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Pregled i predvidanje referentnih kamatnih stopa pojedinih centralnih banaka

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

| Evropska centralna banka 0,00 -0,05 10. 03. 16 08. 12. 16. \
Il Federalne rezerve 0,25-0,50 +0,25 16. 12. 15. 02. 11. 16. \
Ill Banka Engleske 0,25 -0,25 04. 08. 16. 03. 11. 16. \
IV Banka Kanade 0,50 -0,25 15. 07. 15. 07.12. 16. \
\% évajcarska nacionalna banka | (-1.25%) — (- 0.25%) -0,50 15. 01. 15. 15.12. 16. \

Izvor:
Bloomberg LP

1. Kurs EUR/USD
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Izvor:Bloomberg LP

U prvom delu izvestajnog perioda vrednost evra smanjena je za 0,30% u odnosu na dolar. Dolar
najpre belezi rast vrednosti u odnosu na evro nakon objave ISM indeksa, koji je pokazao povratak
aktivnosti preradivackog sektora SAD u zonu ekspanzije tokom septembra, posle kontrakcije aktivnosti
tokom prethodnog meseca, $to je doprinelo rastu poverenja u oporavak privrede SAD i moguce povecanje
kamatnih stopa od strane FED-a do kraja godine. Narednog dana, dolar je nastavio ja¢anje u odnosu na
evro, podrzan izjavom predsednika FED-a iz Ri¢monda, Lakera (bez prava glasa u ovogodi$njem sazivu
FOMC-a), koji je istakao da bi podrzao povecanje kamatnih stopa na poslednjem sastanku FED-a,
odrzanom u drugoj polovini septembra. Laker je izjavio kako postoje opravdani razlozi za povecanje
kamatnih stopa u SAD, sa ciljem oCuvanja inflacije pod kontrolom, te kako ekonomska istorija ukazuje na
to da bi kamatne stope u SAD trebalo da budu vise za 1,5 pp u odnosu na trenutni nivo, imajuci u vidu
trenutne stope nezaposlenosti i inflacije. Evro je uspeo da povrati deo prethodnih gubitaka nakon $to je

Blumberg objavio vest o postizanju neformalnog konsenzusa medu ¢lanovima ECB-a, u pogledu
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mogucéeg smanjenja meseCnog obima kupovine aktive pre zavrSetka programa kvantitativnih olaksica, u
iznosu od po 10 milijardi evra mesecno, Sto ¢e zavisiti od buducih ekonomskih podataka. Medutim, ECB
ja kasnije demantovala ove navode. Sredinom nedelje je uticaj koji je objava slabijeg od oekivanog
izvestaja o rastu zaposlenosti u privatnom sektoru SAD imala na vrednost dolara, neutralisana podacima o
znacajnom napretku aktivnosti neproizvodnog sektora SAD tokom septembra. Poslednja dva dana
izvesStajnog perioda kurs evra u odnosu na dolar belezi periode rasta i pada, pre svega pod uticajem objave
podataka sa trziSta rada SAD, dok je na slabljenje evra uticala i objava izveStaja sa sastanka ECB-3,
odrzanog pocetkom septembra, koji je pokazao opredeljenost za i dalje izuzetno stimulativhu monetarnu
politiku u cilju pruzanja podrske ekonomiji zone evra. Dolar je najpre ojacao nakon objave podataka o
neoc¢ekivanom smanjenju broja ljudi koji se prvi put prijavljuju za socijalnu pomo¢ u SAD na najnizi nivo
u poslednje Cetrdeset tri godine, ali je potom na vrednost dolara negativno uticao podatak 0 manjem nego
ocekivanom rastu broja kreiranih radnih mesta van sektora poljoprivrede u SAD u septembru, uz blagi
rast stope nezaposlenosti za 0,1 pp na 5,0%. Uprkos manjem broju novih radnih mesta tokom septembra,
podaci su i dalje u skladu sa dobrim stanjem na trziStu rada u SAD, a naroc¢ito je pozitivno ubrzanje rasta
zarada i ve€a stopa participacije radne snage.

