5

+

NARODNA BANKA SRBIJE

SEKTOR ZA DEVIZNE POSLOVE
ODELJENJE ZA UPRAVLJANJE DEVIZNIM REZERVAMA

PREGLED DESAVANJA NA SVETSKOM

FINANSIJSKOM TRZISTU
18-29. septembar 2017.

Oktobar 2017.



NARODNA BANKA SRBIJE
SEKTOR ZA DEVIZNE POSLOVE

ODELJENJE ZA UPRAVLJANJE DEVIZNIM REZERVAMA

Pregled i predvidanje referentnih kamatnih stopa pojedinih centralnih banaka

Referentna Poslednja Datum . e
. Naredni Ocekivanje
kamatna stopa promena poslednje
sastanak (u %)
(u %) (up.p.) promene
| Evropska centralna banka 0,00 -0,05 10. 3. 16. 26. 10. 17. \
Il Federalne rezerve 1,00-1,25 +0,25 14. 6. 17. 1.11.17. 1,00-1,25
Ill Banka Engleske 0,25 -0,25 4.8.16. 2.11.17. \
IV Banka Kanade 1,00 +0,25 6.9.17. 25.10. 17. 1,00
V Narodna banka Svajcarske | (-1,25%) — (-0,25) -0,50 15. 1. 15. 14. 12.17. \

Izvor: Bloomberg LP.
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U prvoj polovini nedelje, evro blago jac¢a prema dolaru, pri ¢emu je u centru paznje investitora bio
predstojeci sastanak FED-a. Takode, objavljeni su podaci o smanjenju izgradnje stambenih objekata u
SAD u avgustu, drugi mesec uzastopno, iako je u avgustu porastao broj izdatih gradevinskih dozvola (za
razliku od znatnog pada u julu). Vrednost evra je, s druge strane, bila podrzana objavom dobrih
septembarskih vrednosti ZEW indeksa u Nemackoj i zoni evra, iako je evro privremeno oslabio pod
uticajem navoda Rojtersa o podeljenosti medu ¢lanovima ECB-a oko toga da li je na sastanku u oktobru
neophodno ta¢no odrediti zavrSetak programa kvantitativnih olaksica, povecavajuéi time Sanse da se
barem ostavi otvorenom moguénost njihovog ponovnog produzetka, ili da se deo odluke ostavi za
decembar. Pri tome, prema izvorima bliskim Upravnom savetu ECB-a, podeljenost medu ¢lanovima
ECB-a raste jer su zabrinuti zbog jacanja evra i njegovog negativnog uticaja na stopu inflacije.

