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I Kretanja na trziStima razvijenih zemalja

1.1 | Kretanje vodeéih indeksa akcija 1.2 | Nivoipromena prinosa drzavnih

obveznica
Nivo indeksa Promena Promena u b.p.
Indeks Drzava Nivo prinosa
30. 10. 2026. 1w YoY 1w YoY
S&P 500 SAD 7.580,07 -0,57% 11,11% 2y 3,04% -1,5 1053
Dow Jones Industrial SAD 51.770,31 -0,85% 8,94% Nemacka
10y 3,32% -2,4 67,8
NASDAQ SAD 25.437,00 -2,00% 7,87%
o -
Dax 30 Nematka 2581821 | 2,53% 7,05% Francuska | S e || el
CAC 40 Francuska 7.969,42 2,40% -2,30% 10y 4,97% -4,7 155,4
FTSE 100 Velika Britanija 10.729,78 0,37% 9,94% 5 2y 3,20% -6,3 115,1
Spanija
0, o,
NIKKEI 225 Japan 63.290,11 0,95% 23,31% 10y 3,95% 9,1 79,5
Shanghai Composite Kina 3.599,02 -2,48% -9,73%
2y 3,52% -6,6 133,8
lzvor: Bloomberg. Italija
10y 4,51% -8,3 111,4
1.3 |Kretanja na deviznom trzistu UK 2y E -3,3 93,2
EUR USD 10y 5,28% -7,2 86,0
o -
Promena Promena SAD 2y Bl e A
Kurs Kurs o
1w YoY 1w YoY 10y 4,93% -6,6 83,3
EUR/USD 1,1152 -0,37% | -3,58% |USD/EUR | 0,8967 0,37% 3,71% 2y 3,30% -5,0 88,1
Kanada
EUR/GBP | 0,8331 -0,50% | -5,27% |USD/GBP| 0,7470 -0,13% | -1,75% 10y 3,83% -4,5 69,9
HF 0,9192 -0,48¢ -0,93% 'USD/CHF| 0,8243 -0,10¢ 2,759
EUR/C ’ A8% I3% ’ % % 2y 1,87% 0,5 94,7
EUR/JPY @ 175,59 -0,05% | -1,49% |USD/JPY | 157,45 0,32% 2,17% Japan
10y 2,77% 2,3 112,6
EUR/CAD  1,5565 -0,71% | -3,74% |USD/CAD| 1,3959 -0,34% | -0,17%
. 2y 1,23% -0,5 -17,2
Izvor: Bloomberg. Kina 2
10y 1,63% 0,0 -17,5

yey *
1.4 | Kamatne stope na trZiStu novca \zvor: Bloomberg.

2 EUR USD CHF
>§ Promena u b.p. Promena u b.p. Promena u b.p.
~ Nivo Nivo Nivo
1w YoY 1w YoY 1w YoY
O/N 2,44% -0,2 50,9 3,95% 3,0 -9,0 -0,06% 0,3 -1,0
IM 2,43% -2,5 51,8 3,90% -2,2 -8,1 -0,05% -0,3 -0,6
3M 2,68% 1,0 62,6 4,05% 0,5 19,7 -0,05% -0,1 -0,8
6M 2,99% -2,0 86,5 4,19% 0,5 46,1 -0,05% -0,1 -7,2
12M 3,31% 3,9 112,0 4,43% 0,0 88,6 -0,05% 0,0 -31,3
* EUR: €STR za O/N, EURIBOR za ostale roénosti; USD: SOFR za O/N, CME Term SOFR Rates za ostale ro¢nosti;
CHF: SARON za O/N, SARON Compound Rates za ostale ro¢nosti.
1.5 | Referentne kamatne stope vodecih centralnih banaka*
RKS (u %) prorl::ll:(;zjs.p.) pz)i:::::e 51::::::]1 RKS ch;’:l ;(?;Gje (u %)
Evropska centralna banka 2,50 0,25 10.9. 2026. 17.12.2026. 2,75
Federalne rezerve SAD 3,75-4,00 0,25 16.9. 2026. 9.12.2026. 4,00-4,25
Banka Engleske 3,75 -0,25 18.12.2025. 5.11.2026. 4,00
Banka Kanade 2,50 0,25 28.10. 2026. 9.12.2026. 2,50
Narodna banka §vajcarske 0,00 -0,25 19. 6. 2025. 10. 12. 2026. 0,00

* RKS na poslednji dan izvestajnog perioda; kamatna stopa na depozitne olaksice za ECB.
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Kurs EUR/USD

U izveStajnom periodu evro je oslabio za 0,37% prema
americkom dolaru. Kurs EUR/USD se kretao u rasponu od
1,1105 do 1,1227 (tokom perioda trgovanja), odnosno od
1,1133 do 1,1191 (vrednost na kraju dana, Bloomberg
Composite London).