Tokom veceg dela druge nedelje izvestajnog perioda evro je imao trend pada vrednost u odnosu na
dolar, te je ukupno oslabio za 2,04%, dok je u toku celog izvestajnog perioda evro izgubio 2,34% u
odnosu na dolar. Poslednji objavljeni ekonomski podaci iz SAD o rastu preradivackog sektora i sektora
usluga, kao i podaci o daljem napretku na trzista rada, uprkos tome Sto su oni sa kraja prethodne nedelje
bili nesto lo$iji od ocekivanja, podrzali su trzi$na o¢ekivanja jednog povecanja kamatnih stopa u SAD do
kraja godine, najverovatnije u decembru, $to je podstaklo traznju za dolarom i rast vrednost u odnosu na
evro tokom drugog dela izvestajnog perioda. Sa druge strane, vrednosti ZEW indeksa za Nemacku i zonu
evra, koje u oktobru beleze rast u odnosu na prethodni mesec, nisu imala bitnog uticaja na nivo kursa
tokom istog perioda. U nastavku nedelje, izvestaj sa sastanka FED-a, odrzanog u septembru, pokazao je
da je odluka o zadrzavanje referentne kamatne stope na postoje¢em nivou doneta uz visok stepen
podeljenosti medu ¢lanovima FOMC-a, u pogledu neiskori§¢enih kapaciteta na trzi$tu radne snage i
potrebnih dokaza o napretku inflacije. Nekoliko ¢lanova smatra da bi bilo potrebno povecati kamatne
stope relativno uskoro, ukoliko ekonomija SAD nastavi oporavak, ali sumnje u inflaciju i dalje postoje,
dok je istaknuto da postoje razumni argumenti bilo za rasta kamatnih stopa na ovom sastanku ili za
¢ekanje na dodatne informacije o trziStu rada i inflaciji. Tri ¢lana sa pravom glasa u ovogodis$njem sazivu
FOMC-a su glasala za povec¢anje kamatnih stopa za 25 bp na septembarskom sastanku, §to je najveci broj
od 2011. godine, te je izvestaj sa sastanka FED-a dodatno podrzao ocekivanja jednog povecanja kamatnih
stopa u SAD do kraja godine. Nastojanje investitora da ostvare profite po osnovu prethodnog rasta
vrednosti dolara, kao i smanjena traznja za aktivom koja nosi vec¢i rizik, nakon objave losijih podataka o
trgovinskom bilansu Kine, uticale su na korekciju kursa EUR/USD navise u nastavku nedelje. Poslednjeg
dana izvesStajnog perioda dolar ponovo belezi rast vrednosti u odnosu na evro, nakon objave dobrih
podataka o maloprodaji i rastu proizvodackih cena u SAD tokom septembra. lako je dolar inicijalno
oslabio nakon §to je predsednik FED-a, Jelen, istakla dobrobiti priviemenog pregrevanja ekonomije SAD,
u smislu pada stope nezaposlenosti ispod prirodne stope i rasta stope inflacije iznad ciljanog nivoa, rast
prinosa drzavnih obveznica SAD duzih rocnosti, koji je usledio pod uticajem govora Dzenet Jelen,
ponovo je doprineo jacanju dolara na kraju nedelje.



2. Trziste hartija od vrednosti

2.1. Drzavne obveznice SAD

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

Prinosi drzavnih obveznica SAD su u toku izvestajnog perioda zabelezili zna¢ajan rast duz cele
krive prinosa. Prinosi dvogodisnjih instrumenata povecani SuU za oko 7 bazi¢nih poena, dok je kod
desetogodisnjih obveznica rast prinosa iznosio preko 20 bazi¢nih poena, odnosno doslo je do povecanja
nagiba krive.

