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ODELJENJE ZA UPRAVLJANJE DEVIZNIM REZERVAMA

Pregled i predvidanje referentnih kamatnih stopa pojedinih centralnih banaka

Referentna Poslednja Datum .
. Naredni . .
kamatna stopa promena poslednje Predvidanje
sastanak
(u %) (up.p) promene

| Evropska centralna banka 0,00 -0,05 10. 03. 16 08. 09. 16. \
Il Federalne rezerve 0,25-0,50 +0,25 16. 12. 15. 21. 09. 16. \
Ill Banka Engleske 0,25 -0,25 04. 08. 16. 15. 09. 16. \
IV Banka Kanade 0,50 -0,25 15. 07. 15. 07. 09. 16. \
\% évajcarska nacionalna banka | (-1.25%) — (- 0.25%) -0,50 15. 01. 15. 15. 09. 16. \

lzvor:

Bloomberg LP
1. Kurs EUR/USD
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Izvor:Bloomberg LP

Tokom dvonedeljnog izvestajnog perioda evro je ojacao za 2,16% u odnosu na dolar, pri cemu je
do znacajnijeg rasta vrednosti evra doSlo u toku druge nedelje za 1,46%, nakon §to je u prvom delu
izveStajnog perioda vrednost evra porasla za 0,69% u odnosu na dolar.

Prvog dana izvestajnog perioda devizni kurs evra u odnosu na dolar kretao se oko nivoa sa kraja

prethodne nedelje, ali ve¢ narednog dana dolar je oslabio u odnosu na evro pod uticajem objave podataka
0 smanjenju produktivnosti rada u SAD tokom drugog kvartala. Prema preliminarnim procenama,
produktivnost rada bez sektora poljoprivrede smanjila se za 0,5%, na godiSnjem nivou, nakon §to je u
prethodna dva kvartala takode zabeleZzen pad produktivnosti, te je ovo najduzi trend pada od 1979.

godine. Losiji podaci o produktivnosti povecali su zabrinutost vezanu za rast zarada, te neizvesnost oko
napretka inflacije u SAD, §to je delovalo na smanjenje ocekivanja trziSnih uCesnika u pogledu toga da ¢e
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do rasta referentne kamatne stope u SAD do¢i u skorijem periodu. Pad prinosa koji je usledio kao
posledica ovakvog razvoja dogadaja dodatno je doprineo slabljenju dolara u nastavku nedelje. Dolar je
potom uspeo da povrati deo prethodnih gubitaka vrednosti, podrzan objavom dobrih ekonomskih
podataka u SAD, koji ukazuju na dalji napredak na trziStu rada i rast uvoznih cena, kao i usled izjave
predsednika FED-a iz San Franciska Vilijamsa koji je istakao da smatra odgovaraju¢im povecanje
kamatnih stopa u SAD u toku tekuée godine, imajuéi u vidu bolje uslova na trzistu rada i napredak
inflacije. Na kraju prve nedelje dolar je zna¢ajno oslabio nakon objave losijih podataka o maloprodaji i
rastu proizvodackih cena u SAD tokom jula, Sto je povecalo zabrinutost u vezi sa oporavkom
ekonomskog rasta u tre¢em kvartalu, ali se do kraja dana dolar delimiéno oporavio.

