicije. lpak, postoje i
znacajne prepreke, uklju€ujuéi snazno protivljenje javnosti i nedostatak Siroke politicke podrske, pri
¢emu je jedina stranka koja se ¢vrsto zalaZe za uvodenje eura - Liberalna stranka.
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Kurs EUR/USD je u ovoj nedelji imao trend pada. Na
pocetku nedelje kurs je slabio kako je u Njemackoj
harmonizovani indeks CPI bio na nivou od 2.1% na
godisnjem nivou, dok je na mjese¢nom ostvario pad
od 0.1%. lzraZeniji pad kursa se desio sredinom
nedelje kako investitori umanjuju vjerovatnoéu u
pogledu daljih smanjenja kamatnih stopa u ovoj
godini od strane Fed-a. Zapisnik sa poslednjeg
sastanka Fed-a je pokazao da je nekoliko donosilaca
odluka zabrinuto zbog inflacije, Sto sugeriSe da ¢e ta
centralna banka moZzda morati da poveéa kamatne
stope. Dodatno, nekoliko donosilaca odluka su izjavili
da bi podrzali ,dvosmjernu” formulaciju u vezi sa
buduéim kretanjem kamatnih stopa, Sto
podrazumijeva zadrzavanje svih opcija otvorenim.
Dolar je narednog dana bio podrzan rastom traznje
za sigurnim sredstvima zbog geopolitickih tenzija
izmedu SAD-a i Irana. Na samom kraju sedmice pad
kursa se zaustavio kako su bili objavljeni podaci bolji
od ocekivanja o PMI indeksu iz Francuske i
Njemacke.
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Kurs EUR/GBP u ponedeljak nije biljeZio veée
promjene, da bi narednog dana naglo porastao
nakon objave podataka o nezaposlenosti u Velikoj
Britaniji. Istovremeno, usporavanje rasta plata
dodatno je ojacalo ocekivanja trzista u pogledu
moguceg daljeg smanjenja kamatnih stopa. U srijedu
je kurs imao volatilan trend kretanja, a slabio je zbog
objave da je inflacija u Velikoj Britaniji usporila u
januaru, sto je bilo u skladu sa prognozama. Na kraju
nedelje, kurs EUR/GBP je prvo oslabio, a potom
ojacao, uslijed mjeSovitih ekonomskih pokazatelja iz
Velike Britanije. Dodatni pritisak na kretanje kursa
stvorila su i povecana ocekivanja trZista u vezi sa
moguc¢im smanjenjem kamatnih stopa od strane
Banke Engleske.
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Kurs EUR/JPY je u ovoj izvjeStajnoj sedmici ostvario
rast. Na pocetku sedmice je jen slabio zbog objave
losijih od ocekivanja podataka o ekonomskom rastu
Japana. Naime, ekonomski rast je u poslednjem
kvartalu prosle godine porastao po godisnjoj stopi od
0.2%, a ocekivano je 1.6%. U ostatku sedmice kurs je
nastavio da raste. Objava da je stopa inflacije u
Japanu bila na nivou od 2%, Sto je najniZi nivo u
poslednje dvije godine, je krajem nedelje dodatno
uticala da kurs ostvari rast. U Japanu je tokom ove
nedelje premijerka Sanae Takai¢i formalno ponovo
imenovana nakon izborne pobjede, dobivsi mandat
da ubrza budzetske pregovore i sprovede trgovinski
sporazum sa SAD-om.

Nedeljni izvjeStaj 16.02.2026. — 23.02.2026. | 3



Tabela br.1 Kursevi
najznacajnijih valuta

Tabela br.2 Pregled
referentnih kamatnih
stopa vodecih
centralnih banaka

Tabela br.3 ESTR i
Euribor

%
16.02.2026.1 20.02.2026.2 Promjena
EUR/USD 1.1868 1.1773 -0.80
EUR/GBP 0.86944 0.87425 0.55
EUR/JPY 181.18 182.51 0.73
EUR/AUD 1.67799 1.66875 -0.55
EUR/CHF 0.91168 0.91258 0.10
UsD/IPY 152.70 155.01 1.51
GBP/USD 1.3651 1.3465 -1.36
Referentna Visina referentne Naredno
Centralna banka kamatna stopa kamatne stope zasijedanje
European Central ,ECB main

2.15%

19.03.2026.

Bank (ECB) refinancing rate”

Federal Reserves ,Federal Funds 0

(Fed) Target Rate” 3.75% 18.03.2026.

Bank of Japan ,,Overnlgllt Call 0.75% 19.03.2026.

(BoJ) Rate

?;:E'; of England | ¢ticial Bank Rate” 3.75% 19.03.2026.

;‘;"r']slf g;té‘;”a' ,Libor Target Rate” 0.00% 19.03.2026.

(B;:é()of Canada ,,Targe;‘g:srmght 2 25% 18.03.2026.