U sredu, 20. septembra, zavrsen je sastanak FED-a, na kome je jednoglasno odluceno da se ciljani
raspon referentne kamatne stope zadrzi na nivou od 1,00% do 1,25%, kao $to to oéekuju trzisni ucesnici,
uz najavu pocetka normalizacije bilansa stanja u oktobru, u skladu s planom definisanim na sastanku u
junu. U izvestaju FED-a navodi se da podaci objavljeni nakon sastanka u julu ukazuju na to da trziste rada
i dalje jaca, a privredna aktivnost umereno raste od pocetka godine. Takode, potroSnja stanovnistva
umereno raste, dok poslovne investicije ubrzano rastu tokom proteklih tromesecja. Pored toga, istice se da
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su i ukupna, i bazna inflacija tokom tekuce godine opale i iznose manje od 2%. Na konferenciji nakon
sastanka, predsednik FED-a Dzenet Jelen istakla je da je pad inflacije u tekucoj godini pre svega
posledica faktora koji nisu povezani sa Sirim stanjem privrede, poput jednokratnog pada cena odredenih
kategorija (cene bezi¢nih telefonskih usluga, na primer), te da bi ovi efekti trebalo da budu prolaznog
karaktera, pa ne izazivaju znacajnu zabrinutost tvoraca monetarne politike. U izvestaju FED-a navodi se
da ¢e tri uragana koja su nedavno nanela veliku $tetu brojnim delovima SAD kratkotrajno uticati na
privrednu aktivnost, kao i da ¢e verovatno uticati na privremeni rast inflacije, ali se o¢ekuje da ona ostane
nesto ispod 2% u kratkom roku, uz stabilizaciju oko 2% u srednjem roku. U isto vreme, objavljene su i
projekcije stopa privrednog rasta, inflacije, nezaposlenosti, kao i nivoa referentne kamatne stope za
naredni period. Projekcija privrednog rasta za ovu godinu povecéana je sa 2,2% na 2,4%. Oc¢ekivana stopa
bazne inflacije u ovoj godini smanjena je sa 1,7% na 1,5%, dok je za narednu godinu smanjena sa 2,0%
na 1,9%. Procena dugorocne stope privrednog rasta ostala je ista (1,8%). Prognoza dugorocne stope
nezaposlenosti ostala je na nivou od 4,6%. Prema medijani, ¢lanovi FOMC-a do kraja godine i dalje
ocekuju jos jedno povecanje kamatne stope, odnosno tri povecanja u narednoj godini, dok je broj
ocekivanih povecanja smanjen sa tri na dva za 2019. godinu. Takode, oc¢ekivani nivo referentne kamatne
stope u dugom roku smanjen je sa 3,0% na 2,75%. Nakon sastanka, rastu trzisna o¢ekivanja u pogledu jos$
jednog povecanja referentne kamatne stope u SAD do kraja godine, odnosno na sastanku u decembru,
usled ¢ega vrednost dolara znacajnije raste prema evru. Medutim, u drugom delu nedelje evro ponovo
jaca u odnosu na dolar, ¢emu je delimi¢no doprineo i ponovni rast geopolitickih tenzija izmedu SAD i
Severne Koreje. Takode, vrednost evra podrzana je objavom preliminarnih procena PMI indeksa zone
evra za septembar, koje su bile iznad ocekivanih i prethodnih vrednosti. U toku prvog dela izvestajnog
perioda, vrednost evra prema dolaru porasla je za 0,05%.

Do sredine druge nedelje izveStajnog perioda, vrednost evra prema dolaru opada, najpre pod
uticajem rasta politi¢ke neizvesnosti u Nemackoj, nakon objave rezultata parlamentarnih izbora, odrzanih
24. septembra. Uprkos tome $to je savez partija CDU/CSU, predvoden aktuelnom kancelarkom Nemacke
Angelom Merkel, osvojio najveci broj glasova, rezultati su bili ispod ocekivanja i najlosiji od 1949.
godine, uz ispodocekivani rezultat njenog trenutnog koalicionog partnera, Socijaldemokratske partije,
koja je najavila prelazak u opoziciju. Takode, porasla je podrska desno orijentisanoj stranci Afd.
Neizvesnost oko formiranja nove vlade negativno se odrazila na vrednost evra, na koji je uticala i izjava
predsednika ECB-a Marija Dragija. Dragi je izjavio da je privredni oporavak u zoni evra snazan i nije
ograni¢en na pojedine drzave i privredne sektore, odnosno da je ECB sve uverenija da ¢e se inflacija
ubrzati i dosti¢i ciljani nivo, ali da je zoni evra i dalje potrebna stimulativna monetarna politika da bi taj
cilj bio dostignut, kao i da je neizvesno kretanje inflacije u srednjem roku, izmedu ostalog i zbog
volatilnosti kursa evra u poslednje vreme. Dalje jacanje dolara prema evru usledilo je nakon obracanja
predsednika FED-a DzZenet Jelen, koja je navela da ¢e uprkos neizvesnostima u pogledu faktora koji
inflaciju drze na niskom nivou, biti potrebno da FED nastavi s postepenim povecanjima referentne
kamatne stope, odnosno da nije potrebno Cekati da stopa inflacije dostigne ciljana 2% pre nego §to
kamatna stopa ponovo poraste. Sredinom nedelje, vrednost dolara ponovo raste pod uticajem rasta
optimizma u pogledu reforme poreskog sistema u SAD, nakon §to je objavljen predlog izmene poreskih
stopa, uz izjavu predsednika SAD Donalda Trampa da je re¢ o najve¢em smanjenju poreza u istoriji SAD.
Dolar je bio podrzan i objavom dobrih preliminarnih podataka o rastu porudzbina trajnih dobara u SAD
tokom avgusta. Medutim, u drugoj polovini nedelje dolar je izgubio deo prethodnog rasta vrednosti prema
evru, ¢emu je doprinela neizvesnost oko podrSske Kongresa za predlozeni plan poreskih reformi. U
drugom delu izvestajnog perioda, evro je oslabio za 1,15% prema dolaru, odnosno za 1,10% u toku
celokupnog posmatranog perioda.