U ponedeljak nije bilo znatnije promene vrednosti
kursa EUR/USD, kako su se trZiSni ucesnici pripremali za
odluke centralnih banaka koje su usledile kasnije tokom
nedelje. Rejting agencija Moody’s zadrzala je kreditni rejting
Francuske na nivou Aa3, uz negativne izglede, ¢ime je
priviemeno ublazen pritisak na francusko trziste drzavnih
obveznica. Odluka je doneta u uslovima izrazene politicke
nestabilnosti, rastucih tenzija i zabrinutosti investitora zbog
stanja javnih finansija. Kurs EUR/USD dan je zavr§io na
nivou od 1,1191 dolar za evro, $to predstavlja najviSu
vrednost na zatvaranju tokom izveStajnog perioda.

U utorak je kurs EUR/USD zabeleZio pad, nakon S$to
je eskalacija sukoba na Bliskom istoku poveéala traznju
investitora za dolarom kao valutom sigurnog uto¢ista.
Prema podacima za oktobar, indeks poverenja potroSaca u
SAD povecan je sa 84,2 na 91,7 (revidirano sa 81,9), dok se
oc¢ekivalo da se smanji na 81,0. Komponenta procene trenutne
situacije, koja se bazira na oceni potroS$aca u vezi s trenutnim
poslovnim uslovima, kao i stanjem trzita rada, povecana je sa
111,8 na 120,4 (revidirano sa 109,3), ¢ime se nasla na
najvisem nivou od aprila, dok se ocekivalo da iznosi 107,9.
Kurs EUR/USD dan zavrsio je na nivou od 1,1133 dolara za
evro, $to predstavlja najniZu vrednost na zatvaranju tokom
izveStajnog perioda.

1.6 | Kurs EUR/USD tokom izveStajnog perioda

_________ OseessOronnengy., 1,1191
112 OO '---M&
1 11133

1,10
g o g o g o g N g o g
& & & & & & & & F & &
SR S S A S
Izvor: Bloomberg.

1.7 Kurs EUR/USD u poslednjoj godini dana

X 2 (]
DO

Izvor: Bloomberg.

U izve§tajnom periodu evro oslabio prema dolaru
za 0,37%

Kurs EUR/USD se u sredu kretao u relativno uskom
rasponu, pred ocfekivani sastanak FED-a. Nakon
zatvaranja evropske sesije trgovanja, FED je doneo odluku
da zadrzi kamatne stope na nivou 3,75-4,00%, u skladu sa
ocekivanjima trzi§ta. Dva ¢lana FOMC-a, Liza Kuk i Bet
Hamak, glasala su protiv odluke, zalazu¢i se za povecanje
kamatne stope za 25 b.p. Predsednik FED-a Kevin Vor§
istakao je da inflacija ostaje previsoka i da je centralna banka
spremna da dodatno poostri monetarnu politiku ako okolnosti
to budu zahtevale, ali nije dao jasan signal o povecanju
kamatnih stopa na narednom sastanku.

U cetvrtak je evro ojacao nakon sastanka ECB-a.
Kamatne stope su zadrzane na nepromenjenom nivou.
Kamatna stopa na depozitne olaksice, kamatna stopa na glavne
operacije refinansiranja i kamatna stopa na kreditne olaksSice
iznose 2,50%, 2,65% i 2,90%, respektivno. ECB je ukazala na
poveéane inflatorne rizike usled nastavka rasta cena nafte i
prirodnog gasa, koje su se priblizile nivoima predvidenim
nepovoljnim  scenarijem iz  septembarskih  projekcija.
Predsednica ECB Kristin Lagard istakla je da su kamatne
stope na poviSenom nivou i da ¢e verovatno ostati visoke,
ali nije dala konkretne naznake o odluci na narednom
sastanku.

Promena vrednosti evra prema odabranim
valutama

1.8

mPromena tokom izvestajnog perioda EPromena za godinu dana

0%

-0,05%
A% -0, 37% -0, 50% -0,48 A 0,93% .
2% -1,49%
'30/0

4% -3,58%
5%
% -5,27%

usD GBP CHF JPY CAD

-0,71%
-3,74%

lzvor: Bloomberg.