Slabljenje dolara u odnosu na evro nastavljeno je i u toku drugog dela izvesStajnog perioda. U
prvom delu nedelje vrednost evra je podrzala objava vrednosti ZEW indeksa, ¢ije su komponente
ekonomskih oc¢ekivanja i procene trenutne situacije u Nemackoj povecane u avgustu. ZEW indeks
ekonomskih ocekivanja u zoni evra je takode zabeleZio oporavak u istom periodu, a predsednik ZEW
Instituta Vambah izjavio je da se sentiment poboljSava nakon Soka izazvanog referendumom u Velikoj
Britaniji, ali da su i dalje prisutni politicki rizici unutar i van EU. Trend slabljenja dolara donekle je
ublazen izjavama ¢lanova FED-a Dadlija i Lokarta koji su bili optimisti¢ni po pitanju daljeg napretka
privrede SAD, podrzavajuci ideju skorijeg rasta kamatnih stopa u SAD. Vrednosti dolara takode je iSao u
prilog i podatak o najbrzem rast industrijske proizvodnje u SAD od novembra 2014. godine, Koji je u julu
iznosio 0,7% na mese¢nom nivou. Sredinom nedelje dolar je ponovo oslabio nakon objave izvestaja sa
sastanka FED-a, odrzanog krajem jula, koji nije ispunio oéekivanja trzi$nih uéesnika u pogledu jasnih
nagovestaja skorijeg rasta kamatnih stopa u SAD, a na kome su ¢lanovi FOMC-a bili podeljeni po pitanju
nastavka normalizacije monetarne politike u SAD. S jedne strane, nalaze se oni ¢lanovi koji smatraju da
bi trebalo sadekati dodatne informacije, te su za odlaganje povecanja kamatnih stopa dok ne budu
sigurniji u rast inflacije i otpornost ekonomije SAD u slu¢aju novih Sokova, isticu¢i da postoji asimetrija
monetarne politike koja je dodatni razlog za strpljenje. Takode, uprkos ublazavanju kratkoro¢nih rizika i
dalje postoje brojne globalne neizvesnosti. S druge strane su ¢lanovi FOMC-a prema ¢ijem misljenju je
cilj vezan za zaposlenost skoro postignut, te bi rast kamatnih stopa u skorije vreme bio prikladan, pri
¢emu je par njih podrzalo povecanje stopa ve¢ na julskom sastanku. Narednog dana objavljen je izvestaj
sa sastanka ECB-a odrzanog u julu, na kom nije bilo rasprave o moguc¢im izmenama mera monetarne
politike unutar zone evra, a u kome se navodi da je neophodno jo§ vremena kako bi se procenio uticaj
odluke Velike Britanije da napusti EU, iako je jasno da su rizici povecani. Krajem nedelje dolazi do
jacanja dolara pod uticajem ohrabrujucih izjava zvani¢nika FED-a Vilijamsa i Dadlija, ponovo u prilog
moguceg rasta kamatnih stopa u SAD u blizoj buduénosti.



2. Trziste hartija od vrednosti

2.1. Drzavne obveznice SAD

Cena fjucersa na desetogodisSnje drzavne obveznice SAD
(dnevni podaci)
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Izvor:Bloomberg LP

Prinosi drzavnih obveznica SAD su u toku izveStajnog perioda zabelezili umereni rast duz veéeg
dela krive, osim kod instrumenata sa duzim rokom dospeca. Prinosi dvogodisnjih instrumenata povecani
su za oko 2 bazi¢na poena, dok je kod desetogodisnjih obveznica pad prinosa iznosio oko 1 bazi¢ni poen.