2. Trziste hartija od vrednosti
2.1. Drzavne obveznice SAD
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(na dan, na godiSnjem nivou, u %)

2,50
2,00
1,50
1,00
0,50

em—15-09-2017 29-09-2017
0,00

20,00

10,00

0,00

-10,00
3m 6m ir 2r 3r 5r r 10r

promena (u bazi¢nim poenima)
W3Bop: Bloomberg
U toku izvestajnog perioda, prinosi drzavnih obveznica SAD su povecani duz cele krive. Prinosi
dvogodisnjih drzavnih obveznica porasli su za oko 10 baziénih poena, dok su prinosi desetogodisnjih
instrumenata iznosili oko 13 bazi¢nih poena, odnosno nagib krive prinosa se povecao.

Tokom prve nedelje izvestajnog perioda, prinosi drzavnih obveznica SAD su porasli, najvise
sredinom nedelje nakon zavrsetka sastanka FED-a, na kome je jednoglasno doneta odluka o zadrzavanju
ciljanog raspona referentne kamate na nivou od 1,00% do 1,25%, $to su trzi$ni ucesnicCi i ocekivali, uz
najavu pocetka normalizacije bilansa stanja u oktobru, u skladu s planom definisanim u junu. U izvestaju
FED-a navodi se da podaci objavljeni nakon sastanka u julu ukazuju na dalje jaCanje na trziStu rada i
umereni rast privredne aktivnosti od pocetka godine i da su kratkoro¢ni rizici po privrednu aktivnost
uravnotezeni. PotroSnja stanovnistva takode umereno raste, dok poslovne investicije rastu ubrzano tokom
proteklih tromeseéja. Pored toga, isti¢e se da su i ukupna, i bazna inflacija tokom tekuce godine usporile i
nalaze se ispod 2% i da ¢e ¢lanovi FOMC-a nastaviti pazljivo da prate kretanja inflacije, ali da o¢ekuju da
¢e se privredni uslovi odvijati na nacin koji ¢e zahtevati dalja postepena povecanja referentne kamatne
stope. Na konferenciji nakon sastanka, predsednik FED-a DzZenet Jelen istakla je da je pad inflacije u
tekucoj godini pre svega posledica privremenih faktora, poput jednokratnog pada cena odredenih
kategorija, te da bi ovi efekti trebalo da budu prolaznog karaktera, usled ¢ega ne izazivaju znacajnu
zabrinutost tvoraca monetarne politike. Na rast prinosa tokom nedelje uticala je i objava solidnih
privrednih podataka u SAD. Uvozne cene u SAD u avgustu su vece za 0,6% nego u julu (ocekivano
0,4%; prethodno —0,1%), $to je najvec¢i meseéni rast od januara. Tome je, pre svega, doprineo rast cena
benzina, kao i cena gradevinskog materijala i metala namenjenog proizvodnji trajnih dobara. U odnosu na
isti mesec prethodne godine, uvozne cene su na kraju avgusta povecéane za 2,1% (oc¢ekivano 2,2%), dok je
rast iz jula revidiran nanize, sa 1,5% na 1,2%. Broj izdatih gradevinskih dozvola u SAD, §to je pokazatelj
buduée gradevinske aktivnosti U avgustu povecan je za 5,7% (ocekivano —0,8%), nakon julskog pada od
3,5%. Pokazatelj poslovnih oéekivanja u oblasti koje pokriva FED iz Filadelfije u septembru neocekivano
raste na 23,8, nasuprot o¢ekivanom padu na 17,1, nakon Sto je u avgustu iznosio 18,9, pri cemu su
napredovale komponente novih porudzbina, posiljke i cene, dok su komponente koje se odnose na
zaposlenost i broj radnih ¢asova blago opale u odnosu na prethodni mesec. Indeks oéekivanih uslova
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poslovanja u narednih Sest meseci takode je porastao na 55,2, sa 42,4 iz avgusta, te se nalazi na najvisem
nivou od marta i zna¢ajno iznad Sestomeseénog proseka od 41,0. Kompozitni PMI indeks u SAD, prema
preliminarnoj proceni za septembar, iznosi 54,6, sto je nesto manje od vrednosti u prethodnom mesecu
(55,3). Dok komponenta koja se odnosi na proizvodni sektor blago raste, na 53,0 (u skladu s
oc¢ekivanjima; u avgustu 52,8), komponenta koja se odnosi na usluzni sektor opada na 55,1 (o¢ekivano
55,8; u avgustu 56,0). Krajem nedelje, prinosi su umereno smanjeni, usled rasta geopoliti¢kih tenzija u
vezi sa Severnom Korejom, koja je najavila da ce testirati hidrogensku bombu u Tihom okeanu.