U petak je evro oslabio prema dolaru. Prema
preliminarnim  podacima, stopa inflacije = (merena
harmonizovanim indeksom potrosackih cena) u Nemackoj u
oktobru je iznosila —0,1% u odnosu na prethodni mesec, dok
se oc¢ekivao rast od 0,1%, nakon rasta od 0,6% u prethodnom
mesecu. U odnosu na isti mesec prethodne godine, inflacija je
iznosila 2,8%, ispod ocekivanja (3,1%) 1 podatka iz
prethodnog meseca (3,3%).

Kurs EUR/USD je izvesStajni period zavrSio na nivou
od 1,1152 americka dolara za evro.
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Drzavne obveznice SAD

Tokom izveStajnog perioda prinosi drzavnih obveznica
SAD zabeleZili su pad duz cele krive prinosa. Prinos dvogodiS$nje
obveznice smanjen je za oko 9 b.p., na 4,60%, dok je prinos
desetogodiSnje obveznice smanjen za oko 7 b.p., na 4,93%.

Sredinom nedelje odrZan je sastanak FED-a, nakon ¢ega su
prinosi na americke drzavne obveznice inicijalno porasli, a zatim
su smanjeni, kao posledica gubitaka u tehnoloskom sektoru. Pad
prinosa je u najveéoj meri zabeleZen krajem nedelje, na $ta je
nastavila da uti¢e zabrinutost investitora zbog visokih ulaganja u
veStaCku inteligenciju i odrzivosti buduéih zarada tehnoloskih
kompanija, kao i nastavak neizvesnosti na Bliskom istoku, putem
smanjene izloZenosti rizi¢nijim investicijama i veée potraznje za
sigurnom aktivom. S druge strane, objavljeni podaci ukazuju na
otpornost americke privrede i poviSenu, ali stabilnu inflaciju, $to
je ogranicilo prostor za veéi pad prinosa.

FED je na oktobarskom sastanku zadrZao kamatne stope
na nivou 3,75-4,00%, u skladu sa ocekivanjima trziSta. Dva ¢lana
FOMC-a, Liza Kuk i Bet Hamak, glasala su protiv odluke, zalazuéi
se za poveéanje kamatne stope za 25 b.p. Predsednik FED-a Kevin
Vors istakao je da inflacija ostaje previsoka i da je centralna banka
spremna da dodatno pooStri monetarnu politiku ako okolnosti to
budu zahtevale, ali nije dao jasan signal o povecanju kamatnih stopa
na narednom sastanku. Istovremeno, Vor§ je ukazao na snaznu
ekonomsku aktivnost, podrzanu stabilnom potro$njom stanovnistva i
solidnim investicijama preduzeca.

FED na oktobarskom sastanku zadrZao kamatne stope
na nivou 3,75-4,00%

Stopa rasta PCE deflatora u SAD u septembru iznosila je
0,5% u odnosu na prethodni mesec, u skladu sa o¢ekivanjima, nakon
rasta od 0,3% u avgustu. Stopa rasta u odnosu na isti mesec
prethodne godine iznosila je 3,6%, u skladu sa o¢ekivanjima, nakon
3,4% prethodnog meseca. Bazni PCE indeks u septembru je
zabelezio rast od 0,3%, u skladu sa o¢ekivanjima, nakon povecanja
od 0,3% prethodnog meseca (revidirano sa 0,2%). Rast baznog PCE
indeksa u odnosu na isti mesec prethodne godine iznosio je 3,1%, u
skladu sa oéekivanjima, nakon rasta od 3,0% prethodnog meseca.

Stopa rasta BDP-a u SAD, prema preliminarnim podacima, u
treCem tromese¢ju ove godine iznosila je 3,4% u odnosu na
prethodno tromesecje (anualizovano), iznad ocekivanja (3,2%),
nakon rasta od 2,2% u drugom tromesecju. Li¢na potro$nja, koja ¢ini
najveci deo (viSe od dve tre¢ine) BDP-a SAD, povecana je za 3,8%,
iznad ocekivanja (3,4%), nakon rasta od 3,8% u prethodnom
tromesecju. Privredna aktivhost SAD je u tre¢em tromesecju
zabelezila najbrzi rast u poslednjih godinu dana, podstaknuta
snaznom poslovnom potro$njom, pre svega ulaganjima u veStacku
inteligenciju, kao i otpornom licnom potrosnjom. Poslovne
investicije su porasle za 12,7% (anualizovano), Sto predstavlja
najveci rast od 2020. S druge strane, neto izvoz je umanjio rast
BDP-a za 3,3 p.p.

