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Nedeljni pregled kratkih vijesti
Cijena zlata je ove nedelje blago porasla, sa $4,474.36 na $4,494.09 za uncu.

Cijena nafte je u ovoj nedelji neznatno pala, sa $106.26 na $105.49 za barel, zbog o3trog pada koji je
zabiljezila u ponedeljak nakon vijesti o mogucim pregovorima SAD-a i Irana. Generalno je na trzistu
bio prisutan rastuéi trend, jer su produZeni sukob i rizik za snabdijevanje kroz Hormuski moreuz
povecali strah od poremecaja ponude.

Tokom ove sedmice sukob izmedu SAD-a i Irana ostao je veoma napet, bez jasnih znakova trajne
deeskalacije. Nakon isteka roka koji su SAD dale Iranu da omoguci prolaz kroz Hormuski moreuz,
uprkos prijetnjama Irana o napadima na americke i izraelske ciljeve u regionu, pocetkom nedelje
Vasington je objavio da zbog “dobrih i konstruktivnih” razgovora odlaZe napade na iransku
energetsku infrastrukturu na period od pet dana, iako je Teheran negirao bilo kakve razgovore.
Sredinom nedelje pojavile su se informacije da su SAD predloZile mirovni plan od 15 tacaka i
zatrazile jednomjesecno primirje, Sto je Iran odbacio uz nastavak neprijateljstava. Pred kraj nedelje
predsjednik Donald Tramp produZio je rok za eventualne napade do 6. aprila, uz tvrdnje da razgovori
napreduju, uprkos ranijim sumnjama u mogucnost diplomatskog rjesenja.

Prema najnovijim projekcijama OECD-a stopa inflacije G-20 ¢e u ovoj godini dosti¢i 4%, Sto je 1.2
procentna poena iznad decembarskih projekcija, dok su projekcije za euro zonu povecéane sa 1.9%
na 2.6%. Projekcije inflacije za UK i SAD su povecane na 4% i 4.2%, sa 2.5% i 3%, redom. OECD je
naveo da su obim i trajanje sukoba na Bliskom istoku veoma neizvjesni, a da ¢e produZeni period
viSih cijena energenata znacajno povecati troSkove preduzeda i podiéi inflaciju potrosackih cijena, sa
negativnim posljedicama po rast. Prognoza globalnog rasta za 2026. godinu je zadrzana na 2.9%.