Pocetkom prve nedelje izvestajnog perioda prinosi drzavnih obveznica zabelezili su rast, nakon
objave ISM indeksa aktivnosti proizvodnog sektora SAD, koji je u septembru poveéan na 51,5, iznad
oc¢ekivanja (50,4), nakon §to je u avgustu vrednost indeksa bila u zoni koja oznacava kontrakciju
aktivnosti (49,4), pri ¢emu je najveéi napredak zabeleZzen kod komponente novih porudzbina (sa 49,1 na
55,1). Takode, finalna vrednost PMI indeksa proizvodnog sektora SAD u septembru iznosila je 51,5,
blago iznad preliminarne procene (51,4). Predsednik FED-a iz Klivlenda, Mester, izjavila je da je
privreda SAD spremna za povecanje kamatnih stopa i ponovila da je moguce da do toga dode na sastanku
u novembru, uprkos blizini predsednickih izbora u SAD. Predsednik FED-a iz Njujorka, Dadli, upozorio
je na ograni¢enu sposobnost FED-a da smanjenjem kamatnih stopa odgovori na recesiju, ukoliko bi se
ista dogodila u narednih nekoliko godina, te bi FED trebalo da bude veoma oprezan prilikom
normalizacije monetarne politike u SAD. Na rast prinosa uticala je i vest sa Blumberga da je medu
¢lanovima ECB-a postignut neformalni konsenzus o moguéem smanjenju mese¢nog obima kupovine
aktive pre zavrSetka programa kvantitativnih olaksSica i to u iznosu od po 10 milijardi evra mese¢no, $to
¢e zavisiti od ekonomskih podataka, iako je ECB je kasnije demantovala ove navode. Sredinom nedelje
nastavljen je rast prinosa nakon objave dobrih podataka u SAD. ISM indeks neproizvodnog sektora SAD
je u septembru povecan na 57,1 (ocekivano 53,0), $to je najvisi nivo od oktobra 2015. godine i najveci
mesecni skok u poslednjih skoro 20 godina, koliko se prati ovaj pokazatelj, a posledica je znacajnog rasta
komponenti indeksa koje se odnose na poslovnu aktivnost, nove porudzbine, kao i rekordnog rasta
komponente zaposlenosti. Broj nezaposlenih koji se prvi put javljaju za socijalnu pomo¢ u SAD tokom
protekle nedelje iznosio je 249 hiljada, 7 hiljada manje od ocekivanja. Broj nezaposlenih koji se
kontinuirano javljaju za socijalnu pomo¢ je na nivou od 2,058 miliona $to je najnizi nivo od juna 2000.
godine. Krajem nedelje, do$lo je do blagog pada prinosa nakon objave izveS$taja sa trziSta rada u SAD.
Broj kreiranih radnih mesta van sektora poljoprivrede u SAD u septembru je iznosio 156 hiljada, manje
od oc¢ekivanih 172 hiljade, dok je podatak za prethodni mesec revidiran naviSe za 16 hiljada (na 167
hiljada). Stopa nezaposlenosti je povecana na 5,0% (ocekivano da ostane na nivou od 4,9%), dok je stopa
participacije radne snage bila 62,9%. Zarade su u septembru povecane za 0,2% u odnosu na prethodni
mesec (ocekivano 0,3% 1 prethodno 0,1%), dok rast zarada u odnosu na isti mesec prethodne godine
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iznosi 2,6% (2,4% na kraju avgusta). [ako se belezi manji broj novih radnih mesta, podaci i dalje ukazuju
na dobro stanje na trzistu rada u SAD.

Pocetkom druge nedelje izvestajnog perioda nastavljen je rast prinosa drzavnih obveznica SAD,
usled nagovestaja da bi ¢lanice OPEC-a i drugi veliki proizvodaéi nafte mogli da postignu dogovor o
ograni¢enju proizvodnje na sastanku u novembru. Sredinom nedelje doSlo je do pada prinosa, nakon
objave izvestaja sa sastanka FED, koji je odrZan 21. septembra, u kome se navodi da su ¢lanovi FED
ocenili da bi skoriji rast referentne kamatne stope bio opravdan u slu¢aju nastavka ekonomskog rasta u
SAD, ali su izrazili zabrinutost u pogledu rasta inflacije. Takode, navodi se da su ¢lanovi FED bili
podeljeni oko toga koliki napredak na trziStu rada je neophodan kako bi se postigla puna zaposlenost.
Krajem nedelje doSlo je do rasta prinosa, narocito kod dugoro¢nih instrumenata, nakon obracanja
predsednice FED-a, Jelen, i objave dobrih ekonomskih podataka. Dzenet Jelen je izjavila da kratkotrajno
pregrevanje ekonomije SAD, u smislu pada stope nezaposlenosti ispod i rasta stope inflacije iznad
ravnoteznog nivoa, moze biti korisno za privredu SAD, jer moZe uticati na rast stope participacije,
odnosno stimulisati povratak radno aktivnog stanovniStva na trziSte rada. Ipak, ona je rekla i da
zadrzavanje referentne kamatne stope na niskom nivou u duzem periodu povecava rizik po finansijsku
stabilnost i stabilnost cena. Maloprodaja u SAD je u septembru povecana za 0,6% u odnosu na prethodni
mesec, u skladu sa ocekivanjima, dok je rast u avgustu revidiran navise, sa -0,3% na -0,2%. Najbrzi rast
belezi se kod prodaje automobila i delova (1,1% u odnosu na prethodni mesec), dok je rast bez
automobila i goriva u septembru iznosio 0,3%, takode u skladu sa ocekivanjima, nakon stagnacije u
prethodnom mesecu (0,0%). Proizvodacke cene u SAD su septembru su povecane za 0,3% u odnosu na
prethodni mesec (ocekivano 0,2%, u avgustu 0,0%). Za poslednjih godinu dana belezi se rast
proizvodackih cena od 0,7%, najbrze od kraja 2014. godine. Clan FED-a, Dadli, rekao je da oéekuje da do
povecanja referentne kamatne stope u SAD dode ove godine, ali da ¢e nakon toga njen rast biti postepen.
Clan FED-a , Rozengren, smatra da je ekonomija SAD na putu da postane pregrejana, §to moze dovesti
do brzeg rasta referentne kamatne stope u narednom periodu.

