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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. 14.12.17. \
Il Federalne rezerve 1,00-1,25 +0,25 14. 6. 17. 13.12.17. 1,25-1,50
Ill Banka Engleske 0,50 +0,25 2.11.17. 14.12.17. 0,50
IV Banka Kanade 1,00 +0,25 6.9.17. 17. 1. 18. 1,25
V Narodna banka Svajcarske | (~1,25%) — (-0,25%) -0,50 15. 1. 15. 14. 12. 17. \

Izvor:
Bloomberg LP.
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Tokom prvog dela izveStajnog perioda, evro je ojacao za 1,07% prema dolaru, pre svega pod
uticajem objavljivanja podataka o snaznom privrednom rastu Nemacke tokom treceg tromesecja.
Nemacki BDP, prema preliminarnoj proceni, u treCem tromese¢ju porastao je za 0,8%, sto je viSe od
0,6%, koliko je iznosio ocekivani rast i rast ostvaren u prethodnom tromesecju. Privrednom rastu znatno
je doprinela spoljna trgovina, usled znatno brzeg rasta izvoza od rasta uvoza, kao i investicije u opremu,
dok su drzavna i privatna potro$nja bile stabilne. Takode, vrednost evra bila je podrZzana objavom ZEW
indeksa za Nemacku, ¢ije komponente procene trenutne situacije i ocekivanja u novembru rastu, kao i
ZEW indeks ocekivanja zone evra. Predsednik ZEW instituta Vambah izjavio je da su izgledi po pitanju
stanja nemacke privrede ohrabrujuci, dodajuci da snazne stope privrednog rasta Sirom Evrope podrzavaju
bududi rast Nemacke i pozitivno deluju na ocekivanja za narednih Sest meseci.

Sredinom nedelje, dolar se blago oporavlja, pod uticajem objave solidnih privrednih podataka o
baznoj inflaciji i maloprodaji u SAD tokom oktobra. Stopa bazne inflacije, koja iskljucuje volatilne cene
hrane i energenata, iznosila je u oktobru 0,2% u odnosu na prethodni mesec, $to je iznad septembarskih
0,1%, dok je stopa bazne inflacije, posmatrano u odnosu na isti period prethodne godine, u oktobru bila
na nivou od 1,8%, sto je iznad ocekivanja i rasta iz septembra (1,7%). Bazna inflacija se u oktobru
ubrzala pre svega pod uticajem rasta cena stanovanja i cena medicinskih usluga. Takode, tokom oktobra
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neocekivano raste maloprodaja u SAD, uz reviziju rasta navise iz prethodnog meseca. Dolar dalje jaca
prema evru nakon §to je Predstavnicki dom u Kongresu SAD usvojio predlog zakona o reformi poreske
politike u SAD, kojim se planira niz poreskih smanjenja za kompanije i domacinstva, pocevsi od 2018.
godine. Medutim, neizvesnost oko toga kako ¢e izgledati konacna verzija izmena poreskog zakona i kada
bi ona mogla biti usvojena dovela je do slabljenja dolara na kraju nedelje, na ¢iju se vrednost negativno
odrazio i rast politickih neizvesnosti u SAD, pod uticajem vesti o povezanosti Rusije s predsednickim
izborima u SAD odrzanim prethodne godine.

Na pocetku druge nedelje, vrednost evra prema dolaru opada, pod uticajem kraha pregovora o
formiranju nove koalicione vlade u Nemackoj, izmedu stranke CDU/CSU Angele Merkel i slobodnih
demokrata i zelenih, nakon S§to su predstavnici slobodnih demokrata (FDP) izjavili da postoje
nepremostive razlike u stavovima izmedu njih i partije zelenih. Medutim, ubrzo se smanjuje zabrinutost
investitora, usled toga §to se fokus vratio na i dalje snazan privredni rast Nemacke i zone evra.

