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             Nedeljni pregled kratkih vijesti   
 

 Cijena zlata ove sedmice pala je sa $4,162.98 na $3,996.10 po unci, kako je rast cijene nafte 
pojačao inflatorne pritiske i očekivanja da bi Fed mogao zadržati kamatne stope na višem 
nivou ili ih dodatno povećati. Dodatni pritisak stvorila je rasprodaja na tržištima akcija, koja 
je podstakla pojedine investitore da prodaju zlato kako bi pokrili gubitke na drugim 
pozicijama.   
 

 Cijena nafte ove sedmice porasla je sa $105.59 na $111.21 po barelu zbog intenziviranja 
napada u Saudijskoj Arabiji i povećane zabrinutosti zbog mogućih poremećaja u 
snabdijevanju naftom sa Bliskog istoka.   

 
 Kreditna agencija Moody’s u petak je potvrdila kreditni rejting Francuske na nivou Aa3, uz 

zadržavanje negativnih izgleda. Odluka se zasniva na očekivanju da će francuske vlasti 
usvojiti budžet za 2027. godinu usmjeren na smanjenje deficita, dok se kao rizici izdvajaju 
politička fragmentacija i socijalne tenzije koje bi mogle otežati sprovođenje fiskalnih  mjera. 
Budžetski deficit Francuske očekuje se na nivou od 5.4% BDP-a u 2026. godini, što znatno 
premašuje granicu EU od 3%, dok vlada za 2027. godinu cilja njegovo smanjenje na 5% BDP-
a. Negativni izgledi ukazuju na to da bi pogoršanje fiskalnih pokazatelja ili izostanak 
očekivanog napretka u smanjenju deficita mogli povećati rizik od budućeg snižavanja 
rejtinga.  

 
 Prema preliminarnim podacima poslovna aktivnost u euro zoni usporila je u oktobru više 

nego što se očekivalo, prvenstveno uslijed pogoršanja aktivnosti u Francuskoj. U Francuskoj 
je privatni sektor prešao u zonu kontrakcije, uslijed političke neizvjesnosti, fiskalnih 
problema i protesta, pri čemu su pad zabilježili i uslužni sektor i prerađivačka industrija. U 
Njemačkoj je aktivnost takođe usporila, ali je ostala u zoni rasta, zahvaljujući otpornosti 
prerađivačke industrije. Kompozitni PMI euro zone pao je sa 53.1 na 51.9 poena, ali je ostao 
iznad granice od 50, što i dalje ukazuje na rast aktivnosti, mada sporijim tempom. 
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KURS EUR/USD  

 

Tokom posmatrane sedmice, kurs EUR/USD bilježio je oscilacije uz silazni trend na nedeljnom nivou, pri 
čemu je sa nivoa oko 1.1239 na početku perioda pao na približno 1.1202 na kraju sedmice. Na kretanje 
kursa uticali su različiti faktori, uključujući političku i fiskalnu neizvjesnost u Francuskoj, kretanja cijena 
nafte, promjene tržišnih očekivanja u vezi sa vještačkom inteligencijom, kao i očekivanja u pogledu 
monetarne politike Fed-a i ECB-a. Iako je slabljenje prinosa na američke državne obveznice i smanjenje 
očekivanja u pogledu povećanja kamatnih stopa Fed-a povremeno vršilo pritisak na dolar, zabrinutost 
zbog javnog duga, političke nestabilnosti u Francuskoj, kao i razočaravajući ekonomski podaci u euro zoni 
(pad indeksa PMI u euro zoni, pad poslovne aktivnosti u Njemačkoj i Francuskoj), ograničavali su 
oporavak zajedničke evropske valute. Dodatnu podršku dolaru pružio je rast cijena nafte. Krajem 
sedmice dolar je dodatno ojačao uslijed smanjenja zabrinutosti na tržištu u vezi sa sektorom vještačke 
inteligencije i nastavka rasta cijena nafte.  
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Tabela br.1 Ekonomski indikatori u periodu od 19.10.2026 - 23.10.2026. 