Pocetkom prve nedelje izvestajnog perioda prinosi drzavnih obveznica zabelezili su pad, najvise
nakon objave preliminarnog podatka da je produktivnost rada bez sektora poljoprivrede u SAD u drugom
kvartalu smanjena za 0,5%, iako je bio oekivan rast od 0,4%. Ovo je tre¢i uzastopni kvartal u kom
produktivnost belezi pad (-0,6% u prvom kvartalu ove i -2,4% u poslednjem kvartalu 2015. godine), §to je
podstaklo zabrinutost u vezi sa korporativnim profitima i moguénosti kompanija da nastave da kreiraju
veliki broj novih radna mesta. Troskovi rada su u drugom kvartalu povecani za 2,0% (oc¢ekivano 1,8%),
ali je podatak iz prethodnog kvartala revidiran nanize (sa 4,5% na -0,2%). U drugoj polovini nedelje doslo
je do rasta prinosa nakon izjave predsednika FED-a iz San Franciska Vilijamsa (bez prava glasa u
ovogodis$njem sazivu FOMC-a), koji smatra da bi povecanje kamatnih stopa u SAD do kraja godine bilo
odgovarajuce, s obzirom na pobolj$anje uslova na trZi$tu rada i napredak inflacije. Na rast prinosa uticao
je i rast uvoznih cena u julu za 0,1% u odnosu na jun, uprkos o¢ekivanom padu za 0,4%, dok je rast iz
prethodnog meseca revidiran navise, sa 0,2% na 0,6%, $to je znak jacanja inflatornih pritisaka u SAD.
Takode, cene nafte su znacajnije povecane, nakon izjave ministra energetike Saudijske Arabije da ¢e na
sastanku OPEC-a i drugih vodec¢ih proizvodaca nafte krajem septembra podrzati mere potrebne da se
stabilizuju cene nafte. Krajem nedelje ponovo je zabeleZen pad prinosa, nakon objave losijih podataka u
SAD. Maloprodaja je u julu ostala nepromenjena u odnosu na prethodni mesec, iako je o¢ekivan rast od
0,4%, dok je podatak za jun revidiran navise, sa 0,6% na 0,8%. Maloprodaja, bez automobila i goriva, u
julu je smanjena za 0,1% u odnosu na prethodni mesec (oéekivan rast od 0,3%), nakon rasta od 0,8% u
junu, Sto ukazuje na pad privatne potrosnje u SAD na pocetku tre¢eg tromesecja. Pad prodaje belezi se
kod naftnih derivata, hrane i odece, dok se rast belezi kod prodaje automobila. Proizvodacke cene u SAD
smanjene su za 0,4% u julu u odnosu na prethodni mesec (ocekivan rast od 0,1%,), §to je najveéi pad od
septembra prethodne godine, nakon rasta od 0,5% u junu. Najve¢i pad cena belezi se, takode, kod
energenata, hrane i odece. Indeks poverenja potrosa¢a Univerziteta u Micigenu, prema preliminarnoj
proceni za avgust, iznosio je 90,4 (oc¢ekivano 91,5), nakon 90,0 u prethodnom mesecu, pri cemu indeks
trenutne situacije beleZi znacajan pad, dok je indeks ocekivanja poveéan. Dugoro¢na inflaciona
oc¢ekivanja ostala su nepromenjena na nivou od 2,6%, dok su inflaciona oc¢ekivanja za narednu godinu
smanjena sa 2,7% na 2,5%.