Broj novih prijava za naknadu u sluc¢aju nezaposlenosti u
SAD, tokom nedelje koja se zavrsila 24. oktobra, smanjen je sa 195
hiljada na 194 hiljade (revidirano sa 194 hiljade), dok se ocekivalo
da se poveca na 198 hiljada. Broj onih koji se kontinuirano
prijavljuju za pomo¢ za nezaposlene u prethodnoj nedelji smanjen je
sa 1,722 min na 1,701 mln (revidirano sa 1,728 mln), dok se
ocekivalo da iznosi 1,720 min.

1.9 Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD. u
) % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
5,40
23, 10. 26 30. 10. 26
5,10
4,80 4,93
4,50 460
4,20
3,90
0
-10 89 6,6
-20
3m 6m 1g 2g 3g 5g Tg 10g

lzvor: Bloomberg. promena (ubaznim poenima)

1.10 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti SAD
. . Ocekivani = Aktuelni | Prethodni
Pokazatelj Period
podatak | podatak & podatak
Stopa rasta PCE deflatora, YoY Sept. 3,6% 3,6% 3,4%

Stopa rasta BDP-a, QoQ, preliminarno,
T3 3,2% 3,4% 2,2%

anualizovano
Broj novih prijava za naknadu u slu¢aju

24. okt. 198 194 195

nezaposlenosti, u hiljadama

Izvor: Bloomberg.

111 Prinos generi¢kih dvogodisnjih i deseto-
) oodiSnjih drzavnih obveznica SAD, u %
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Drzavne obveznice Nemacke

Tokom izveStajnog perioda prinosi nemackih drZavnih
obveznica blago su smanjeni duZ cele krive prinosa. Prinos
nemacke dvogodiSnje obveznice smanjen je za oko 1 b.p., na
3,04%, dok je prinos desetogodiSnje obveznice smanjen za oko
2 b.p., na 3,32%.

Prinosi su blago opali nakon $to je ECB zadrzala kamatne
stope nepromenjenim i nakon $to je inflacija u Nemackoj u
oktobru bila ispod ocekivanja. S druge strane, prinosi
francuskih drzavnih obveznica ponovo su poveéani, nakon $to
su podaci pokazali da se francuska privreda neocekivano
smanjila u treéem tromesecju, dok je inflacija porasla vise
nego Sto se ocekivalo, pa se razlika izmedu prinosa na
francuske i nemacke desetogodiSnje obveznice ponovo
povecala na 165 b.p., nakon sto je prethodne nedelje dostigla 178
b.p., najvisi nivo od 2011. Prinos na francuske desetogodisnje
obveznice dostigao je 5,14%, Sto je najvisi nivo od 2002.

ECB je na sastanku odrZanom 29. oktobra zadrzala
kamatne stope na nepromenjenom nivou, u skladu sa
ocekivanjima. Kamatna stopa na depozitne olakSice, kamatna
stopa na glavne operacije refinansiranja i kamatna stopa na
kreditne olaksice iznose 2,50%, 2,65% i 2,90%, respektivno. ECB
je ukazala na povecane inflatorne rizike usled nastavka rasta cena
nafte i prirodnog gasa. Ipak, ocenjuje da za sada nema znacajnijih
pokazatelja prenosenja visih cena energenata na baznu inflaciju i
zarade. Istovremeno, navedeno je da pooStravanje uslova
finansiranja i rast troSkova zaduzivanja ve¢ doprinose usporavanju
traznje, C¢ime se smanjuje potreba za dodatnim povecanjem
kamatnih stopa. Kristin Lagard je najavila da ¢e 7. februara 2027.
godine napustiti funkciju predsednice ECB-a, pre isteka
osmogodis$njeg mandata, koji je trebalo da traje do kraja oktobra
2027. godine. Njen naslednik bi¢e imenovan odlukom Evropskog
saveta. ECB slede¢e godine napustaju jo§ dva clana izvrSnog
odbora, Izabel Snabel i Filip Lejn.

