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Nedeljni pregled kratkih vijesti

Cijena zlata je u ovoj izvjestajnoj nedelji porasla sa $5.107,69 na $5.278,93 za uncu. Rast cijene bio je
posljedica neizvjesnosti u vezi sa trgovinskom politikom SAD-a i pojacanih tenzija na Bliskom istoku.

Cijena nafte je u ovoj nedelji porasla sa $71,01 na $73,91 za barel.

Lagarde je ponovila da je monetarna politika na ,,dobrom mjestu” i porucila da ECB mora da bude
agilna i da donosi odluke od sastanka do sastanka. Upitana o nedavnim glasinama o potencijalnom
odlasku, rekla je da je njen ,,osnovni scenario” da zavrsi svoju ,,misiju”.

Predsjednik SAD-a je u svom godiSnjem govoru u Kongresu o stanju nacije kritikovao odluku Vrhovnog
suda o suspenziji reciproc¢nih tarifa. On je rekao da je ¢e SAD biti ,vece, bolje, bogatije, jace nego
ikada prije“. Odluka Vrhovnog suda je ,veoma nesre¢na”, ali ,gotovo sve zemlje” Zele da zadrZe
dogovore koji su na snazi; tarife su mozda ,malo kompleksnije”, ali djelovanje kongresa nece biti
neophodno.

U subotu su SAD i lzrael izveli napade na stotine ciljeva u Iranu, pri ¢emu je ubijen iranski vrhovni
voda, ajatolah Ali Khamenei, a Teheran je proglasio 40 dana Zalosti i obe¢ao odmazdu. Iran je uzvratio
raketama i dronovima na lzrael, americ¢ke baze i zemlje Persijskog zaliva, dok su drZzave Sirom regiona
zatvorile vazdusni proctor, a mediji su prenijeli da su eksplozije pogodile lzrael, Emirate, Katar,
Bahrein i Kuvajt. Tri ameri¢ka vojnika su poginula, a sukobi su izazvali poremecaje u transportu nafte
kroz Hormuski moreuz, sto je dovelo do rasta cijene i poveéanja proizvodnje OPEC+. Velika Britanija je
putem premijera Starmera dozvolila SAD-u koristenje svojih baza, ali se neée ukljucivati u direktne
vojne napade, dok su izraelske operacije prosirene i na borce Hezbolaha u Libanu. Indirektno je
pogoden i Kipar kroz vojnu bazu Velike Britanije koja se nalazi na juznoj obali ostrva. Globalni
investitori su se povukli u sigurna utocliSta poput zlata, dolara i Svajcarskog franka, a situacija u
regionu i dalje ostaje izrazito napeta. Iz tog razloga je Svajcarski franak skocio na najvisi nivo u viSe od
decenije u odnosu na euro.
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Kurs EUR/USD je u ovoj nedelji zabiljezio rast, mada
je tokom nedelje imao neujednacen trend. U
ponedeljak je kurs porastao, da bi se do kraja dana
vratio na pocetni nivo. Nakon Sto je Vrhovni sud SAD-
a ponistio odluku o recipro¢nim tarifama
predsjednika Trampa, predsjednik Tramp je najavio
da nece odustati od svoje kljucne trgovinske politike,
ukljucuju¢i najave novih tarifa, Sto je uzrokovalo
neizvjesnost na trzistima. Narednog dana se kurs nije
znacajnije mijenjao. U srijedu je kurs imao rastuci
trend, kako su Trampove najave o mogucéem
uvodenju tarifa do 15% vrsile pritisak na dolar. U
Cetvrtak je kurs imao silazni trend. Finalni podatak o
inflaciji euro zone u januaru, objavljen dan ranije,
potvrdio je da je inflacija ispod cilja ECB-a od 2%, Sto
je uticalo na slabljenje eura, dok je podatak o
manjem od ocekivanja rastu broja zahtjeva
nezaposlenih za dobijanje socijalne pomo¢éi u SAD-u
pruzio podrsku dolaru. Poslednjeg dana u nedelji
uslijedio je oporavak kursa. lako je tog dana
objavljeno da je indeks proizvodnih cijena u SAD-u
premasio ocekivanja, dolar je oslabio uslijed pada
cijena akcija na americkim berzama i poveéanog
opreza investitora.
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Kurs EUR/GBP je tokom prva tri dana imao trend
blagog pada. Do ovog pada je doslo kako je ¢lanica
komiteta za monetarnu politiku Banke Engleske,
Megan Grin, pozvala na usporavanje tempa daljeg
smanjenja kamatnih stopa, kako bi se osigurala
odrzivost inflacije. Od Cetvrtka kurs pocinje ostro da
raste kako je objavljeno da su kompanije u Velikoj
Britaniji izrazile zabrinutost u pogledu rasta troskova
poslovanja zbog novog  zakonodavstva o
zaposljavanju. Pad se nastavio i u petak nakon
pobjede Zelene stranke na vanrednim izborima u
Mancesteru, Sto predstavlja izazov za lidera laburista,
Kira Starmera, od strane lijevog krila njegove partije.