Pocetkom druge nedelje izvesStajnog perioda doslo je do rasta prinosa drzavnih obveznica SAD,
usled ocekivanja dodatnih stimulativnih mera od strane Banke Japana u skorijem periodu, i izjava
predsednika FED-a iz Njujorka Dadlija, da do povecanja referentne kamatne stope moze doéi ve¢ na
slede¢em sastanku FED-a u septembru, jer se belezi dalji napredak na trziStu rada i rast zarada, kao i
predsednika FED-a iz Atlante, Lokarta, da je uveren da se privredni rast ubrzava i da o¢ekuje bar jedno
povecanje referentne kamatne stope ove godine, i jo§ dva povecanja u narednoj godini. Na rast prinosa
uticala je i objava podatka da je industrijska proizvodnja u julu povecana za 0,7% u odnosu na prethodni
mesec (oc¢ekivano 0,3%), $to je naveci rast od novembra 2014. godine, dok je podatak iz juna revidiran
nanize, sa 0,6% na 0,4%. Iskori§¢enost proizvodnih kapaciteta takode je povecana na 75,9% u julu
(oCekivano 75,6%), sa 75,4% u prethodnom mesecu. Rast proizvodnje belezi se u svim najvaznijim
granama industrije. Sa druge strane predsednik FED-a iz San Franciska, Vilijams, rekao je da je
ravnotezna kamatna stopa u SAD na niskom nivou, i da kreatori monetarne politike treba da razmotre
svoj dosadasnji okvir i izvrSe odredene izmene, u smislu povecanja ciljane stope inflacije (za 1 procentni
poen) i targetiranja stope privrednog rasta, dok bi i fiskalna politika trebala da bude viSe uskladena sa
monetarnom. PotroSacke cene ostale su nepromenjene u julu u odnosu na prethodni mesec, $to je bilo u
skladu sa oc¢ekivanjima, nakon rasta od 0,2% u junu, dok se za poslednjih godinu dana belezi rast cena od
0,8% (ocekivano 0,9%, u prethodnom mesecu 1,0%). Bazna inflacija iznosila je 0,1% u julu, odnosno
2,2% za poslednjih godinu dana, ispod o€ekivanja i vrednosti na kraju prethodnog meseca (2,3%). Na
usporavanje inflacije u julu najvise je uticao pad cena energenata, prvi put u poslednjih pet meseci, ali se i
kod vecine drugih proizvoda i usluga belezi slabiji rast cena, $to ukazuje na to da FED moze odloziti
normalizaciju monetarne politike. Sredinom nedelje zabeleZen je pad prinosa, nakon objave izveStaja sa
sastanka FED-a, koji je odrzan krajem jula, u kome se navodi se da su ¢lanovi FED-a bili podeljeni oko
toga da li treba povecati referentnu kamatnu stopu. Neki ¢lanovi smatraju da je stanje ekonomije SAD
takvo da treba nastaviti sa normalizacijom monetarne politike i da snazan rast na trzi$tu rada moze
izazvati prevelike inflatorne pritiske, dok drugi ¢lanovi misle da je na trzistu rada ve¢ doslo do
usporavanja, da sa povec¢anjem kamatne stope treba saCekati, odnosno da se to moze lako uraditi ako
inflacija u narednom periodu bude veca od o¢ekivanja. FED smatra da su smanjeni kratkoro¢ni rizici po
privredni rast, ali je veliki zna¢aj dat dogadajima u inostranstvu (Brexit, usporavanje u Kini i situacija u
zoni evra). Broj nezaposlenih koji se prvi put javljaju za socijalnu pomo¢ u SAD se u protekloj nedelji
smanjio za 4 hiljade u odnosu na nedelju pre, na nivo od 262 hiljade (ocekivano 265 hiljada), dok broj
nezaposlenih koji kontinuirano primaju socijalnu pomo¢ iznosi 2,175 min. Ovaj podatak je u duzem
vremenskom periodu stabilan i na niskom nivou, §to ukazuje na to da je trziSte rada u SAD u dobrom
stanju. Clan FED-a Dadli izjavio je da o&ekuje ja¢i privredni rast u SAD u drugoj polovini 2016. godine,
§to bi moglo izazvati pooStravanje monetarne politike, kao i da je snaZzan rast zaposlenosti relevantniji
pokazatelj nego stopa rasta BDP-a da je ekonomija u dobrom stanju. Clan FED-a Vilijams, takode, smatra
da je ekonomija SAD u dobrom stanju i da ima smisla nastaviti sa postepenim povecanjem referentne
kamatne stope i da do toga mozZe doci i na slede¢em sastanku FED-a u septembru. Optimisti¢ne izjave
zvani¢nika FED-a, koje su iSle u pravcu moguceg skorijeg rasta kamatnih stopa u SAD, imale su za
rezultat rast prinosa drzavnih obveznica na kraju izvestajnog perioda, koji su dodatno podrzali rast cena
nafte i nastojanje investitora da zastite svoje profite pred najavljeni ve¢i obim aukcija drzavnih hartija od
vrednosti u SAD tokom naredne nedelje.

Znacajni pokazatelji privredne aktivhosti SAD

Period Ocekivani | Aktuelni Prethodni
podatak podatak podatak
'(fzt%%"’_‘zrgig maloprodaje, MM, Jul 0,4% 0,0% 0,8%
|(|168(t)08pgorfg)ta potrosackih cena, M/M, Jul 0.2% 0.1% 0.2%
Il(llsé%?gorfg;a industrijske proizvodnje, M/M, Jul 0.3% 0.7% 0.4%

Izvor: Bloomberg LP.