Prosle nedelje zvanicnici ECB-a istakli su da banka nece poZurivati s odlukama, ali je spremna
odlu¢no da djeluje ako inflacija postane dugotrajna. Predsjednica ECB-a, Kristin Lagard, nagovijestila
je moguce povecanje kamatnih stopa ako Sokovi povezani s ratom na Bliskom istoku zadrze inflaciju
u euro zoni iznad 2%. Lagard je rekla i da kreatori monetarne politike nece djelovati dok ne budu
imali dovoljno informacija o srazmjeri ovog $oka. lzabel Snabel smatra da ECB treba ostati strpljiva i
ne Zuriti sa odgovorom na rat na Bliskom istoku, ali mora paZljivo pratiti inflaciju. Pjer Vuns je
upozorio da bi banka mogla biti primorana reagovati ako sukob ne zavrsi do juna, ali je pozvao na
strpljenje dok se procijene ekonomske posljedice. Filip Lejn naglasio je da ocekivanja prodajnih
cijena i rast plata ostaju klju€ni indikatori za procjenu inflatornih pritisaka.
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Kurs EUR/USD je u ponedeljak u drugoj polovini
dana dostigao nivo od 1.1640, kako je americki
predsjednik Donald Tramp odustao od prijetnje
da ¢e napasti iranske elektrane, ponudivsi novi
rok za otvaranje Hormuskog moreuza. Narednog
dana je dolar bio jaci u odnosu na euro kako je
Iran iskljuéio pregovore sa Trampom. U ostatku
nedelje kurs je imao silazni trend uglavnom zbog
pojacanih geopoliti¢kih rizika, jer je Iran odbio
Trampov mirovni plan i pregovore sa SAD-om.
Kurs je u ovom periodu slabio i zbog
kontradiktornih signala u vezi sa naporima SAD-
a i Irana da postignu sporazum o prekidu vatre.
Do kraja nedelje na trzistu je vladala zabrinutost
oko sukoba na Bliskom istoku, rastucih troskova
energije i inflatornih pritisaka koji su negativno
uticali na jedinstvenu evropsku valutu.
RaspoloZenje potrosaca se, takode, u najveéim
ekonomijama euro zone, pogorsalo jer sukob na
Bliskom istoku podiZe cijene energenata i izaziva
zabrinutost zbog inflacije.
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Kurs EUR/GBP je prvog dana ove nedelje
ostvario ostar pad kako je britanska valuta bila
podrzana optimizom koji je uslijedio nakon sto
je Tramp putem drustvenih mreZa nagovijestio
da ¢ée planirani napadi na iranske energetske
objekte biti odloZeni, navodeci napredak u
diplomatskim razgovorima. U ostatku sedmice,
sve do petka, kurs je fluktuirao oko nivoa od
0.8655. U petak je doSlo do oStrog skoka kursa
kako su investitori usmjerili svoja ulaganja u
sigurna sredstva zbog eskalacije sukoba na
Bliskom istoku.
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Kurs EUR/JPY se u ponedeljak kolebao, a
narednog dana je porastao kako je objavljeno
da je stopa inflacije u Japanu u februaru oslabila
u odnosu na januar i bila je ispod ocekivanja.
Ministarstvo finansija u Japanu je prema
navodima medija konsultovalo trziSne ucesnike
o mogudoj intervenciji na trzistu naftnih fjucersa
kako bi se ublazio pritisak na robe i na japansku
valutu. Sredinom nedelje kurs nije biljezio
znacajnije promjene, a poslednja dva dana je
slabio kako je jen imao podrsku zbog ocekivanja
u pogledu povecanja kamatnih stopa Banke
Japana, podstaknutih inflatornim Sokom uslijed
rasta cijene nafte. Zapisnik sa januarskog
sastanka BoJ-a je inaCe pokazao da mnogi
kreatori politike podrzavaju dalja poveéanja
kamatnih stopa. Poslednjeg dana je kurs
zabiljeZio blagi rast, jer je jen oslabio uslijed
eskalacije  tenzija na  Bliskom istoku,
povecavajuéi rizik od intervencije japanskih
vlasti na trzistu valuta. lzrael i Iran su razmijenili
raketnu vatru, a Teheran je ciljao nekoliko
zalivskih drZava, Sto je naglasilo spremnost dvije
strane da nastave borbu c¢ak i dok americki
predsjednik insistira na mirovnim pregovorima.
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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

%
23.03.2026.1 27.03.2026.2 Promjena
EUR/USD 1.1572 1.1527 -0.39
EUR/GBP 0.86738 0.86483 -0.29
EUR/JPY 184.23 184.22 -0.01
EUR/AUD 1.64776 1.67388 1.59
EUR/CHF 0.91178 0.91657 0.53
usD/JPY 159.23 159.81 0.36
GBP/USD 1.3341 1.3330 -0.08
Referentna Visina referentne Naredno
Centralna banka kamatna stopa kamatne stope zasijedanje
European Central ,ECB main o
Bank (ECB) refinancing rate” 2.15% 30.04.2026.
Federal Reserves Federal Funds
" 3.759 29.04.2026.
(Fed) Target Rate” %
Bank of Japan ,,Overnlgfl\lt Call 0.75% 28.04.2026.
(BoJ) Rate
Bank of England ,,Official Eank 3.75% 30.04.2026.
(BoE) Rate
Swiss National ,Libor Target 0
Bank (SNB) Rate” 0.00% 18.06.2026.
Bank of Canada ,Target Ovsrnlght 2 25% 29.04.2026.
(BoC) Rate
Reserve Bank of
u 0,
Australia (RBA) ,Cash Rate Target 4.10% 05.05.2026.
Promjenau
23.03.2026.1 27.03.2026.2 baznim
poenima
ESTR 1.932 1.930 -0.2
Euribor 1w 1.907 1.945 3.8
Euribor 1m 1.919 1.892 -2.7
Euribor 3m 2.111 2.127 1.6
Euribor 6m 2.406 2.504 9.8
Euribor 12m 2.658 2.860 20.2

! 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 23.03.2026 — 27.03.2026.