EUR/IPY

FIIEICTETS) # Suogested Chrts + 98 Acions « 1 it » 4 Intraday Price Chart
Rang 02/23/2026(=0002/27/2026 8 (RN » Ky Fent
"D MM S Max Tickw

et s+ N < /65O 5

Kurs EUR/JPY je prosle nedelje porastao. U
ponedeljak je kurs bio prilicno stabilan, dok je
naredna dva dana imao rastuéi trend. Glavni razlog
rasta kursa je slabljenje jena uzrokovano poveéanim
pritiscima na Banku Japana da odlozZi dalja poveéanja
kamatnih stopa. Premijerka Japana, Sanae Takaici, je
tokom sastanka sa guvernerom BolJ-a, Kazue Uedom,
izrazila zabrinutost po ovom pitanju, nakon cega je
predlozila da akademici Toiciro Asada i Ajano Sato
budu imenovani za ¢lanove Komiteta monetarne
politike BolJ-a. Ova odluka ukazuje na potencijalni
uticaj vlade na smjer monetarne politike, jer su oboje
poznati kao zagovornici podsticajne ekonomske
politike. lako je u Cetvrtak jen pokazivao znakove
oporavka nakon Sto je ¢lan borda Bol-a, Hajime
Takata, ponovio svoj poziv na povecanje referentne
kamatne stope, u petak je ponovo oslabio kako
podatak o stopi inflacije u Tokiju dodatno komplikuje
ovu odluku. Potrosacke cijene, kada se iskljuce svjezi
prehrambeni proizvodi, su u februaru porasle 1.8%,
Sto je ispod cilja Banke Japana.
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Tabela br.1 Kursevi
najznacajnijih valuta

Tabela br.2 Pregled
referentnih kamatnih
stopa vodecih
centralnih banaka

Tabela br.3 ESTR i
Euribor

%
23.02.2026.1 27.02.2026.2 Promjena
EUR/USD 1.1773 1.1812 0.33
EUR/GBP 0.87425 0.87642 0.25
EUR/IPY 182.51 184.36 1.01
EUR/AUD 1.66875 1.65939 -0.56
EUR/CHF 0.91258 0.90853 -0.44
usD/JPY 155.01 156.05 0.67
GBP/USD 1.3465 1.3482 0.13
Referentna Visina referentne Naredno
Centralna banka kamatna stopa kamatne stope zasijedanje
European Central ,ECB main o
Bank (ECB) refinancing rate” 2.15% 19.03.2026.
Federal Reserves ,Federal Funds 0
(Fed) Target Rate” 3.75% 18.03.2026.
Bank of Japan ,,Overnlgflt Call 0.75% 19.03.2026.
(BoJ) Rate
Bank of England | ¢t 2l Bank Rate” 3.75% 19.03.2026.
(BoE)
Swiss National . » o
Bank (SNB) ,Libor Target Rate 0.00% 19.03.2026.
Bank of Canada ,Target Ovsrmght 9 25% 18.03.2026.
(BoC) Rate
Reserve Bank of » 0
Australia (RBA) ,Cash Rate Target 3.85% 17.03.2026.
Promjena u
23.02.2026.1 27.02.2026.2 baznim
poenima
ESTR 1.9320 1.930 -0.2
Euribor 1w 1.884 1.876 -0.8
Euribor 1m 1.942 1.943 0.1
Euribor 3m 2.024 2.013 -1.1
Euribor 6m 2.141 2.128 -1.3
Euribor 12m 2.205 2.222 1.7

! 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 23.02.2026 — 27.02.2026.