Zemlja Indikator Period 
Očekivana 
vrijednost 

Aktuelna 
vrijednost 

Prethodna 
vrijednost 

Euro zona 

Povjerenje potrošača Euro zone (Consumer 
confident) 
Mjerenje povjerenja potrošača u zemljama euro 
zone. Ova cifra predstavlja rezultat istraživanja 
potrošača euro zone u pogledu njihovih finansija 
tržišta rada, spremnosti na štednju, kao i očekivanja 
u pogledu ekonomije. 
S&P Globalni kompozitni PMI indeks euro zone 
(S&P Global Eurozone Composite PMI)  
Mjesečni ekonomski indikator koji mjeri ukupnu 
poslovnu aktivnost u privatnom sektoru euro zone, 
obuhvatajući proizvodni sektor i sektor usluga. 
 

 
 

Oktobar P 
 
 
 
 
 
 

Oktobar P 

 
 

-17.0 
 
 
 
 
 
 

52.7 

 
 

-17.9 
 
 
 
 
 
 

51.9 

 
 

-16.8 
 
 
 
 
 
 

53.1 

Njemačka 

S&P Globalni kompozitni PMI indeks Njemačke 
(S&P Global Germany Composite PMI)  
Mjesečni ekonomski indikator koji mjeri ukupnu 
poslovnu aktivnost u privatnom sektoru Njemačke, 
obuhvatajući proizvodni sektor i sektor usluga. 
Indeks proizvodnih cijena (PPI) 
Indeks mjeri prosječnu promjenu cijena koje domaći 
proizvođači dobijaju za svoju proizvodnju.  
 

 
 

Oktobar P 
 
 

Septembar 
MoM% 
YoY% 

 
 

53.4 
 
 
 

1.6% 
6.3% 

 
 

52.8 
 
 
 

1.9% 
6.7% 

 
 

53.8 
 
 
 

1.1% 
4.6% 

Francuska 

S&P Globalni kompozitni PMI indeks Francuske 
(S&P Global France Composite PMI)  
Mjesečni ekonomski indikator koji mjeri ukupnu 
poslovnu aktivnost u privatnom sektoru Francuske, 
obuhvatajući proizvodni sektor i sektor usluga. 
 

 
 

Oktobar P 
 

 
 

50.3 

 
 

48.4 

 
 

51.1 

Velika Britanija 

S&P globalni kompozitni PMI indeks Velike 
Britanije (S&P Global UK Composite PMI) 
Mjesečni ekonomski indikator koji mjeri ukupnu 
poslovnu aktivnost u privatnom sektoru VB, 
obuhvatajući proizvodni sektor i sektor usluga.  
Indeks potrošačkih cijena (CPI) 
Procjenjuje promjene u troškovima života, mjereći 
promjene cijena u korpi potrošačkih dobara i 
usluga, koje koristi prosječno domaćinstvo. 
ILO Stopa nezaposlenosti (ILO Unemployment Rate 
3Mths)   
ILO stopa nezaposlenosti mjeri veličinu 
nezaposlenosti i dobija se kao procenat kada se broj 
nezaposlenih individua podijeli sa svim individuama 
koje se trenutno nalaze na tržištu rada. 
 

 
 

Oktobar P 
 
 
 

Septembar 
MoM% 
YoY% 

 
 
 

Avgust 
3 mjeseca 

 
 

51.7 
 
 
 
 

0.3% 
3.4% 

 
 
 
 

4.9% 

 
 

53.1 
 
 
 
 

0.4% 
3.5% 

 
 
 
 

4.7% 

 
 

52.0 
 
 
 
 

0.5% 
3.1% 

 
 
 
 

4.9% 

SAD 

Broj obraćanja zbog socijalne isplate za 
nezaposlenost  (Initial Jobless Claims) 
Mjeri broj ljudi koji primaju naknade za 
nezaposlene. Slično je podnosiocu zahtjeva, i viši 
rast broja radnih mjesta prati ekonomsku 
ekspanziju što može da utiče na inflatorni pritisak. 
S&P Globalni kompozitni PMI indeks SAD (S&P 
Global US Composite PMI)  
Mjesečni ekonomski indikator koji mjeri ukupnu 
poslovnu aktivnost u privatnom sektoru SAD-a, 
obuhvatajući proizvodni sektor i sektor usluga. 
 

 
 

Oktobar 17 
 
 
 
 
 

Oktobar P 

 
 

200k 
 
 
 
 
 

57.6 

 
 

194k 
 
 
 
 
 

57.6 

 
 

200k 
 
 
 
 
 

58.4 

Japan 

Nacionalni indeks potrošačkih cijena koji isključuje 
svježe prehrambene proizvode, energiju (Natl CPI 
ex Fresh Food, Energy) 
Procjenjuje promjene u troškovima života, mjereći 
promjene cijena roba i usluga, isključujući svježe 
prehrambene proizvode i energiju. Ovaj indeks 
mjeri promjenu cijena iz perspektive potrošača. To 
je ključni način mjerenja promjena u kupovnim 
trendovima i inflaciji. 
 