Pocetkom druge nedelje izvestajnog perioda, prinosi drzavnih obveznica SAD su opali, nakon objave
rezultata parlamentarnih izbora u Nemackoj, na kojima je stranka kancelarke Merkel ostvarila rezultat
nesto slabiji od oéekivanja, kao i nakon nastavka tenzija izmedu SAD i Severne Koreje. U nastavku
nedelje, prinosi su nastavili da rastu, usled objave dobrih privrednih podataka i nacrta izmene poreskih
stopa u SAD. Predsednica FED-a Dzenet Jelen rekla je da ¢e, uprkos neizvesnosti oko faktora koji
inflaciju zadrzavaju na niskom nivou, FED najverovatnije nastaviti da postepeno povecava referentnu
kamatnu stopu, odnosno da ne treba cekati da stopa inflacije dostigne ciljani nivo (2%) pre nego §to
nastavi s njenim povec¢anjem. Predlog izmene poreskih stopa u SAD predvida tri razli¢ite stope poreza na
dohodak gradana (sa sadasnjih sedam), i to: 12%, 25% i 35%; dok se stopa poreza na dobit smanjuje sa
35% na 20%. Predlog ne sadrzi naéin na koji ¢e smanjenje poreza biti finansirano, tako da se ne poveca
budzetski deficit SAD. Predsednik Tramp je rekao da Ce to biti najvece smanjenje poreza u istoriji SAD.
Porudzbine trajnih dobara u SAD, prema preliminarnim podacima za avgust, povecane su za 1,7%
(o¢ekivano 1,0%), nakon smanjenja od 6,8% u julu. Kada se iskljuCe transportna sredstva, rast porudzbina
iznosi 0,2%, sto je u skladu s ocekivanjima, nakon 0,8% u julu. Nove porudzbine kapitalnih dobara, koje
se koriste kao pokazatelj planova investicione potroSnje, poveéane su u julu za 0,9% (o¢ekivano 0,3%),
nakon rasta od 1,1% u julu, $to ukazuje na ubrzanje rasta poslovnih investicija u treCem tromese¢ju. Ovi
podaci, uz zabelezeni rast isporuka, ukazuju na dobro stanje privrede SAD, uprkos negativhom uticaju
uragana Harvi i Irma. BDP u SAD je, prema kona¢noj proceni, povetan za 3,1% (anualizovano) u
drugom tromesecju ove godine, $to je nesto iznad prethodne procene (3,0%), najbrzi tromesecni rast u
vise od poslednje dve godine i iznad stope rasta u prethodnom tromesecju (1,2%). Na rast BDP-a najvise
je uticao rast privatne potrosnje od 3,3% (u skladu s prethodnom procenom i najvise za poslednju
godinu), kao i rast poslovnih investicija. lako se u tre¢em tromesedéju ocekuje da rast privredne aktivnosti
uspori usled vremenskih neprilika, procenjuje se da ¢e to biti privremenog karaktera, odnosno da ¢e se u
poslednjem tromesec¢ju ove godine privredna aktivnost ponovo ubrzati usled popravki ostecenih podrudja.
Stopa rasta PCE deflatora u avgustu je iznosila 0,2% prema julu (oéekivano 0,3%; prethodno 0,1%), dok
je, posmatrano u odnosu na isti period prethodne godine, PCE deflator porastao za 1,4%, u skladu s
prethodnim podatkom (ocekivano 1,5%). Bazni PCE indeks, koji iskljucuje cene hrane i energenata, i
predstavlja pokazatelj inflacije kome FED pridaje naro€itu vaznost, povecéan je za 0,1% u odnosu na jul,
Sto je u skladu s prethodnim podatkom. U odnosu na isti period prethodne godine, stopa rasta baznog
PCE indeksa iznosila je 1,3%, Sto je ispod ocekivanja i rasta u prethodnom mesecu (1,4%) i nalazi se na
najnizem nivou od kraja 2015. godine.