Sredinom nedelje, dolar slabi nakon objave nesto losijih privrednih podataka u SAD, pre svega
neocekivanog pada porudzbina trajnih dobara u oktobru, te smanjenja dugoro¢nih inflacionih ocekivanja,
prema istrazivanju Univerziteta iz Micigena. Vrednost dolara dodatno opada nakon objave izvestaja sa
sastanka FED-a zavrSenog 1. novembra, U kome se isti¢e zabrinutost oko neocekivano niske inflacije u
SAD, kao i to da se nekoliko ¢lanova protivi poveéanju referentne kamatne stope na narednom sastanku
sredinom decembra, zato sto se smatra da bi to moglo smanjiti inflaciona oc¢ekivanja. S druge strane,
navodi se da ¢e vecéina ¢lanova podrzati rast kamatne stope u decembru, te da ¢lanovi FED-a smatraju da
¢e dobro stanje na trzi$tu rada uticati na ubrzanje inflacije u narednom periodu.

Znacajnije jacanje evra prema dolaru u drugoj polovini nedelje usledilo je najpre pod uticajem
objave preliminarnih vrednosti PMI indeksa zone evra, ¢ija je kompozitna vrednost porasla na najvisi
nivo od aprila 2011. godine, Sto ukazuje na nastavak snaznog rasta privredne aktivnosti na pocetku
Cetvrtog tromesecja. Rast se ubrzao i u proizvodnom, i u usluznom sektoru zone evra. Potom je vrednost
evra bila podrzana rastom vrednosti IFO indeksa poslovne klime u Nemackoj na istorijski najvisi nivo
tokom novembra (117,5). Takode, na ja¢anje evra krajem nedelje pozitivno su se odrazili povecani izgledi
za formiranje ,,velike koalicije” u Nemackoj, nakon §to su predstavnici SDP-a doneli odluku da se odrze
razgovori s kancelarom Angelom Merkel, iako su prethodno pocetkom nedelje ponovili da Zele da idu u
opoziciju. Tokom druge nedelje, evro je ojacao za 1,47% prema dolaru, odnosno za 2,30% tokom
kompletnog izvestajnog perioda.



2. Trziste hartija od vrednosti
2.1. Drzavne obveznice SAD

Kriva prinosa drZavnih obveznica SAD
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Prinosi drzavnih obveznica SAD u toku izveStajnog perioda povecani su na kra¢em i srednjem delu
krive, dok su kod instrumenata duze ro¢nosti smanjeni. Prinos dvogodis$njih drZzavnih obveznica poveéan
je za oko devet bazi¢nih poena, dok je prinos desetogodisnjih instrumenata smanjen za oko $est bazi¢nih
poena, odnosno nagib krive prinosa se smanjio.