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
1.12 o ” . - ” -
u % (ben¢mark izdanja s pocetka perioda)
3,70
c—23, 10. 26 30. 10. 26
3,40
3,10 3,32
2,80 3,04
2,50 /
2,20
10
0
o 4,5 2,4
3m 6m 19 29 39 49 59 69 79 8y 9g 109
lzvor: Bloomberg. promena (u baznim poenima)
L13 Znacajni pokazatelji privredne
aktivnosti zone evra

) . Ocekivani = Aktuelni  Prethodni
Pokazatelj Period
podatak = podatak | podatak

Stopa inflacije u Nemackoj, YoY,
o Okt. 3,1% 2,8% 3,3%

preliminarno

Stopa rasta BDP-a u zoni evra, QoQ,
- T3 0,2% 0,4% 0,6%

preliminarno

Stopa rasta BDP-a u Nemackoj, QoQ,

preliminarno

T3 0,1% 0,2% 0,3%

lzvor: Bloomberg.

ECB zadrzala kamatne stope na nepromenjenom nivou,
u skladu sa o¢ekivanjima; Lagard napusta ECB

Stopa rasta BDP-a u zoni evra, prema preliminarnim
podacima, u tre¢em tromesecju iznosila je 0,4% u odnosu na
prethodno tromesecje, iznad ocekivanja (0,2%), nakon rasta od
0,6% u drugom tromesecju. Na godiSnjem nivou stopa rasta
BDP-a iznosila je 1,3%, iznad ocekivanja (1,1%), nakon rasta od
1,2% u prethodnom tromesecju. Pored Irske (¢iji su podaci veoma
volatilni), znatan doprinos rastu dala je Spanija, ¢ija je ekonomija
porasla za 0,6% tromesecno. Francuska je zabelezila pad od 0,1%
u odnosu na prethodno tromesecje, a privredna aktivnost Nemacke
je na tromeseénom nivou povecana za 0,2%. Ako se iskljuci Irska
iz obracuna, rast zone evra iznosio je 0,2% u odnosu na prethodno
tromesecje. U narednim mesecima se o¢ekuje skroman rast.

Prema preliminarnim podacima, stopa inflacije u Nemackoj
(merena harmonizovanim indeksom potrosackih cena) u oktobru
je iznosila —0,1% u odnosu na prethodni mesec, a o¢ekivao se rast
od 0,1%, nakon rasta od 0,6% u prethodnom mesecu. U odnosu na
isti mesec prethodne godine, inflacija je iznosila 2,8%, ispod
oc¢ekivanja (3,1%) i podatka iz prethodnog meseca (3,3%). Podaci
ukazuju na ublazavanje cenovnih pritisaka, $to bi moglo da smanji
potrebu za daljim poostravanjem monetarne politike ECB-a.

oy Prinos generic¢kih dvogodis$njih i deseto-
: oodiSnjih drZavnih obveznica Nemacke, u %
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II Kretanja na trziStima izabranih zemalja u razvoju

21 Referentne kamatne stope centralnih 2 Inflacija u zemljama u razvoju
banaka zemalja u razvoju (ukupna inflacija, u %, YoY)

RKS P Dat Naredni  OCekivanj . LJ

(u %) ro;;ga “ pr:n:lel:lle saztr:n:ll( ('cfe4, ?’z;’ge 10
Srbija (NBS) 575  -025 | 12.9.2024.  12.11.2026. 5,72%
Ceska (CNB) 375 025 18.6.2026. | 5.11.2026. | 3,94% s _
Poljska (NBP) 375 | -0.25 4.3.2026. | 4.11.2026. | 3,82% 6
Madarska (MNB) | 5,50 | -025 | 25.8.2026. | 17.11.2026.  5,10% il ® _ A A
Rumunija (NBR) | 6,50 | -0,25 7.8.2024. | 12.11.2026. | 6,49% A - : A : A -
Turska (CBRT) | 36,00 | -1,00 | 22.1.2026. | 10.12.2026. 32,11% = : - ® —
Rusija (CBR) 14,00 -0,25 | 24.7.2026. | 18.12.2026. 13,77% 0 g s POl Mab  RUM " RUs TN T TOR
Kina (PBoC) 1,40 | -0,10 7.5.2025. - 1,38% Stops fincie Do & Foridons
Izvor: Bloomberg / * 2026. godine — proseéne projekcije dostupne na osnovu - Gornja gr. koridora A Centralna vred. cilja

lednjih lozivih anket:
posiednyth raspolozivih anketa Izvor: Bloomberg i sajtovi centralnih banaka (poslednji podatak).