Indeks potrosackih cijena (CPI)
Procjenjuje promjene u troskovima Zivota, Januar F
mjereéi promjene cijena u korpi potrosackih MoM% -0.5% -0.6% -0.5%
dobara i wusluga, koje koristi prosjecno YoY% 1.7% 1.7% 1.7%
domadinstvo.

Euro zona

IFO indeks poslovne klime (IFO Business
climate)

Mjesecno istraZivanje firmi u Njemackoj (u Februar
oblasti proizvodnje, gradevine, veleprodaje i 88.3 88.6 87.6
maloprodaje), u pogledu trenutne poslovne
klime i ocekivanja za narednih 6 mjeseci.
Obzirom da je Njemacka ,odgovorna“ za %
ukupnog BDP-a euro zone, ovaj pokazatel;j je
znacajan indikator ekonomskog zdravlja euro
zone kao cjeline.

Njemacka
Indeks uvoznih cijena (Import Price Index)
Indeks pokazuje promjene u cijenama za uvoz Januar
za mjesec dana. To je pokazatelj inflacije. MoM% 0.6% 1.1% -0.1%
Posto se kod obracunavanja indeksa YoY% -0.1% -2.3% -2.3%
potrosackih cijena (CPI) uzimaju u obzir cijene
uvezenih roba i usluga, to ovo znacenje
karakteriSe ulogu cijena za uvoz u ukupnoj
slici promjena maloprodajnih cijena u "korpi"
roba i usluga.

Poslovno povjerenja (Business Confidence)
Ovaj indikator je zasnovan na ocekivanjima u Februar
pogledu novih narudzbi i utisaka o generalnoj 99 97 99
ekonomskoj situaciji, pa je veca vrijednost
indikatora obi¢no praéena rastom investicija
koje vode veéem nivou outputa.

Francuska
Indeks potrosackih cijena (CPI)
Procjenjuje promjene u troskovima Zivota, Februar P
mjereéi promjene cijena u korpi potrosackih MoM% 0.5% 0.7% -0.3%
dobara i usluga, koje koristi prosjecno YoY% 0.8% 1.0% 0.3%
domadinstvo.

Maloprodaja (Retail Sales)
Indikator prati prodaju nove i koris¢ene robe Januar
Siroj javnosti za licnu potrosnju ili potrosnju MoM% 1.5% 4.1% -2.0%
domadinstva. YoY% 0.1% 1.8% -0.9%
Japan Industrijska Proizvodnja (Industrial
production)

Mijeri  proizvodni  output sektora za Januar
energetiku, fabrika i rudnika. MoM% 5.5% 2.2% -0.1%
YoY% 5.0% 2.3% 2.6%

Fabricke narudZbe (Factory Orders)
Fabricke  narudzbe obezbjeduju  dosta Decembar -0.7% -0.7% 2.7%
opsezan pogled na proizvodni sektor.

SAD Novi zahtjevi nezaposlenih za primanje
socijalne pomodi (Inital Jobless Claims)

Mijeri broj ljudi koji primaju naknade za Februar 21 216k 212k 206k
nezaposlene.