Pocetkom prve nedelje izveStajnog perioda, prinosi su porasli, pri ¢emu je kod dvogodiSnjih
instrumenata zabelezen najvisi nivo prinosa za poslednjih devet meseci, jer investitori ocekuju da ¢e FED
nastaviti s postepenim povecanjem referentne kamatne stope, a da ¢e Trezor SAD povecati obim emisija
instrumenata kratkog i srednjeg roka. Prema izvestaju FED-a iz Njujorka, inflaciona o¢ekivanja u oktobru
za narednu godinu dana blago su se povecala na 2,61%, sa 2,54% u septembru, dok su ocekivanja za
naredne tri godine nepromenjena i iznose 2,8%. Sredinom nedelje, prinosi su se blago smanjili uprkos
objavi solidnih podataka o inflaciji i maloprodaji u SAD. Stopa rasta potrosackih cena u oktobru iznosila
je 0,1% u odnosu na prethodni mesec, §to je u skladu sa ocekivanjima, nakon 0,5% u septembru. U
odnosu na isti mesec prethodne godine, potroSacke cene su povecane za 2,0% (ocekivano 2,0%;
prethodno 2,2%). Stopa bazne inflacije, koja iskljuuje volatilne cene hrane i energenata, u oktobru je
iznosila 0,2% u odnosu na prethodni mesec, iznad rasta u septembru (0,1%), dok u odnosu na oktobar
prethodne godine raste za 1,8%, $to je iznad o¢ekivanja i rasta u prethodnom mesecu (1,7%). U oktobru
najbrze rastu cene stanovanja, medicinskih usluga, avio-prevoza i polovnih automobila, dok je pad cena
energenata (nakon septembarskog rasta usled uragana), kao i cene hrane, koje su ostale nepromenjene u
odnosu na prethodni mesec, uticao da rast cena bude ograni¢en. Maloprodaja u SAD u oktobru raste za
0,2% u odnosu na prethodni mesec, dok je stopa rasta u septembru revidirana navise, sa 1,6% na 1,9%.
Rast maloprodaje bez automobila i goriva iznosio je 0,3% (ocekivano 0,3%; u septembru 0,6%). U
maloprodaji, najvise su porasle cene namestaja, elektronike i garderobe, dok je rast cena u oktobru takode
imao pozitivan uticaj. Krajem nedelje, prinosi su nastavili da rastu nakon objave podataka o industrijskoj
proizvodnji u SAD, koja je u oktobru povecana za 0,9%, nakon 0,4% u prethodnom mesecu. Proizvodnja
preradivackog sektora povecana je za 1,3% (ocekivano 0,6%), dok je podatak iz prethodnog meseca
revidiran sa 0,1% na 0,4%. Stopa iskoriS¢enosti proizvodnih kapaciteta u septembru je povecana na 77%
(ocekivano 76,3%; prethodno 76,4%). Brzi rast industrijske aktivnosti posledica je oporavka od uragana
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koji su pogodili SAD. Na rast prinosa u SAD krajem nedelje uticali su i podaci s trzista nekretnina. Broj
zapocetih stambenih objekata u oktobru povecéan je za 13,7% u odnosu na prethodni mesec (o¢ekivan rast
od 5,6%), dok je podatak za septembar revidiran naviSe, sa —4,7% na —3,2%. Broj izdatih gradevinskih
dozvola u oktobru takode je povecan, za 5,9% u odnosu na prethodni mesec (ocekivano 2,0%), dok je
podatak za septembar revidiran navise, sa —4,5% na —3,7%.