DeSavanja na lokalnim trziStima

Poljski zlot je tokom oktobra zabeleZio svoj najslabiji nivo
prema evru od novembra 2023. godine — u sredu, 28. oktobra,
kurs EUR/PLN dostigao je oko 4,41 zlot po evru. Na nivou meseca

2.3 Promena lokalnih valuta prema evru

(u oktobru), zlot je oslabio za 0,8% prema evru, dok je od pocetka 0%  18%
godine oslabio oko 3,9%. Trzi$ni analitiGari ocenjuju da su pritisci 40% S,
na zlot dodatno pojacani usled zabrinutosti u vezi s pogor§anjem 3,0% A 1% _§
fiskalne pozicije zemlje i institucionalne neizvesnosti u vezi s 2,0% . §
centralnom bankom Poljske, nakon sto je parlamentarna komisija 1.0% A 6% §
preporucdila pokretanje postupka pred Drzavnim tribunalom protiv A
" L . . 0,0% —A— . —— . . 0%

guvernera Adama Glapinjskog. Komisija ga tereti za krSenje
Ustava i zakona, ukljucujuéi indirektno finansiranje budzetskog 1,0% A A . %
deficita i dovodenje u pitanje politicke neutralnosti centralne 2,0% 6% =
banke. Guverner odbacuje navedene optuzbe, dok centralna banka 3,0% . §
smatra da su neosnovane. Glasanje parlamenta o ovoj inicijativi 40% AN B _§~
planirano je za drugu polovinu novembra. 50% | g0

U Poljskoj je u petak doslo i do eskalacije politickih tenzija RSD CZK PLN HUF RON CNY RUB TRY

izmedu premijera Donalda Tuska i predsednika Karola
Navrockog, povodom dugogodiSnjeg spora oko sastava i
rukovodstva Ustavnog suda. Kriza je usledila nakon odluke sudije
s najduzim stazom Ane Korvin Pjotrovske da suspenduje 2.4 Kretanja lokalnih valuta prema evru
predsednika i potpredsednika Ustavnog suda na mesec dana.
Tusk je ranije isticao da njegova vlada nastoji da obnovi vladavinu
prava u zemlji, dok je, s druge strane, rukovodstvo Ustavnog suda

1w promena (I.s.)  AYoY promena (d.s.)

Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS).

Promena u %*

Valutni par Kurs
okarakterisalo postupak kao ,,pokusaj drzavnog udara”. 1w YoY
EUR/RSD 117,5609 0,00% -0,23%
Poljski zlot zabeleZio najslabiji nivo prema evru od EUR/HUF 365,9700 0,18% 6,14%
novembra 2023. godine EUR/PLN 4,4038 0,07% 3.63%
EUR/CZK 24,3440 0,00% 0,00%

Kineski juan je 27. oktobra dostigao svoj najjaci nivo prema
evru od marta 2023. godine (na oko 7,42 juana po evru), dok je =~ EUR/RON 5,3403 0,16% -4,73%
30. oktobra zabeleZen njegov najjaci nivo prema dolaru od juna
2022. godine (na oko 6,65 juana po dolaru). Od sredine 2025.
godine beleZi se gotovo kontinuirano jacanje kineskog juana  EUR/RUB 89,8293 0,91% 1,83%
prema evru i dolaru. Kretanja su, izmedu ostalog, podrzana i
trgovinskim primirjem sa SAD i znacajnim trgovinskim
suficitom Kine.

EUR/TRY 55,7452 -0,11% -12,84%

EUR/CNY 7,4314 0,47% 10,68%

Izvor: Bloomberg, osim za RSD (srednji kurs NBS) / * Promena se odnosi na
lokalnu valutu prema evru.
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Prinosi na drzavne obveznice i pokazatelji premije rizika

25 Kamatne stope na domacem trziStu 26 Stope prinosa na evroobveznice Srbije
) (novcéano trziste i trziSte obveznica) u evrima (medunarodno trziSte)
0,
6,00% 6,00%
=—0—19.10. - 23.10.26
5,50% N3 5,00%
5,00%
_o—o— 4,00% /

4,50% G —0—23.10.26
4,00% 3,00%
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O/N Repo  Belibor Dinarske obveznice Srbije . \
stopa (godina dospeca)
B 1W promena u baznim poenima ® 1W promena u baznim poenima

Tzvor: NBS. CRHoV. Izvor: Bloomberg
Centralna banka Kine je 30. oktobra najavila promenu . . . . .