2.2. Drzavne obveznice Nemacke

Cena fjucersa na desetogodiSnje nemacke obveznice
(dnevni podaci)
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Izvor:Bloomberg LP

Tokom dvonedeljnog izvestajnog perioda prinosi nemackih drzavnih obveznica su najve¢im delom
zabelezili blagi rast. Prinos dvogodi$nje nemacke obveznice zadrZao se na nivou od -0,62%, prinos
petogodi$nje obveznice povecan je za 2 bazi¢na poena, sa -0,52% na -0,50%, dok je prinos
desetogodisnje nemacke obveznice povecan za 4 bazi¢na poena, sa -0,07% na -0,03%.

Tokom veceg dela prve nedelje izvestajnog perioda prinosi nemackih drzavnih obveznica belezili
su pad. Objava losijih ekonomskih podataka iz SAD, medu kojima su najznacajniji bili oni vezani za
nastavak smanjenja produktivnosti rada tokom drugog kvartala i neoéekivana stagnacija maloprodaje
tokom jula, imali su za rezultat pad prinosa drzavnih obveznica u SAD, koji se preneo i na prinose
nemackih drzavnih obveznica. Takode, na pad prinosa uticao je i neuspeli pokusaj Banke Engleske da
dostigne svoj ciljani obim kupovine drzavnih obveznice usled nedostatka ponude, $to je prvi put da se
tako ne$to desilo od pocetka primene programa 2009. godine. U prvom delu izveStajnog perioda
objavljeni su podaci o industrijskoj proizvodnji i rastu BDP-a Nemacke i zone evra. Industrijska
proizvodnja Nemacke se U junu povecala za 0,8% u odnosu na maj (o¢ekivano 0,7%), pre svega usled
rasta proizvodnje kapitalnin dobara, a podatak za prethodni mesec revidiran je navise (sa -1,3% na
-0,9%), dok je rast industrijske proizvodnje zone evra u istom periodu iznosio 0,6%, nakon pada od 1,2%
u maju. Ekonomski rast Nemacke, prema preliminarnoj proceni za drugi kvartal, iznosio je 0,4%, nakon
rasta od 0,7% u prvom kvartalu, pri ¢emu su najveci pozitivan doprinos rastu pruzili drzavna potrosnja i
potro$nja stanovnistva, kao i spoljna trgovina. Takode, objavljena je i druga procena stope rasta BDP-a
zone evra za drugi kvartal, koja je bila u skladu sa prethodnom procenom od 0,3%, na kvartalnom,
odnosno 1,6% na godisnjem nivou. Inflacija u Nemackoj, prema kona¢nim podacima za jul, iznosila je
0,4%, na meseCnom nivou, a ista stopa inflacije zabelezena je i na godiSnjem nivou, $to je najvise od
januara tekucée godine. Oba podatka bila su u skladu sa prethodnim procenama inflacije.