Pocetkom druge nedelje izvestajnog perioda, prinosi su nastavili da rastu, narocito kod instrumenata
kra¢e ro¢nosti, tako da je razlika prinosa (do dospec¢a) izmedu desetogodisnje i dvogodiS$nje drZavne
obveznice iznosila samo oko 58 b.p., najmanje za poslednjih deset godina. Predsednik FED-a DzZenet
Jelen rekla je da je FED veoma blizu ostvarivanja ciljeva (inflacija od 2% i puna zaposlenost), te da je
bilo potrebno povecavanje referentne kamatne stope, kako ne bi doslo do pregrevanja privrede SAD i
kako bi se stvorio prostor za njeno smanjenje u slu¢aju da u narednom periodu dode do negativnih
Sokova, ali da bi prebrzo povecanje kamatnih stopa uticalo da inflacija ostane ispod ciljanog nivoa. Ona je
obavestila predsednika Trampa da ¢e napustiti mesto ¢lana Odbora guvernera FED-a nakon $to predlozeni
novi predsednik FED-a Pauel stupi na duznost. Trebalo je da njen mandat u Odboru traje do kraja januara
2024. godine, a nakon njene odluke o povlacenju ostala su upraznjena etiri mesta (od ukupno sedam) u
tom telu. Sredinom nedelje prinosi su opali, nakon objave izvestaja sa sastanka FED-a i nesto losijih
privrednih podataka u SAD. U izvestaju sa sastanka FED-a koji je zavrSen 1. novembra, navodi se da se
vecéina ¢lanova FOMC-a zalaze za povecanje referentne kamatne stope na narednom sastanku sredinom
decembra, dok se nekoliko ¢lanova protivi, jer smatra da to moze smanjiti inflaciona ocekivanja u SAD.
Takode, navodi se zabrinutost FED-a oko neocekivano niske inflacije, ali i uverenje da ¢e dobro stanje na
trziStu rada uticati na njeno ubrzanje, iako Filipsova kriva ima manji nagib nego u prethodnim
ekonomskim ciklusima. Nekoliko ¢lanova izrazilo je zabrinutost 0ko moguéeg povecéanja finansijskih
neravnoteZza, jer su uslovi finansiranja dodatno relaksirani uprkos tome $to je FED povecavao referentnu
kamatnu stopu, $to ukazuje na potrebu da se dodatno poostri monetarna politika iako je inflacija ispod
ciljanog nivoa. Porudzbine trajnih dobara, prema preliminarnim podacima za oktobar, smanjene su za
1,2% u odnosu na prethodni mesec (o¢ekivan rast od 0,3%), nakon rasta u prethodna dva meseca (2,1% u
avgustu 1 2,2% u septembru). Najveci rast porudzbina u oktobru belezi se kod automobila i delova
(1,7%), metala (1,3%), elektri¢ne opreme (0,8%), masina (0,6%), kompjutera i elektronike (0,4%). Kada
se iskljuce transportna sredstva, koja su volatilna komponenta, porudzbine rastu za 0,4%, nakon 1,1% u
prethodnom mesecu. Nove porudzbine kapitalnih dobara, koje se koriste kao indikator planova
investicione potrosnje, smanjene su u oktobru za 0,5%, nakon rasta od 2,1% u septembru. Indeks
poverenja potroSaca Univerziteta iz Micigena, prema konacnoj proceni za novembar, iznosio je 98,5
(ocekivano 98,0), nakon 100,7 iz oktobra. Vrednost indeksa, iako je smanjena, nalazi se na visokom
nivou, blizu maksimuma za poslednjih 13 godina i ukazuje na visok optimizam kod potroSaca i nastavak
solidnog rasta privatne potrosnje u SAD. Komponenta procene trenutne situacije smanjena je sa 116,5 na
113,5, dok je komponenta o¢ekivanja smanjena sa 90,5 na 87,6. Dugoroc¢na inflaciona ocekivanja (u
narednih pet do deset godina) smanjena su za 0,1 p.p., na 2,4%, dok su ocekivanja inflacije u narednoj
godini dana povecana sa 2,4% na 2,5%. Trzista u SAD u Cetvrtak su bila zatvorena zbog praznika (Dan
zahvalnosti), dok su u petak radila uz nizak obim trgovanja, te nije bilo vec¢e promene prinosa.

Znacajni pokazatelji privredne aktivnhosti SAD

Period Ocekivani | Aktuelni Prethodni
podatak podatak podatak
I(lsstoi? r;ig??)mtroéaékih cena, YIY Okt 2 0% 2.0% 2 2%
I(Ilitolpla ;a(l)slt%maloprodaje, M/M Okt 0.0% 0.2% L%
I(g4F.’l\iII1!n2doe1k7s), kompozitni, preliminarni Nov. B 54.6 55.2

Izvor: Bloomberg LP.



2.2. Drzavne obveznice Nemacke

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
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Tokom izvestajnog perioda, prinosi nemackih drzavnih obveznica duZze rocnosti blago su se
smanjili, dok se prinosi obveznica krace ro¢nosti nisu znatnije menjali. Prinos desetogodi$nje nemacke
drzavne obveznice smanjen je sa 0,41% na 0,36%, na Sta je najve¢im delom uticalo jacanje evra usled
objave dobrih privrednih podataka u zoni evra, $to je smanjilo inflaciona ocekivanja.