operativnhog okvira monetarne politike, kojom referentna 2.7 Prinosi na drzavne obveznice u lokalnoj

kamatna stopa prelazi sa sedmodnevne na prekonoénu valuti (dospece 2031. i 2035. godine)

(overnight) stopu na reverzne repo operacije na otvorenom

triiﬁt.u (u .njf'hovom slucaju — obezbedenje. likvidnosti). Pmmel}e Emitent Doshet Prinos Promena u b.p.

se primenjuju od 2. novembra 2026. godine. Centralna banka ¢e (S&P/Moody's/Fitch) OSDECE (u %) . _—

prekonoéne reverzne repo operacije sprovoditi svakeg radnog

dana, po fiksnoj kamatnoj stopi od 1,25%. Kada su u pitanju Srbija 2031. 5,350 -11,0 69,0

sedmosl.nevne revgrzne repo operacije, umesto .svakodnevnih (BBB-/Ba2/BB+) 2035. 5,550 9,0 54,0

operacija po fiksnoj kamatnoj stopi od 1,40%, prelazi se na aukeije

sa unapred odredenim iznosom i varijabilnim kamatnim Ceska 2031 A0 1,0 747

stopama, uz moguénost visestrukih stopa. Sprovodice se uglavnom (AA-/Aa3/AA-) 2035. 5294 0.8 85,1

u periodima povecanih potreba za likvidnoscu.

. . . S . Poljska 2031 e 94 -
Tokom izvestajnog perioda objavljeni su slede¢i preliminarni
; ; (A-/A2/A7) 2035 6,299 4,5 91,2
makroekonomski podaci: : : - ’

+ Stopa inflacije u Poljskoj u oktobru je iznosila 3,5% YoY Madarska 2031. 5,467 -28,1 -85,9
(-0,4% MoM), sto je ispod nivoa iz septembra od 4,1% YoY (BBB-/Baa2/BBB) 2035. 5.508 12,8 -129,9
(0,7% MoM) i ispod ocekivanja analiticara od 3,7% YoY (-0,1%

MOM)' Rumunija 2031. 6,771 -4,9 -21,5

(BBB-/Baa3/BBB-)

+ Stopa rasta BDP-a Madarske je u tre¢em tromesecju 2026. 2035. 7,055 2,9 11,7
godine iznosila 1,5% YoY (0,1% QoQ), Sto je niZze od 2031. 35,490 52,0 -
ocekivanja analiti¢ara od 1,9% YoY (0,5% QoQ) i smanjeno je u T];];s/l;;‘ 3/BB ’ ’

(BB-/Ba3/BB-) 2034. | 33,600 3,0 347,0

odnosu na nivo iz drugog tromesecju (1,7% YoY /0,6% QoQ);
+ Stopa rasta BDP-a CeSke je u treéem tromesedju 2026. Kina 2031

godine iznosila 1,6% Yo¥ (0,5% Q00Q), &o je u skladu sa  (AHAL/A) 0%, | 13sE | -0 05
ocekivanjima i smanjeno je u odnosu na nivo iz drugog

tromeseéja (1,8% YoY/0,3% Q00). Izvor: Bloomberg, osim za Tursku (Refinitiv) i Srbiju (CRHoV).

2.8 | Prinosi na evroobveznice zemalja regiona CEE4: EUR (levo), USD (desno), dospece 2036. sodine

EUR USD
* *
Emitent Prinos Promena u b.p. Spred (l;) b.p) Prinos Promena u b.p. Spred (l;) b.p)
u % romena, u % romena,

(u %) 1w YoY EoW — (u %) 1w YoY EoW iy

Srbija 5,165 -12,3 74,3 183,9 -9,3 6,333 -17,8 - 159,8 -

Poljska s s 82,3 92,5 2,7 L5893 109 - 1158 -
Madarska 4,437 -2,0 48,1 111,1 1,0 6,045 -3,3 69,5 131,0 4,6
Rumunija 6,242 2,7 41,7 291,6 5,7 7,089 -3,1 87,9 2354 4,8

Izvor: Bloomberg.
* Podatak krajem nedelje (EoW). Spred je razlika prinosa u odnosu na reperne bezrizicne obveznice — nemacki bund za EUR, obveznice americkog trezora za USD.
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ITII Kretanja na trziStima zlata i nafte