Reserve Bank of y 0

Australia (RBA) ,Cash Rate Target 3.85% 17.03.2026.
Promjena u

16.02.2026.1 20.02.2026.2 baznim
poenima

ESTR 1.930 1.9320 0.20

Euribor 1w 1.907 1.884 -2.30

Euribor 1m 1.951 1.942 -0.90

Euribor 3m 1.999 2.024 2.50

Euribor 6m 2.147 2.141 -0.60

Euribor 12m 2.248 2.205 -4.30

! Vrijednost na otvaranju trZiSta u ponedeljak.

2 Vrijednost na zatvaranju trzista u petak.
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Tabela br.4 Ekonomski indikatori u periodu od 16.02.2026 — 20.02.2026.

Euro zona

Ocekivana Aktuelna Prethodna

Indikator Period " . ..
vrijednost vrijednost vrijednost

HCOB kompozitni indeks PMI (HCOB Composite

PMI)
Indeks je zasnovan na anketama preko 300 Februar P
rukovodilaca u proizvodnim i usluznim 51.5 51.9 51.3

kompanijama u privatnom sektoru. Svaki odgovor je
ponderisan prema veli¢ini kompanije i njenom
doprinosu  ukupnoj  proizvodnji ili  usluznoj
proizvodniji.

Indeks povjerenja potrosaca euro zone (Consumer
Confidence Index)

Ovaj pregled domacinstava, napravljen za procjenu Februar P
sklonosti pojedinca za troSenjem, predstavlja -12.0 -12.2 -12.4
pokusaj da se izmjeri potrosacki optimizam.

Velika Britanija

Indeks potrosackih cijena (CPI)

Procjenjuje promjene u troskovima Zivota, mjereci Januar
promjene cijena u korpi potrosackih dobara i MoM% -0.5% -0.5% 0.4%
usluga, koje koristi prosje¢no domacinstvo. YoY% 3.0% 3.0% 3.4%

ILO 3-mjeseéna stopa nezaposlenosti (ILO
Unemployment Rate 3Mths)

Predstavlja procenat radne snage, koja je Decembar
nezaposlena prema kriterijumima Medunarodne 5.1% 5.2% 5.1%
organizacije rada, i izraCunat je kao 3-mjesecni
prosjek. Stopa nezaposlenosti se ne prikazuje za
jedan mijesec ve¢ kao prosjek za tri uzastopna
mjeseca. Ovo smanjuje volatilnost podataka i daje
pouzdaniju sliku trenda na trZistu rada.

Proizvodni  kompozitni indeks (S&P Global
Composite PMI)

Ovo istrazivanje prati misljenja menadzera nabavke Februar P
u proizvodnom, gradevinskom i/ili usluznom 53.2 53.9 53.7
sektoru. Indeks se dobija iz rezultata upitnika u vezi
sa proizvodnjom, narudzbama, zalihama,
zaposlenoséu, cijenama itd.

Japan

Nacionalni indeks potrosackih cijena koji iskljucuje
svjeze prehrambene proizvode, energiju (Natl CPI
ex Fresh Food, Energy)

Procjenjuje promjene u troskovima Zivota, mjereci Januar
promjene cijena roba i usluga, iskljuujuéi svjeze 2.7% 2.6% 2.9%
prehrambene proizvode i energiju. Ovaj indeks
mjeri promjenu cijena iz perspektive potrosaca. To
je klju¢ni nacin mjerenja promjena u kupovnim
trendovima i inflaciji.

Godi$nji BDP SA (GDP Annulaized)

Bruto domaci proizvod (BDP) mijeri godiSnju 4QP
promjenu inflacije prilagodene vrijednostima svih 1.6% 0.2% -2.6%
dobara i usluga koje proizvodi privreda uskladenih
za sezonska kolebanja. To je najSira mjera
ekonomske aktivnosti i primarni pokazatelj zdravlja
privrede.

SAD

Godisnji BDP na kvartalnom nivou (GDP
Annulaized QoQ)

Bruto domaci proizvod (BDP) mijeri godisnju Januar
promjenu inflacije prilagodene vrijednosti svih 4QoQ% A 2.8% 1.4% 4.4%
dobara i usluga koje proizvodi privreda. To je najsira
mjera ekonomske aktivnosti i primarni pokazatelj
zdravlja privrede.

Novi zahtjevi nezaposlenih za primanje socijalne
pomoci (Inital Jobless Claims)

Mjeri  broj ljudi koji primaju naknade za Januar
nezaposlene. Februar 14 225k 206k 229k
Indeks potrosackog raspoloienja u Micigenu
(Michigan Consumer Sentiment Index)

Mjesecéno istraZivanje nivoa povjerenja potrosaca u Februar F
SAD-u  koje sprovodi  Univerzitet Micigen. 57.3 56.6 57.3
IstraZivanje je zasnovano na telefonskim
intervjuima kojima se prikupljaju informacije o
ocekivanjima potrosaca od privrede.