Znacajni pokazatelji privredne aktivhosti SAD

Period Ocekivani | Aktuelni Prethodni
podatak podatak podatak
|(2K20rgpg(z)|;gl) PMI indeks, preliminarno Sep. 55,6 54,6 55.3
I(Izgtc;pe;gals?t;l BDP, Q/Q, tre¢a procena (anualizovano) Q2 3.0% 3.1% 3.0%
I(ggBagzng&(;l)E deflator, Y/Y Avg. 1.4% 1.3% 1,4%

Izvor: Bloomberg LP.



2.2. Drzavne obveznice Nemacke
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Tokom izve$tajnog perioda, prinosi nemackih drzavnih obveznica duze ro¢nosti blago su porasli.
Prinos dvogodi$nje obveznice nije se menjao i iznosi —0,70%, prinos petogodisnje obveznice povecao se
sa —0,28% na —0,27%, dok se prinos desetogodi$nje nemacke obveznice povecao sa 0,43% na 0,46%.

Tokom prve nedelje izvestajnog perioda, objavljeni su podaci o PMI indeksu i indeksu poverenja
potrosaca u zoni evra. Kompozitni PMI indeks zone evra, prema preliminarnoj proceni za septembar,
iznosi 56,7, sto je iznad ocekivanja (55,6) i vrednosti iz avgusta (55,7). Vilijamson, glavni ekonomista
IHS Markit-a, rekao je da vrednosti indeksa u poslednja tri meseca ukazuju na stopu rasta privredne
aktivnosti od 0,7% u treCem tromesecju. Obe komponente ovog indeksa u septembru su povecane. PMI
indeks usluznog sektora iznosio je 55,6, §to je iznad ocekivanja (54,8) i vrednosti u prethodnom mesecu
(54,7), dok je PMI indeks proizvodnog sektora iznosio 58,2, Sto je najvisa vrednost od 2011. godine
(oCekivano 57,2; u avgustu 57,4). Vrednosti kompozitnog PMI indeksa u dve najvece ¢lanice zone evra,
Nemackoj (57,8) i Francuskoj (57,2), takode su bile iznad o¢ekivanja i vrednosti u prethodnom mesecu, a
rast je zabelezen 1 u proizvodnom i u usluznom sektoru. Indeks poverenja potro$aca u zoni evra, prema
preliminarnoj proceni za septembar, porastao je na —1,2, nakon —1,5 iz avgusta, koliko je bilo i ocekivano
za ovaj mesec. Vrednost indeksa je porasla na najvisi nivo od 2001. godine, uprkos tome $to je cena
benzina u septembru porasla, sto je posledica boljih uslova na trzistu rada, i u skladu je s o¢ekivanjima da
¢e potros$nja stanovniStva znacajno podrzati privredni rast i tokom treceg tromesecja.