Znacajni pokazatelji privredne aktivhosti SAD

Period Ocekivani | Aktuelni Prethodni
podatak podatak podatak
| ISM indeks neproizvodnog sektora, (05.10.2016.) Sep 53,0 57,1 51,4
Il Broj kreiranih radnih mesta van sektora poljoprivrede
(07.10.2016.) Sep 172K 156K 167K
Ill Stopa rasta maloprodaje, M/M o o N0
(13.14.2016.) Sep 0.6% 0.6% 0.2%

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 se povecali, S
tim da su prinosi obveznica duze ro¢nosti zabelezili ve¢i rast. Prinos dvogodi$nje nemacke drzavne
obveznice povecan je za dva bazi¢na poena, sa -0,69% na -0,67%, prinos petogodi$nje obveznice povecan
je za deset bazi¢nih poena, sa -0,58% na -0,48%, dok je prinos desetogodiSnje nemacke drZavne
obveznice povecan za osamnaest bazi¢nih poena, sa -0,12% na 0,06%.

U utorak 4. oktobra prinosi drzavnih obveznica razvijenih zemalja su porasli, nakon $to je
Blumberg objavio da je medu ¢lanovima ECB-a postignut neformalni konsenzus o0 mogu¢em smanjenju
mesecnog obima kupovine aktive pre zavrSetka programa kvantitativnih olakSica i to u iznosu od po 10
milijardi evra mese¢no, §to ¢e zavisiti od ekonomskih podataka. Medutim, ECB je kasnije demantovala
ove navode. Rastu prinosa drzavnih obveznica tog dana doprinela je i izjava predsednika FED-a iz
Ri¢monda, Lakera (bez prava glasa u ovogodiSnjem sazivu FOMC-a), koji je istakao da postoje jaki
razlozi za povecéanje kamatnih stopa u SAD, kako bi se inflacija zadrzala pod kontrolom. Laker je izjavio
kako ekonomska istorija ukazuje na to da bi kamatne stope u SAD trebalo da budu vise za 1,5 procentni
poen u odnosu na trenutni nivo, imajuci u vidu stope nezaposlenosti i inflacije. U Cetvrtak 6. oktobra
objavljeni su dobri podaci sa trzista rada u SAD, §to je dovelo do daljeg poveéanja prinosa drzavnih
obveznica. Tog dana nemacka kancelarka, Angela Merker, izjavila je da je nemacka privreda u dobrom
stanju, kao i da zaposlenost raste, §to daje mogucnost za povecanje javne potroSnje, ali da i dalje ostaje pri
stavu da nece biti dodatnog zaduzivanja drzave. Poslednjeg dana izvestajnog perioda, predsednik ECB
Dragi, izjavio je da ¢e ECB pruzati podrsku ekonomskom rastu zone evra ekspanzivnom monetarnom
politikom, ali da je potrebno da vlade zemalja ubrzaju reforme i gde je moguce, povecaju potrosnju.
Takode, izjavio je da ocekuje da inflacija dostigne ciljani nivo do kraja 2018. godine ili pocetkom 2019.
godine. Istog dana, ¢lan ECB, Praet, izjavio je da zona evra treba da postane fiskalna i ekonomska unija
kako bi izbegla stagnaciju i poveéala otpornost zemalja na eksterne Sokove. Sa starenjem populacije i
niskom stopom produktivnosti, mnogi ekonomisti zoni evra predvidaju strukturno nisku stopu rasta.
Takode, izjavio je da zemlje koje imaju fiskalnog prostora treba da povecaju potros$nju u sektorima koji
doprinose dugorocnom rastu, kao $to su javna infrastruktura, obrazovanje, istrazivanje i razvoj.