Povecana traznja investitora za rizi¢nijom aktivom i rast vodec¢ih svetskih indeksa akcija na
najvise nivoe u poslednjih godinu dana, uticali su na rast prinosa nemackih drzavnih obveznica pocetkom
drugog dela izvesStajnog perioda. Rastu prinosa u nastavku nedelje doprinela je objava podatka o
znacajnom rastu industrijske proizvodnje u SAD u julu i izjave nekih od ¢lanova FED-a, koji su podrzali
skoriji rast referentne kamatne stope u SAD. Medutim, objava izve$taja sa sastanka FED-a, odrzanog
krajem jula, pokazala je neslaganje medu c¢lanovima FOMC-a, ukazujuéi na to da ¢e verovatno biti
neophodno jo$ ekonomskih podataka pre nego $to odluka o rastu kamatne stope bude doneta, te se to
odrazilo i na pad prinosa drzavnih obveznica Nemacke. Poslednjeg dana izvesStajnog perioda prinosi
nemackih drzavnih obveznica su ponovo porasli pod uticajem rasta prinosa u SAD, nakon novih
optimisti¢nih izvestaja ¢lanova FED-a, podrzani takode oporavkom cena nafte. U toku drugog dela
izveStajnog perioda objavljene su vrednosti ZEW indeksa ekonomskih ocekivanja za Nemacku i zonu
evra, koje su u avgustu povetane na 0,5 poena (prethodno -6,8) i 4,6 poena (prethodne -14,7),
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respektivno, ukazujué¢i na poboljSavanje raspolozenja medu investitorima i finansijskim analiticarima,
nakon inicijalnog Soka prouzrokovanog referendumom u Velikoj Britaniji, uprkos postojanju niza drugih
politickih rizika. Takode, ZEW indeks procene trenutne situacije povecan je sa 49,8 iz jula na 57,6 u
avgustu. Inflacija u zoni evra, prema kona¢nim podacima za jul, iznosila je -0,6% u odnosu na jun (-0,5%
prema preliminarnoj proceni), nakon rasta od 0,2% u junu. Na pad potrosackih cena u julu najvise je
uticao pad cena energenata (1,0% u julu, odnosno 6,7% za poslednjih godinu dan). U odnosu na isti
period prethodne godine, cene su porasle za 0,2%, u skladu sa preliminarnom procenom, nakon rasta od
0,1% na kraju juna. Bazna inflacija ostala je nepromenjena u odnosu na 0,9% iz juna. Tokom druge
nedelje objavljeni je i izvestaj sa sastanka ECB-a, na kom nije bilo govora o izmenama mera monetarne
politike, kao i izvestaj Bundesbanke i Ministarstva finansija Nemacke. U mese¢nom izvestaju
Bundesbanke navodi se da je nemacka privreda nastavila da raste u drugom tromesecju, iako nesto sporije
u odnosu na prvo tromeseCje kada je zabeleZen znaCajan rast. Belezi se rast izvoza, industrijske
proizvodnje, aktivnosti u gradevinskom sektoru i privatne potrosnje. Takode se navodi da referendum u
Velikoj Britaniji nije imao znac¢ajan uticaj na nemacku privredu i na optimizam privrednika. Ministarstvo
finansija Nemacke u svom mese¢nom izvestaju takode navodi da nemacka ekonomija nastavlja solidan
rast uprkos nedavnom usporavanju u drugom kvartalu, ali da su se spoljni rizici povecali nakon odluke
Velike Britanije da napusti EU. Takode, o¢ekuje se da ¢e ekonomski rast u narednom periodu podrzati
snazna domaca traznja, na koju pozitivno deluju rekordno visoka zaposlenost, rast realnih zarada, niske
stope inflacije i relativno niske cene energije.

Znacajni pokazatelji privredne aktivnhosti zemalja Evropske monetarne unije

Period Ocekivani | Aktuelni | Prethodni

podatak podatak | podatak

I(llgdéjszt(r)uls(sk)a proizvodnja u zoni evra Jun 0.5% 0.6% 12%
'('132331'2)6"136'“’" Q2 0,2% 0,4% 0,7%
I(Ill ég_vzvng)ekS ocCekivanja u zoni evra Avg ] 46 147

Izvor: Bloomberg LP.

3. Zlato

Zlato
(dnevni podaci, USD po unci)

1360,00

1352,2300

A
1346,5500 1346,(%‘/

* A
1340,7300
/ \ 1339, V 13487600
A
A

A
1340,00 / \1335'5_35:2______—-——/‘ 1341,2600
p 1338,7000 -

1335,3300

1320,00
8.8.16 9.8.16 10.8.16 11.8.16 12.8.16 13.8.16 14.8.16 15.8.16 16.8.16 17.8.16 18.8.16 19.8.16