Tokom druge nedelje izvestajnog perioda, objavljeni su podaci o inflaciji u zoni evra i Nemackoj,
kao i podaci o IFO indeksu za Nemacku. Inflacija u zoni evra, prema preliminarnim podacima za
septembar, iznosila je 1,5% za poslednju godinu, $to je ispod ocekivanja (1,6%) i nepromenjeno u odnosu
na prethodni mesec. Bazna inflacija je u istom periodu iznosila 1,1%, Sto je ispod ocekivanja i manje od
avgustovskog rasta. Stopa inflacije u Francuskoj iznosila je 1,1% (oéekivano 1,0%), dok je stopa inflacije
u Italiji bila 1,3% (ocekivano 1,4%). Iako je privredni rast u zoni evra snazan, niska inflacija ukazuje na
to da ¢e smanjivanje monetarnih stimulansa ECB-a biti veoma postepeno. Inflacija u Nemackoj, prema
preliminarnim podacima za septembar, iznosila je 0,0% u odnosu na avgust (ocekivano 0,1%), odnosno
1,8% na godisnjem nivou, $to je nepromenjeno u odnosu na kraj proslog meseca, dok je konsenzus bio
1,9%. Najvise su porasle cene hrane (3,6% za poslednju godinu dana), energenata (2,7%) i usluga (1,6%).
Stopa bazne inflacije, koja ¢e biti objavljena uz kona¢ne podatke za septembar, verovatno je ostala na
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nivou od 1,5%. IFO indeks poslovne klime u Nemackoj u septembru blago opada na 115,2 (prethodno
115,9; ocekivano 116,0), ali se i dalje nalazi blizu rekordno visokog nivoa zabeleZenog u julu (116,1).
Komponenta koja se odnosi na procenu trenutne situacije ima vrednost indeksa od 123,6 (ocekivano i u
prethodnom mesecu 124,7), dok je komponenta IFO indeksa koja se odnosi na oc¢ekivanja u narednih Sest
meseci iznosila 107,4 (oCekivano 108,0; prethodno 107,8).

Predsednik ECB-a Dragi izjavio je da je privredni oporavak u zoni evra snazan i S$iroko
rasprostranjen medu drzavama i sektorima privrede, odnosno da je ECB sve viSe uverena da ¢e inflacija
ubrzati 1 dosti¢i ciljani nivo (oko 2%), ali da je i1 dalje potrebna stimulativna monetarna politika da bi taj
cilj bio dostignut, kao i da je neizvesno kretanje inflacije u srednjem roku, izmedu ostalog i zbog
volatilnosti kursa evra u poslednje vreme.