Povjerenje potrosaca (Consumer
Confidence)

Ovaj pokazatelj mijeri procjenu sklonosti Mart P -14.2 -16.3 -12.2
pojedinca za troSenjem, predstavlja pokusaj
da se izmjeri potrosacki optimizam.

S&P kompozitni indeks (S&P Global
Euro zona Eurozone Composite PMI)

Ovo istraZivanje prati miSljenja menadzera Mart P 51.0 50.5 519
nabavke u proizvodnom, gradevinskom i/ili
usluznom sektoru. Indeks se dobija iz
rezultata upitnika u vezi sa proizvodnjom,
narudzbama, zalihama, zaposlenoscu,
cijenama itd.

IFO Poslovna klima (IFO Business Climate)
Odnosi se na ispitivanje njemackih firmi o Mart 86.3 86.4 88.4
trenutnim uslovima poslovanja u Njemackoj,
kao i njihova ocekivanja za narednih Sest
mjeseci.

GfK Povjerenje potrosaéa (GfK Consumer
Confident)

Povjerenje potrosaa mjeri nivo povjerenja April -27.3 -28.0 -24.7
domacdinstava u  pogledu ekonomskih
performansi.

Njemacka

Poslovno povjerenje (Business Confidence)
Indikator koji obezbjeduje informacije o Mart 96 97 97
buducim razvojima zasnovanim na
istraZivanjima misljenja o razvoju proizvodnje,
porudzbinama i zalihama gotovih roizvoda u
sektoru industrije.

Francuska

Indeks potrosackih cijena (CPI)
Procjenjuje promjene u troskovima Zivota, Mart P
mjereéi promjene cijena u korpi potrosackih MoM% 1.0% 1.0% 0.4%
dobara i wusluga, koje koristi prosjecno YoY% 3.6% 3.3% 2.3%
domadinstvo.

Bruto domaci proizvod (GDP)
Jedan od temeljnih  makroekonomskih IV kvartal
indikatora; predstavlja trziSnu vrijednost QoQ% 0.8% 0.8% 0.8%
proizvoda i wusluga, proizvedenih unutar YoY% 2.6% 2.6% 2.6%
zemlje.

Spanija

Novi zahtjevi nezaposlenih (Initial Jobless
Claims) Mart 21 210k 210k 205k
Mijeri broj ljudi koji su po prvi put predali
zahtjeve za naknade za nezaposlene.

Indeks uvoznih cijena (Import Price Index)
Indeks pokazuje promjene u cijenama za uvoz Februar
SAD za mjesec dana. To je pokazatelj inflacije. MoM% 0.6% 1.3% 0.2%
Posto se kod obracunavanja indeksa
potrosackih cijena 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.

Indeks potrosackih cijena (CPI)
. Procjenjuje promjene u troskovima Zivota, Februar
V‘ehk? mjereci promjene cijena u korpi potrosackih MoM% 0.4% 0.4% -0.5%
Britanija dobara i usluga, koje koristi prosje¢no YoY% 3.0% 3.0% 3.0%
domadinstvo.

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 nedelji je porastao 3.05% na
3.09%. Tokom nedelje prinos se kretao u
zavisnosti od retorike u vezi s deSavanjima na
Bliskom istoku, Sto je uticalo na promjene u
cijeni nafte, a time i na inflatorna ocekivanja i
ocekivanja u vezi daljeg kretanja kamatnih stopa
ECB-a. U ponedeljak je prinos pao, kako su
nakon Trampove izjave o odlaganju napada na
Iran, slabila oéekivanja u vezi povecanja stopa
ECB-a u ovoj godini. Oprec¢ne izjave SAD-a i Irana
i rast cijene nafte narednog dana doveli su do
oporavka prinosa. U srijedu je ponovo doslo do
pada, uslijed izjave predsjednice ECB-a da
centralna banka moZe zanemariti ogranicen i
kratkotrajan energetski Sok. Narednog dana
prinos je rastao, nakon Sto je Iran odbio novi
mirovni predlog SAD-a, pa je u petak pocetkom
dana dostigao 3.13%. Na samom kraju nedelje
izjava Izabel Snabel da nema potrebe da ECB
Zuri sa odgovorom na rat u Iranu, uticala je na
povlaenje prinosa sa pomenutog nivoa.