Tokom prve nedelje izvestajnog perioda, objavljena je druga procena BDP-a za zonu evra, kao i
podaci 0 ZEW indeksu za Nemacku i celu zonu evra. BDP zone evra povecan je u tre¢em tromesecju za
0,6% u odnosu na prethodno tromesecje, odnosno za 2,5% u odnosu na isto tromesecje prethodne godine.
Oba podatka bila su u skladu s prethodnom procenom. BDP u Nemackoj, prema preliminarnoj proceni za
trece tromesecje, raste za 0,8%, Sto je iznad ocekivanja i rasta u prethodnom tromesecju od 0,6%. U
odnosu na isti period prethodne godine, rast iznosi 2,8% (ocekivano 2,3%), dok je podatak za prethodno
tromesecje revidiran sa 2,1% na 2,3%. Na dobar rast nemacke privrede uticali su spoljna trgovina,
odnosno brzi rast izvoza od uvoza, kao i rast investicija, dok je potrosnja bila stabilna. ZEW indeks
procene trenutne situacije u Nemackoj u novembru je poveéan na 88,8 sa 87,0, koliko je iznosio u
oktobru (oc¢ekivano 88,0). ZEW indeks ocekivanja u Nemackoj u novembru raste na 18,7 (ocekivano
19,5), sa 17,6 iz prethodnog meseca. ZEW indeks ocekivanja zone evra u novembru raste na 30,9 sa 26,7,
zabelezenih u oktobru. Najveci broj analitiara (90,8%) ne o¢ekuje promene kratkoro¢nih kamatnih stopa
u zoni evra, odnosno ocekuje njihov rast u SAD (85,3%) u narednih Sest meseci, dok 79,3% analiticara
ocekuje rast dugoro¢nih kamatnih stopa u SAD, odnosno 63,8% analiti¢ara njihov rast u Nemackoj u
narednih Sest meseci. Rast inflacije u SAD u narednih Sest meseci ocekuje 62,0% analitiara, dok 52,6%
ne oc¢ekuje promene u stopi inflacije u zoni evra.

Predsednik ECB-a Dragi izjavio je da je ECB sve viSe uverena da ¢e se privredni oporavak u zoni
evra nastaviti, ali da slab rast zarada ukazuje na to da je privredi zone evra i dalje potreban podsticaj od
strane monetarne politike, odnosno da su povoljni uslovi finansiranja glavni pokreta¢ oporavka.
Predsednik Bundesbanke Vajdman izjavio je da je ekonomija zone evra u boljem stanju nego $to bi se to
moglo pretpostaviti posmatrajuéi inflaciju, kao i da o¢ekuje da inflacija ostane relativno niska, ali da
postepeno ubrzava ka ciljanom nivou. Takode, rekao je da je ekspanzivna monetarna politika i dalje
neophodna, ali da bi trebalo da ECB objavi tacan datum zavrsetka QF programa.



Tokom druge nedelje izvestajnog perioda, objavljeni su podaci o indeksu poverenja potrosaca,
PMI kompozithom indeksu, kao i IFO indeksu poslovne klime u zoni evra. Indeks poverenja potro$aca u
zoni evra, prema preliminarnoj proceni za novembar, iznosio je 0,1 (oCekivano —0,8; u prethodnom
mesecu —1,1), §to je bila najviSa vrednost od januara 2001. godine i ukazuje na nastavak snaznog rasta
optimizma kod potroSaca, najve¢im delom usled daljeg napretka na trzistu rada u zoni evra. Kompozitni
PMI indeks zone evra, prema preliminarnoj proceni za novembar, povecan je na 57,5, Sto je iznad
ocekivanja i vrednosti iz oktobra (56,0) i najvisi nivo od aprila 2011. godine, §to ukazuje na nastavak
snaznog rasta ekonomske aktivnosti u zoni evra na pocetku cetvrtog tromesecja. Vrednosti kompozitnog
PMI indeksa u dve najvece Clanice zone evra, Nemackoj (57,6) i Francuskoj (60,1), takode rastu u odnosu
na prethodni mesec, nalaze se na relativno visokom nivou i ukazuju na rast aktivnosti i u proizvodnom, i
u usluznom sektoru. IFO indeks poslovne klime u Nemackoj u novembru raste na 117,5 (prethodno
116,8; ocekivano 116,7), Sto je istorijski najvisa vrednost indeksa i ukazuje na veoma visok nivo
optimizma u najvecoj evropskoj privredi usled globalnog privrednog rasta, kao i na nastavak rasta
privredne aktivnosti u Nemackoj u Cetvrtom tromese¢ju. Predsednik IFO instituta Fuest izjavio je da
podaci ukazuju na rast BDP-a od 0,7% tokom cetvrtog tromesecja.