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 je pao sa
2.71% na 2.64%. U ponedeljak je prinos pao
samo 1lbp, u utorak i srijedu se prinos blago
kolebao (u prosjeku 2.70%), da bi poslednja dva
dana slabio. Clan Upravnog savjeta, Boris Vujci¢,
je rekao da ECB mora ostati oprezna zbog
postojecih rizika uprkos tome $to su zvanicnici
ponovo preuzeli kontrolu nad cijenama. Vujci¢
je razgovarao sa zakonodavcima EU prije
ocekivane potvrde za sledeéeg potpredsjednika
ECB-a. Prinos je na samom kraju nedelje slabio
zbog pada cijena akcija na ameri¢kom trzistu. Na
kraju nedelje prinos se nasao na najnizem nivou
od 2.64%.
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Prinos na 10-godiSnje americke drzavne
obveznice je u ovoj nedelji pao sa 4.08% na
3.93%. Investitori su ponedeljak procjenjivali
najavu Bijele kuce da bi postojece carine mogle
biti zamijenjene novom, jedinstvenom carinom
od 15% na sav uvoz u SAD-u, Sto je dovelo do
pada prinosa. U utorak i srijedu prinos nije
biljeZio znacajnije promjene, a posljednja dva
dana je nastavio da slabi zbog pada cijena akcija
americ¢kih tehnoloskih kompanija i rastudih
globalnih rizika. Kako su se trgovci “okretali”
prema drZavnim obveznicama zbog sigurnosti i
likvidnosti, prinos na 10-godisnje obveznice je u
petak pao ispod 4% prvi put od novembra 2025.
godine.
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Cijena zlata je u ovoj izvjeStajnoj nedelji porasla
sa $5.107,69 na $5.278,93 za uncu. Rast cijene
bio je posljedica neizvjesnosti u vezi sa
trgovinskom politikom SAD-a i pojacanih tenzija
na Bliskom istoku. Nakon S$to je Vrhovni sud
SAD-a ponistio odluku o recipro¢nim tarifama
predsjednika Trampa, njegova administracija je
nastavila sa potezima usmjerenim na ocuvanje
tarifne agende. Tramp je izjavio da ¢e, u skladu
sa Trgovinskim zakonom iz 1974. godine, uvesti
carine do 15%, istovremeno upozorivsi druge
zemlje da ne odustaju od nedavnih trgovinskih
dogovora sa SAD-om, uz prijetnju uvodenja visih
carina prema drugim zakonskim osnovama.
Dodatnu neizvjesnost izazvala su deSavanja u
vezi sa pregovorima izmedu SAD-a i Irana o
nuklearnom programu. U cetvrtak je odrzan
tre¢i krug indirektnih pregovora. Uprkos
odredenom napretku, viSesatni razgovori su
okoncani bez konkretnog rezultata koji bi
umanjio rizik od mogucih americkih napada.
Pored toga, americka ambasada u Jerusalimu
odobrila je administrativnom osoblju povlaéenje
iz Izraela, navodeci sigurnosne rizike kao razlog.
Sve navedeno doprinijelo je rastu trainje za
zlatom kao sigurnim utocistem za investitore.
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Cijena nafte je u ovoj nedelji porasla sa $71,01
na $73,91 za barel. Na pocéetku nedelje trZiste je
reagovalo na raniju izjavu predsjednika Trampa
da SAD razmatra vojni napad na Iran, $to je
podstaklo rast cijene nafte. Tramp je naknadno
izjavio da preferira diplomatsko resenje, ali je
upozorio da ce uslijediti posljedice ukoliko
dogovor ne bude postignut. U nastavku nedelje
cijena je pokazivala znakove slabljenja. Podaci o
zalihama nafte u SAD-u, kao i bliZzenje narednog
kruga pregovora izmedu SAD-a i Irana, uticali su
na ovakvo kretanje. Prema podacima Americ¢kog
instituta za naftu (API) zalihe su porasle za 11.4
miliona barela u nedelji koja je prethodila
izvjeStajnom periodu, dok su podaci Americke
administracije za energetske informacije (EIA)
pokazali rast od 15.99 miliona barela. Medutim,
od cCetvrtka poslijepodne cijena je ponovo rasla,
pa je na kraju nedelje dostigla 8-mjesecni
maksimum. Pregovori izmedu SAD-a i lIrana
zavrseni su bez konkretnog dogovora. lako je
ostavljen prostor za njihov nastavak, porasla je
zabrinutost zbog potencijalnih poremedaja u
snabdijevanju, Sto povecava rizik za globalno
energetsko trziste.

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

direktnu ili indirektnu Stetu koja moZe nastupiti kao posljedica koristenja ili nemogucnosti koristenja informacija, materijala ili sadrZaja, ili za posljedice odluka donesenih na osnovu njih.
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