U ponedeljak 10. oktobra, objavljeno je da je indeks poverenja investitora u zoni evra povecan sa
5,6, koliko je iznosio U septembru, na 8,5 u oktobru. Komponenta indeksa koja se odnosi na tekucu
situaciju povecala se sa 4,5 na 6,3, dok je komponenta koja se odnosi na o¢ekivanja u narednih Sest
meseci povecana sa 6,8 na 10,8. Indeks poverenja investitora za Nemacku belezi rast sa 19,5 na 27,7 u
septembru, Sto je najveéi nivo od maja 2015. godine. Narednog dana objavljen je ZEW indeks za
Nemacku i zonu evra. ZEW indeks ocekivanja za Nemacku je u oktobru poveéan u odnosu na prethodni
mesec, sa 0,5 na 6,2, dok se ocekivao njegov rast na 4,0. ZEW indeks trenutne situacije povecao se na
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59,5 (ocekivano 55,5), nakon 55,1 u septembru, Sto je najveca vrednost za poslednjih devet meseci. Do
rasta indeksa doslo je uprkos problemima Doj¢e banke, imaju¢i u vidu da je ovaj indeks veoma volatilan
na promene na finansijskom trzistu. Prosek ZEW indeksa trenutne situacije za tre¢i kvartal iznosi 54,2,
dok je prosek ZEW indeksa ocekivanja u trecem kvartalu -1,9. ZEW indeks ocekivanja za zonu evra je u
oktobru zabelezio rast na 12,3 sa 5,4, koliko je iznosio u septembru. Sredinom nedelje objavljeni su
podaci o industrijskoj proizvodnji u zoni evra. Industrijska proizvodnja u zoni evra se u avgustu povecala
za 1,6% u odnosu na prethodni mesec (ocekivano 1,5%, podatak za prethodni mesec revidiran sa -1,1%
na -0,7%). U odnosu na isti mesec prethodne godine industrijska proizvodnja je porasla za 1,8%, nakon
julskih -0,5%. Industrijska proizvodnja u Cetiri najvece ekonomije zone evra, Nemackoj, Francuskoj,
Italiji i Spaniji znagajno je poveéana u avgustu, nakon pada u julu.

Znacajni pokazatelji privredne aktivnosti zemalja Evropske monetarne unije

eriod ocekivani | aktuelni prethodni
P podatak podatak | podatak
| ZEW indeks o€ekivanja u zoni evra,
(11.10.2016.) Okt - 12,3 54
Il ZEW indeks ocekivanja u Nemackoj,
(11.10.2016.) Okt 4,0 6.2 0,5
[l Industrijska proizvodnja u zoni evra, o 0 o
(12.10.2016.) Avg 1.5% 1,6% 0,7%
Izvor: Bloomberg LP.
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Izvor:Bloomberg LP

Tokom prve nedelje izvestajnog perioda cena zlata smanjena je za 4,47%. Najpre je na pad cene
zlata uticala objava dobrih podataka vezanih za oporavak preradivackog sektora SAD tokom septembra,
koja se pozitivno odrazila na vrednost dolara, kao i rast traznje investitora za rizi¢nijom aktivom usled
izveStaja o postizanju sporazuma izmedu Ministarstva pravde SAD i Dojée banke, u cilju smanjenja
kazne sa 14,0 mird na 5,4 mird dolara. Padu cena zlata u nastavku nedelje doprinela je i izjava
predsednika FED-a iz Ri¢monda, Lakera, koji je prokomentarisao kako postoje opravdani razlozi za
povecanje kamatnih stopa u SAD, te rast prinosa drzavnih obveznica razvijenih zemalja, koji je najve¢im
delom bio posledica price o0 moguéem smanjenju mesecnog obima kupovine aktive ECB-a pre planiranog
zavrSetka programa. U Cetvrtak, 06. oktobra, cena zlata pala je na najnizi nivo u poslednjih Cetiri meseca,
nakon objave dobrih podataka o smanjenju broja ljudi koji se prvi put prijavljuju za socijalnu pomo¢ u
SAD, sto je podrzalo ocekivanja da ¢e FED povecati kamatne stope pre kraja godine, dok je blagi



oporavak cene zlata na kraju nedelje usledio kao posledica objave podataka o usporavanju rasta broja
zaposlenih i vi$oj stopi nezaposlenosti u SAD tokom septembra.