AMERICKO TRZISTE DRZAVNIH OBVEZNICA
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Prinos na 10-godiSnje americke drzavne
obveznice je u ovoj nedelji porastao sa 4.40% na
4.43%. lako je u ponedeljak prinos iSao navise,
ubrzo je poceo da pada kako je pad cijene nafte,
koji je uslijedio nakon Trampove izjave o
odlaganju napada na energetsku infrastrukturu
Irana, umanjio zabrinutost oko inflacije. U
nastavku nedelje prinos se kolebao. | dalje
prisutna zabrinutost oko eskalacije sukoba na
Bliskom istoku vukla je prinos navise, da bi vijest
da su SAD predloZile Iranu mirovni plan od 15
taCaka i zatraZile jednomjese¢no primirje,
oborila prinos. Medutim, nakon Sto je Iran odbio
ovaj predlog, prinosi su poceli da rastu i taj
trend zadrzali do kraja nedelje. U petak je prinos
na 10-godisnje americke drZavne obveznice
dostigao 8-mjesecni maksimum od 4.48%, da bi
dan zavrsio na nivou od 4.43%.
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Cijena zlata je ove nedelje blago porasla, sa
$4,474.36 na $4,494.09 za uncu. Cijena zlata je u
ponedeljak prvo slabila, a onda je porasla i
iznosila je oko $4,500 za uncu, kako je Tramp
najavio da odlaze napade na Iran. Narednog
dana cijena zlata je zabiljezila skroman rast jer
su mediji prenijeli da SAD trazi jednomjesecni
prekid sukoba sa Iranom, kako bi u tom periodu
bili vodeni pregovori. Bas kada su trzZista
pomislila da bi cijene zlata i srebra mogle ostati
stabilne, pojavili su se izvjestaji da je Teheran
odbacio plan primirja Trampove administracije i
insistirao na suverenoj kontroli nad klju¢nim
pomorskim putem u Hormuskom moreuzu, sto
je uticalo na slabljenje cijene. Cijena zlata je na
samom kraju nedelje porasla, jer je americki
predsjednik produzio rok lIranu za ponovno
otvaranje Hormuskog moreuza.

Odricanje od odg i (Disclaimer)

NAFTA
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Cijena nafte je u ovoj nedelji neznatno pala, sa
$106.26 na $105.49 za barel. Cijena nafte je u
ponedeljak zabiljezila oStar pad, nakon Sto je
Donald Tramp najavio petodnevno odlaganje
napada na iranske energetske objekte. Konflikt
na Bliskom istoku poremetio je globalnu
ponudu, zaustavio transport kroz Hormuski
moreuz i smanjio proizvodnju za procijenjenih
7-10 miliona barela dnevno. SAD je privremeno
ublaZio sankcije na rusku i iransku naftu kako bi
ublaZio nestasicu. U utorak je cijena bila prilicno
stailna, da bi u ostatku nedelje porasla. Iran je
odbio mirovni plan SAD-a $to je uticalo da cijena
nafte poraste. Hormuski moreuz, koji je
odgovoran za petinu globalnih isporuka sirove
nafte i teCnog prirodnog plina, je i dalje gotovo
pa zaustavljen, a 40% ruskih izvoznih kapaciteta
nafte je van mreZe zbog napada ukrajinskih
dronova i zaplijena tankera. Jemenski pokret
Huti je zaprijetio napadom na pomorski put u
Crvenom moru u znak podrske Iranu.
Proizvodnja nafte u Iraku je opala, a Japan je
zatrazio dodatno koordinisano oslobadanje
zaliha nafte. AnalitiCari upozoravaju da bi
produzeni sukob ili oSteéenje infrastrukture
mogli podici cijene, potencijalno i do nivoa od
$200 po barelu ako rat potraje do juna. Egipat
¢e uvoziti najmanje milion barela libijske nafte
mjesecno kako bi kompenzovao prekid isporuka
iz Kuvajta.

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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