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.
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EVROPSKO TRZISTE DRZAVNIH OBVEZNICA
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Prinos na 10-godisnje njemacke drzavne
obveznice u ovoj izvjestajnoj nedelji se kolebao
unutar intervala od 2.725%, $to je najnizi nivo u
poslednja dva i po mjeseca, do 2.765%.
Posmatrano na nivou nedelje ovaj prinos je pao
za oko 2bp, iznoseéi na kraju nedelje 2.735%.
Slabljenje prinosa u najveéoj mijeri je
uzrokovano rastom geopoliticke neizvjesnosti
koja je kod investitora pokrenula novi talas
averzije prema riziku, pa je rasla trainja za
sigurnim sredstvima, ali i izgledima da bi u ovoj
godini moglo do¢i do novog smanjenja kamatne
stope ECB-a. Pored toga, na trZistu je bila
prisutna neizvjesnost u vezi sa mandatom
predsjednice ECB-a, Kristin Lagard, koja je pred
kraj nedelje izjavila da ¢e biti na ovoj poziciji do
isteka mandata, odbacivsi prethodne
spekulacije o ranijem povlacenju sa funkcije.

AMERICKO TRZISTE DRZAVNIH OBVEZNICA
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Prinos na 10-godiSnje americke drzavne
obveznice je u ovoj nedelji porastao sa 4.04% na
4.08%. Investitori su procjenjivali da i
ekonomija dovoljno slabi da opravda dalje
smanjenje kamatnih stopa u SAD-u, a jedan od
guvernera Fed-a je izjavio da bi stope trebale
ostati na postoje¢im nivoima sve dok zvanicnici
ne budu imali dovoljno dokaza da se stopa
inflacije krece prema cilju od 2%. Sredinom
nedelje Zapisnik sa poslednjeg zasijedanja Fed-a
pokazao je da su zvanicnici oprezni po pitanju
daljeg smanjenja stopa, Sto je skupa sa
prethodnim uzrokovalo rast prinosa. Neki od
zvanic¢nika Fed-a su misljenja da bi u slu¢aju da
inflacija ostane povisena mozda c¢ak trebalo
povecati kamatne stope. Medutim, u cetvrtak
poslijepodne ovaj prinos je poceo da slabi, kako
je zaoStravanje odnosa izmedu Irana i SAD-a
uzrokovalo rast traznje za sigurnim sredstvima.
Ipak, u petak krajem dana prinos se oporavio,
nakon Sto je americki Vrhovni sud odbacio
reciproCne tarife predsjednika Trampa, a na
njegov odgovor da ¢e braniti tarifni program
trziste gotovo da nije imalo dodatne reakcije.
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Cijena zlata je tokom prva dva dana ove sedmice
biljezila pad. Do pada je doslo kako je obim
trgovanja bio smanjen zbog praznika u SAD-u i
Kini, kao i zbog jacanja dolara u odnosu na
korpu valuta. Od srijede pa sve do kraja sedmice
cijena zlata je rasla kako su investitori iskoristili
prethodni dvodnevni pad cijene. Dodatno je na
rast cijene ovog plemenitog metala uticao i rast
geopolitickih rizika na Bliskom istoku, a koji je
doveo do rasta traznje za sigurnim sredstvima.
Cijena zlata je u petak porasla, kako je dolar
oslabio, a investitori su razmatrali sledece
korake Bijele kuée u vezi s carinama nakon sto je
Vrhovni sud SAD-a poniStio sveobuhvatne
globalne carine predsjednika Donalda Trampa.
Cijena zlata je u ovoj nedelji porasla sa
$5,036.99 sa pocetka nedelje na $5,107.45 na
kraju nedelje.

Odricanje od odg i (Disclaimer)
direktnu ili indirektnu Stetu koja moze nastupiti kao posljedica koristenja ili
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Cijena nafte je u ovoj izvjestajnoj sedmici
ostvarila rast sa $67.94 na $71.62 za barel. Do
rasta je doSlo zbog neizvjesnosti u pogledu
pregovora izmedu SAD-a i Irana i pitanja da li ¢e
pregovori biti dovoljni da bi se sprije¢io sukob.
Ovo je uslijedilo nakon Sto je potpredsjednik
SAD-a rekao da Iran ove sedmice u nuklearnim
pregovorima nije adresirao klju¢ne americke
»crvene linije” i upozorio da predsjednik SAD-a
zadrZava opciju vojne sile. Geopoliticke tenzije
su tokom cijele nedelje uticale da cijena nafte
raste, a predsjednik SAD-a je, na samom kraju
nedelje, izjavom da razmatra ogranic¢eni vojni
napad na Iran dodatno povecao pritiske.

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
Cnosti koristenja informacija, materijala ili sadrZaja, ili za posljedice odluka donesenih na osnovu njih.
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