Znacajni pokazatelji privredne aktivnhosti zemalja Evropske monetarne unije

Period Ocekivani | Aktuelni Prethodni
podatak podatak podatak
| Indeks poverenja potrosaca u zoni evra
(21. 9. 2017) Sep. -15 -1,2 -15
Il PMI kompozitni indeks za zonu evra
(22. 9. 2017) Sep. 55,6 56,7 55,7
1l Inflacija u zoni evra, g/g o 0 0
(29. 9. 2017) Sep. 1,6% 1,5% 1,5%
Izvor: Bloomberg LP.
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Izvor:Bloomberg LP

U toku prve nedelje izveStajnog perioda, cena zlata je pala za 1,72%. Na pocetku nedelje, cena
zlata pada uporedo s jacanjem dolara, rastom prinosa drzavnih obveznica SAD i dostizanjem rekordno
visokih vrednosti globalnih berzanskih indeksa. Cene ponovo padaju pod uticajem sastanka FED-a
zavrSenog 20. septembra, na kome je signalizirano da FED i dalje ocekuje jos jedno povecanje kamatne
stope do kraja godine, nakon S$to je na ovom sastanku ciljani raspon referentne kamatne stope ostao
nepromenjen. Cena zlata se u izvesnoj meri oporavlja na kraju nedelje, uporedo sa slabljenjem dolara i
rastom geopolitickih tenzija izmedu SAD i Severne Koreje.

Cena na pocetku druge nedelje raste kao posledica geopoliti¢kih tenzija u vezi sa Severnom
Korejom, kao i rasta politi¢kih neizvesnosti u Nemackoj, nakon odrzavanja parlamentarnih izbora tokom
vikenda. Ve¢ narednog dana cena pada, nakon $to je predsednik FED-a Dzenet Jelen izjavila da bi FED
trebalo da nastavi s postepenim povecanjima kamatnih stopa, uprkos niskoj inflaciji u SAD. lako se pred
kraj nedelje u izvesnoj meri cena oporavila, poslednjeg dana ona ponovo pada, uz relativno stabilna
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ocekivanja rasta referentne kamatne stope u SAD u decembru, uprkos objavi nesto losijih podataka o
inflaciji i potro$nji stanovnistva u SAD u avgustu. Cena zlata je u toku druge nedelje smanjena za 1,33%,
odnosno za 3,03% u toku kompletnog izvestajnog perioda.

4. Nafta

Dated Brent OIL
(dnevni podaci, USD po barelu)
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Izvor:Bloomberg LP

Cena nafte do sredine nedelje opada pod uticajem oc¢ekivanja da ¢e predstoje¢i podaci pokazati
novi rast zalihe sirove nafte u SAD, tre¢u nedelju uzastopno, usled rasta uvoza nafte i ¢injenice da
rafinerije u SAD jo$ uvek nisu u celosti povratile proizvodnju na nivo pre vremenskih nepogoda, zbog
kojih je doslo do zna¢ajnog smanjenja njihove aktivnosti u proteklom periodu.

Sredinom nedelje, uprkos podacima o rastu zaliha sirove nafte u SAD prethodne nedelje, cena raste
nakon S$to je iracki ministar za naftu izjavio da OPEC i njegovi partneri razmatraju produzetak ili
povecanje obima dogovorenog smanjenja proizvodnje nafte. Cene su nastavile da rastu do kraja nedelje,
iako na sastanku OPEC-a i drugih vode¢ih proizvodacéa, odrzanom u Becu, nije dogovoreno produzenje
sporazuma nakon marta 2018. godine, te je moguce da ¢e donosenje ove odluke sacekati do januara. Cena
nafte je u toku prvog dela izve$tajnog perioda porasla za 2,42%.

Druge nedelje, cene nafte nastavile su da rastu, nakon §to su glavni proizvodaci izjavili da se
globalno trziSte nalazi na putu uravnoteZenja ponude i traznje, kao i nakon $to je Turska zapretila da ¢e
onemoguciti protok nafte iz iraCkog Kurdistana ka svojim lukama. Medutim, usled nastojanja investitora
da ostvare profit na osnovu znatnog rasta cene nafte, ve¢ narednog dana ona opada, $to se nastavilo do
kraja izvestajnog perioda. U toku druge nedelje cena je smanjena za 0,19%, dok je u toku kompletnog
posmatranog perioda cena porasla za 2,22%.