 
 
 

Septembar 
YoY% 

 
 
 
 

2.3% 

 
 
 
 

2.4% 

 
 
 
 

1.9% 

Skraćenice: P-preliminarni podaci, F-finalni podaci, S-druga procjena, T-treća i konačna procjena, k-hiljada, b-milijarda, SA-usklađeno za sezonska kolebanja, WDA-
usklađeno za radne dane, A-aktuelno, 3M/3M-poslednja 3 mjeseca u odnosu na prethodna 3 mjeseca. 
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Tabela br. 2 Kursevi 
najznačajnijih valuta 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Tabela br. 3 Pregled                 
referentnih kamatnih  
stopa vodećih  
centralnih banaka 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Tabela br. 4 ESTR i 
Euribor  
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 

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

           
19.10.2026.1 

 
23.10.2026.2 

% 
Promjena  

EUR/USD 1.1239 1.1202 -0.33 
EUR/GBP 0.84333 0.83785 -0.65 
EUR/JPY 177.58 175.72 -1.05 

EUR/AUD 1.61781 1.59243 -1.57 
EUR/CHF 0.92597 0.92384 -0.23 
USD/JPY 158.02 156.87 -0.73 
GBP/USD 1.3327 1.3374 0.35 

 
 
Centralna banka 

 
Referentna 

kamatna stopa 

 
Visina referentne 

kamatne stope 

 
Naredno 

zasjedanje 
European Central 
Bank (ECB) 

„Deposit Facility 
Rate“ 2.50%  29.10.2026. 

Federal Reserves  
(Fed) 

„Federal Funds 
Target Rate“ 4.00%  28.10.2026.  

Bank of Japan 
(BoJ) 

„Overnight Call 
Rate“ 1.25%  30.10.2026.  

Bank of England 
(BoE) 

„Official Bank 
Rate“ 3.75% 05.11.2026. 

Swiss National 
Bank (SNB) 

„Libor Target 
Rate“ 0.00%  10.12.2026. 

Bank of Canada 
(BoC) 

„Target Overnight 
Rate“ 2.25%  28.10.2026.  

Reserve Bank of 
Australia (RBA) „Cash Rate Target“ 4.60%  03.11.2026. 

  
19.10.2026.1 

 
23.10.2026.2 

Promjena u 
baznim 

poenima 
ESTR 2.441 2.442 0.10 
Euribor 1w 2.397 2.395 -0.20 
Euribor 1m 2.432 2.454 2.20 
Euribor 3m 2.642 2.666 2.40 
Euribor 6m 2.970 3.012 4.20 
Euribor 12m 3.215 3.267 5.20 
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EVROPSKO TRŽIŠTE DRŽAVNIH OBVEZNICA 

 

Prinos na 10-godišnje njemačke državne 
obveznice tokom izvještajne nedjelje pao je sa 
3.42% na 3.34%. Iako je u ponedjeljak porastao 
na gotovo 3.47%, tokom narednih dana bilježio 
je pad, podstaknut povećanom tražnjom za 
sigurnijom imovinom uslijed pojačane 
neizvjesnosti na globalnim tržištima. Zabrinutost 
zbog političke nestabilnosti u Francuskoj i 
održivosti javnih finansija, kao i rasprodaja 
akcija tehnoloških kompanija, naročito 
proizvođača čipova, podstakli su investitore da 
kapital preusmjere u njemačke državne 
obveznice. Posljednjeg dana sedmice prinos se 
nije značajnije mijenjao. Što se tiče francuskog 
tržišta, prinos na 10-godišnje državne obveznice 
tokom sedmice premašio je 5%, dostigavši 
najviši nivo od 2002. godine, dok se razlika 
između prinosa na francuske i njemačke 
desetogodišnje obveznice proširila na oko 170 
baznih poena, dostigavši najviši nivo od 
dužničke krize u euro zoni. Krajem sedmice 
zabrinutost je djelimično ublažena nakon što 
agencija Moody’s nije snizila kreditni rejting 
Francuske.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

AMERIČKO TRŽIŠTE DRŽAVNIH OBVEZNICA 

 