Zlato

Tokom izveStajnog perioda cena zlata je zabeleZila pad od
2,93% i kretala se u rasponu od 3.883,68 do 4.056,78 dolara po unci [ 3.1 Zlato (dnevni podaci, USD po unci)
(vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na pad cene zlata uticali su slede¢i faktori: podaci o rastu li¢ne 4.300
potrosnje u SAD podstakli su o¢ekivanja ja¢anja inflatornog pritiska i
argumente za dalje poostravanje monetarne politike FED-a u 4.200 T—
decembru; visoke cene nafte dodatno su uticale na zabrinutost zbog 4100 O .. 4.056,78
inflacije, $to utiCe kao otezavaju¢i faktor na cenu zlata kao “a...
nekamatonosnu aktivu; Siroka rasprodaja akcija podstaknuta 4.000 h 4.020,43
desavanjima u sektoru vestacke inteligencije (pad cena akcija Intela, 3.900
Amazona i dr.), poveéala je rizik da ¢e investitori zatvoriti svoje 3.883,68
pozicije u zlatu da bi pokrili gubitke, kao i pad traZnje za fizickim 3800 e .
zlatom u Indiji uo€i sezone najveée potraZznje, gde su se lanci o ,9& ,g‘* m\'a* ,iv"* ,c,.& ,&‘* ,9~°$ ,1;5'6* .-19'6“ ,‘9-&
zlatara uzdrzali od kupovine o¢ekujuci jos veéi pad cene. 5.700

Cena zlata zabelezZila pad od 2,93% i na kraju
izveStajnog perioda iznosila 3.883,68 USD/Oz 5.000

Na usporavanje daljeg pada cene zlata uticali su sledeci

faktori: pojedini investitori koji su iskoristili pad cene za kupovinu 4.300
zlata; poveéana kupovina zlata u fizicCkom obliku na berzi zlata u
Sangaju dostigla je najvisi nivo od aprila u uslovima slabih rezultata
na domacem trzistu akcija, kao i optimisti¢ne prognoze kompanije
Amundi (najveéi investicioni fond u EU) koje predvidaju rast cene
zlata u narednom periodu uz navode da trenutna pozicioniranost
trziSta (mali obim otvorenih pozicija) pogoduje oporavku, Sto je
dodatno poboljsalo raspolozenje investitora.

Izvor: Bloomberg.

Nafta

Tokom izvestajnog perioda zabeleZen je rast cene nafte tipa
brent od 0,79%, koja se kretala u rasponu od 113,88 do 117,64 dolara | 3.2 Cena nafte tipa brent (USD po barelu)
po barelu (vrednost na kraju dana, Bloomberg).

Na rast cene nafte uticali su: poveéan geopoliticki rizik usled

mogucée eskalacije sukoba nakon vesti da je visoki oficir SAD 120

upoznao predsednika Trampa s vojnim opcijama prema Iranu; 117,64
kontinuirani napadi Huta na infrastrukturu Saudijske Arabije koji 117 ; 115.81

podsticu strah od poremecaja u snabdevanju; predstojeéi sastanak 3

¢lanica grupe OPEC+, uz mogucu najavu smanjenja ponude; 114 ;

upozorenje ANZ banke da bi svako rasplamsavanje sukoba nakon £ 113.88

izbora na sredini mandata u SAD dovelo do znatnog rasta cena 111

nafte, kao i Sirenje raspona (spred) cena WTI i Brent nafte, Sto Oreva,,

ukazuje na veéu oskudicu nafte brent u odnosu na W71 108 i

Cena nafte zabeleZila rast od 0,79% i na kraju SR A S
posmatranog perioda iznosila 117,64 USD/bbl

Na pad cene nafte znatno su uticali slede¢i faktori: inicirani
nastavak bezbednosnih razgovora sa Iranom od strane zvani¢nika S.
Arabije, Pakistana i Turske; izjava predsednika SAD da razmatra
mogucénost postizanja dogovora umesto nastavka vojnih dejstava,
trziSni ucesnici su protumacili kao smanjenje neposrednog rizika
od poremecaja u snabdevanju; vest da je Rusija uvela sistem kvota
koji omoguéava veéu ponudu goriva i ublaZzava nestaSicu dizela u 50
Evropi; ocekivanja da ¢e FED povecati kamatne stope u decembru & S S
dale su podr$ku vrednosti USD $to je izvrsilo pritisak na naftu i dr.
robe na berzi ¢ije su cene izrazene u USD, kao i veéi broj naftnih i
gasnih platformi u SAD, po podacima Baker Hughes.

lzvor: Bloomberg.
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