Izvor:Bloomberg LP

Do sredine nedelje cena zlata belezi rast, usled smanjenih ocekivanja trzi$nih uéesnika da bi FED
mogao povecati kamatnu stopu u narednim mesecima, do ¢ega ja doslo pod uticajem razocCaravajucih
podataka o produktivnosti rada van sektora poljoprivrede u SAD i smanjenog optimizma u pogledu
oporavka privrede SAD. Medutim, ne$to optimisti¢nija izjava ¢lana FED-a Vilijamsa dovela je do jacanja
dolara koje se negativno odrazio na traznju za zlatom i njegovu cenu U nastavku nedelje. Takode, padu
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cene zlata doprinela je i objava losijih ekonomskih podataka iz Kine, koji su povecali zabrinutost vezanu
za usporavanje druge privrede sveta i drugog najznacajnijeg svetskog potrosaca zlata. Poslednjeg dana
prve nedelje, cena zlata zabelezila je privremeni rast nakon objave losijih podataka o maloprodaji u SAD,
ali se do kraja dana spustila ispod nivoa sa kraja prethodnog dana, te je u toku cele nedelje zabelezila rast
od svega 0,02%.

Tokom skoro cele druge nedelje izvestajnog perioda cena zlata imala je trend rasta, podrzan
objavom losijih podataka o inflaciji u SAD u julu, ¢iji je oporavak naroCito bitan kreatorima monetarne
politike u SAD, a potom i nakon objave izveStaja sa sastanka FED-a, odrzanog krajem prethodnog
meseca, nakon kog su trzi$ni uéesnici smanjili $anse da bi do rasta kamatnih stopa u SAD moglo dode u
predstojeCem periodu. Na kraju izveStajnog perioda cena zlata belezi pad po prvi put u toku druge
nedelje, nakon izjava predsednika FED-a iz Njujorka i predsednika FED-a iz San Franciska, koje su
uticale na rast vrednost dolara optimisticnim pogledom na napredak privrede SAD i potrebu za rastom
kamatnih stopa. Cena zlata je u toku druge nedelje porasla za 0,40% dok je u toku kompletnog

izveStajnog perioda povecana za 0,43%.
4. Nafta

Dated Brent OIL
(dnevni podaci, USD po barelu)

52,00
50,0300

50,00 /A~A
/A 49,8900
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Izvor:Bloomberg LP

Tokom Ccitavog perioda izveStavanja cena nafte je uglavnom belezila rast, koji je za Citav period
iznosio 15,33%, od Cega 6,82% tokom prve nedelje izvestajnog perioda. lako je period zapocet s rastom
cene u odnosu na prethodni period, tokom utorka i srede belezi se smanjenje vrednosti, pri cemu je u
sredu, 10. avgusta, zabelezen najveci dnevni pad cene tokom ¢itavog perioda (2,67%), nakon objave da se
industrijska proizvodnja u Francuskoj, kao drugoj privredi Evrope, smanjila tokom juna, dok se o¢ekivao
njen rast. Narednog dana zabeleZen je najvec¢i dnevni rast cene tokom ¢itavog perioda (5,03%), usled
komentara ministra energetike Saudijske Arabije da ¢e na nezvani¢nom sastanku, dogovorenom za kraj
septembra izmedu zemalja ¢lanica OPEC-a i drugih vodecih proizvodaca nafte, biti govora o situaciji na
trzistu, kao i o aktivnostima koje bi bilo potrebno preduzeti u cilju stabilizacije cene nafte.

Pozitivan trend cene ovog energenta nastavljen je i tokom druge nedelje perioda izvestavanja, da bi
u utorak,16. avgusta, zabelezila najveci dnevni rast tokom druge nedelje (2,18%), usled objave podatka da
je industrijska proizvodnja u SAD tokom jula zabelezila najveéi rast od novembra 2014. godine. Rast
cene nafte u toku druge nedelje podrzale su i stalne spekulacije u vezi s postizanjem dogovora o
ograni¢avanju proizvodnje nafte, na sastanku glavnih proizvoda¢a narednog meseca, kao i objava
izvestaja o neocekivanom smanjenju zaliha sirove nafte u SAD u toku protekle nedelje, kao i o ve¢em od
oc¢ekivanog smanjenju zaliha benzina, te je tako cena nafte drugu nedelju perioda izvestavanja zavrsila sa
rastom od 7,96%.