Prinos na 10-godišnje američke državne 
obveznice tokom izvještajne nedjelje pao je sa 
5.06% na 4.99%. U ponedjeljak je porastao na 
gotovo 5.14%, pod uticajem inflatornih 
pritisaka, rasta cijena nafte i očekivanja u vezi sa 
budućom monetarnom politikom Federalnih 
rezervi. Naredna dva dana prinos je fluktuirao, 
da bi u četvrtak zabilježio oštar pad od oko 17 
baznih poena, spustivši se na približno 4.94%. 
Ovaj pad prvenstveno je bio posljedica 
rasprodaje akcija kompanija iz sektora vještačke 
inteligencije i poluprovodnika, što je podstaklo 
investitore da kapital preusmjere u državne 
obveznice kao sigurnije ulaganje. Dodatni faktor 
bilo je smanjenje očekivanja u vezi sa daljim 
povećanjem kamatnih stopa, usljed zabrinutosti 
zbog održivosti velikih ulaganja u vještačku 
inteligenciju i izgleda za američku ekonomiju. 
Posljednjeg dana sedmice prinos se oporavio na 
oko 5%, jer su rast cijena nafte i obnavljanje 
zabrinutosti oko inflacije vršili pritisak na tržište 
obveznica, dok je oporavak akcija proizvođača 
čipova djelimično smanjio tražnju za američkim 
državnim obveznicama kao sigurnim utočištem. 
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ZLATO 

 

Tokom sedmice, cijena zlata imala je silazni 
trend, pri čemu je pala sa nivoa oko $4.166 na 
približno $3.996 po unci na kraju perioda. Pad je 
bio posebno izražen tokom posljednja dva dana 
sedmice. Na kretanje cijene uticala su 
očekivanja u pogledu monetarne politike Fed-a, 
zabrinutost zbog ponovnog jačanja inflacije, rast 
cijena nafte i pojačane geopolitičke tenzije. 
Očekivanja da bi Fed mogao zadržati restriktivnu 
monetarnu politiku, odnosno povećati kamatne 
stope, izvršila su dodatni pritisak na zlato, dok je 
jačanje američkog dolara umanjilo njegovu 
privlačnost za investitore. Dodatni pritisak 
uslijedio je zbog rasta cijena nafte, koji je 
pojačao zabrinutost oko inflacije uoči narednog 
sastanka Fed-a, dok je rasprodaja akcija 
tehnoloških kompanija i kompanija iz sektora 
vještačke inteligencije podstakla investitore da 
prodaju dio svojih pozicija u zlatu radi pokrivanja 
gubitaka na drugim tržištima.  

 

 

 

 

 

 

 

NAFTA 

 

Tokom posmatrane sedmice, cijena nafte je 
imala uzlazni trend, i ostvarila je rast sa oko 
$105.78 na približno $111.21 po barelu na kraju 
perioda. Rast cijene bio je prvenstveno 
podstaknut eskalacijom geopolitičkih tenzija na 
Bliskom istoku i sve izraženijom zabrinutošću 
zbog mogućih poremećaja u globalnom 
snabdijevanju energentima. Poseban pritisak na 
tržište stvarali su smanjeni protoci nafte kroz 
Hormuški moreuz, kao i intenziviranje napada 
na Saudijsku Arabiju, što je povećalo rizik od 
dodatnih poremećaja u proizvodnji i transportu 
nafte u regionu. Iako je sredinom sedmice cijena 
privremeno oslabila usljed izvještaja o mogućem 
obnavljanju pregovora između SAD-a i Irana, 
demantovanje navoda o skorom postizanju 
sporazuma doprinijelo je ponovnom rastu 
cijene. Dodatnu podršku tržištu pružila je odluka 
američkog predsjednika Donalda Trampa da 
aktivira Zakon o odbrambenoj proizvodnji radi 
podsticanja domaće proizvodnje i prerade nafte, 
u kontekstu zabrinutosti za energetsku i 
nacionalnu bezbjednost. Uzlazni trend posebno 
je bio izražen u drugom dijelu sedmice, kada su 
intenziviranje napada na Saudijsku Arabiju i rast 
rizika od daljih poremećaja u snabdijevanju 
dodatno podstakli cijenu, koja je premašila nivo 
od $110 po barelu.  
 
 
 
 

 
 
 
 
 
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 korišćenja ili nemogućnosti korišćenja informacija, materijala ili sadržaja, ili za posljedice odluka donesenih na osnovu njih. 