U drugom delu izvestajnog perioda cena zlata bila je kolebljiva, a pad cene od 0,44% bio je
znacajno manji od onog zabeleZenog prethodne nedelje, kada je pad bio najveci od novembra prethodne
godine, dok je u toku kompletnog izvestajnog perioda pad cene iznosio 4,89%. Cena zlata belezi rast pod
uticajem objave nesto losijih od o¢ekivanih podataka sa trzista rada SAD na kraju prvog dela izvestajnog
perioda, kao i usled povecane traznje kupaca iz Kine, nakon zavrSetka sedmodnevnih praznika. Znacajniji
rast cena bio je ogranicen rasirenim stavom da je Hilari Klinton odnela pobedu nad Donaldom Trampom
u drugoj predsednickoj debati u SAD, s obzirom na to da vecina analitiara smatra da bi Trampova
pobeda podrzala traznju za zlatom, jer bi povecala neizvesnost medu investitorima. Medutim, cena
ponovo belezi pad usled jacanja dolara kao posledice ocekivanog povecanja kamatnih stopa u SAD u
decembru. Sredinom nedelje doslo je do delimi¢nog oporavka cena zlata usled slabljenja dolara i pada
cena akcija kao posledice briga vezanih za snagu kineske ekonomije, nakon objave podataka o smanjenju
uvoza i izvoza iz Kine tokom septembra. Na kraju izvestajnog perioda cena zlata nastavila je trend pada,
nakon $to su dobri podaci o maloprodaji i rastu proizvodackih cena u SAD, podrzali o¢ekivanje oporavka
privrede SAD tokom treceg kvartala i skoriji rast referentne kamatne stope.

4. Nafta
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Izvor:Bloomberg LP

Rast cene nafte na pocetku izvestajnog perioda bio je podrzan pozivom na saradnju, koji je iranski
predsednik Hassan Rouhani, uputio drugim vode¢im proizvoda¢ima nafte van zemalja ¢lanica OPEC-a,
sa ciljem stabilizacije trziSta nafte. U nastavku nedelje, rastu cene nafte doprinela je objava podataka o
neocekivanom smanjenju zaliha sirove nafte u SAD za 3 mln barela tokom protekle nedelje, petu nedelju
zaredom, dok se ocekivao njihov rast za oko 2,5 mln barela, uz manji od ocekivanog rast zaliha benzina.
Takode, na cene nafte su pozitivno uticala ocekivanja neformalnih pregovora izmedu ministara nafte
zemalja OPEC-a i zemalja proizvodaca van OPEC-a, na marginama Medunarodne energetske
konferencije u Istanbulu, odrzane u drugom delu izvestajnog perioda. Medutim, sumnje u to da ce
dogovor OPEC-a o0 smanjenju proizvodnje nafte po prvi put od 2008. godine, postignut prethodne nedelje
na sastanku odrzanom u Alziru, rezultovati u znac¢ajno viSim cenama, uticao je na korekciju cena nanize
na kraju nedelje, cemu je doprinelo i nastojanje trziSnih ucesnika da ostvare profite po osnovu prethodnog
rasta cena nafte. Tokom prvog dela izvestajnog perioda cena nafte porasla je za 5,49%.

Cena nafte porasla je na pocetku druge nedelje nakon Sto je ministar energetike i industrije
Saudijske Arabije, Khalid Al-Falih, u Istanbulu izrazio optimizam u pogledu toga da ¢e OPEC postici
sporazum sa drugim proizvodac¢ima nafte, dok je Rusija takode izjavila da ¢e podrzati dogovor. Pad cene
nafte potom je usledio nakon $to je najveci ruski proizvodaé nafte, Rosneft PJSC, izjavio da ne¢e smanjiti
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obim proizvodnje, uprkos tome $to je predsednik Rusije, Vladimir Putin, prethodno izjavio da je njegova
zemlja spremna da se pridruzi naporima OPEC-a u cilju stabilizacije trzista kroz zamrzavanje ili
smanjenje proizvodnje. U sredu, 12. oktobra, cena nafte belezi najve¢i dnevni pad u posmatranom
izvestajnom periodu, nakon objave izveStaja o proizvodnji nafte OPEC-a, koja je tokom septembra
porasla na najvisi nivo u poslednjih osam godina. Takode, OPEC je povecao svoje prognoze rasta ponude
nafte proizvodaca van OPEC-a, uprkos planovima za reSavanje problema prezasi¢enosti trzista. U drugoj
polovini nedelje objavljeni su podaci o rastu zaliha sirove nafte u SAD po prvi put u poslednjih Sest
nedelja, ali je znac¢ajno smanjenje zaliha dizela i benzina uticalo na izvestan oporavak cene nafte. Druge

nedelje cena nafte je porasla za 0,06%, dok je u toku kompletnog izvestajnog perioda rast cene iznosio
5,55%.