Tokom izvestajnog perioda, porasla je politicka neizvesnosti u Nemackoj. Pregovori o formiranju
nove vlade prekinuti su. Predsednik slobodnih demokrata (FDP) Lindner izjavio je da su razlike u
stavovima izmedu njegove partije i partije zelenih za sada nepremostive, $to je povecalo verovatnocu
novih izbora, posebno jer su iz SDP ponovili da ne¢e ponovo praviti tzv. veliku koaliciju. Ipak, nesto
kasnije pojavila se moguénost koalicije sa SDP, kako bi se prevazisla politicka kriza.

Znacajni pokazatelji privredne aktivnosti zemalja Evropske monetarne unije

Period Ocekivani | Aktuelni Prethodni
podatak podatak podatak

| ZEW indeks o&ekivanja u zoni evra

(14. 11. 2017) Nov. - 30,9 26,7

Il Poverenje potroSa€a u zoni evra

(22. 11. 2017) Nov. -0,8 0,1 -1,1

[l PMI kompozitni indeks u zoni evra

(23. 11. 2017) Nov. 56,0 57,5 56,0
Izvor: Bloomberg LP.
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Izvor:Bloomberg LP

Cena zlata do sredine nedelje blago raste, usled stabilizacije kursa dolara, smanjene aktivnosti na
trzistima akcija i opreznosti investitora u pogledu usvajanja poreske reforme u SAD, nakon znatnog pada
cene zlata krajem prethodne nedelje, do kog je doSlo uporedo s rastom prinosa drzavnih obveznica SAD.
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Sredinom nedelje cena ponovo pada, usled jacanja dolara, kao posledica objave nesto boljih privrednih
podataka o baznoj inflaciji i maloprodaji u SAD, dok je poslednjeg dana cena zlata porasla na najvisi nivo
u poslednjem mesecu, pod uticajem ponovnog rasta neizvesnosti oko komplikovanog procesa usvajanja
reformi poreskog zakona u SAD. U toku prve nedelje, cena zlata porasla je za 1,47%.

Izrazeniji pad cene zlata na pocetku drugog dela izvesStajnog perioda bio je posledica rasta
vrednosti dolara, usled ocekivanja skorijeg povecanja referentne kamatne stope u SAD, kao i rasta
politickih neizvesnosti u Nemackoj, nakon neuspeha pregovora o formiranju nove vlade. Oporavku cene
u nastavku nedelje doprinela je smanjena zabrinutost investitora za mogucu politic¢ku krizu u Nemackoj,
te njihova uverenost u snagu privrede zone evra. Uporedo dalje raste traznja za zlatom i dolar slabi, nakon
objave nesto slabijih privrednih podataka u SAD i izveStaja sa sastanka FED-a odrzanog pocetkom
novembra, u kome se isti¢e zabrinutost ¢lanova FED-a niskom inflacijom, ali se takode ukazuje na
oc¢ekivani rast kamatne stope na sastanku u decembru. Na kraju nedelje cena u izvesnoj meri pada, usled
nastojanja investitora da ostvare profit po osnovu njenog prethodnog rasta, kao i usled nesto slabije
traznje za zlatom iz Indije i Kine. U toku druge nedelje, cena zlata smanjena je za 0,42%, dok je u odnosu
na kraj prethodnog izvestajnog perioda cena porasla za 1,05%.

4. Nafta
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Cena nafte u toku prvog dela izvestajnog perioda pada za 1,84%. Padu cena na pocetku nedelje
najpre je doprinela zabrinutost u vezi s rastom broja naftnih busotina u SAD tokom protekle nedelje, dok
izveStaj OPEC-a, prema kome se naredne godine ocekuje deficit na globalnom trzistu nafte od 800.000
barela po danu, uz nepromenjenu proizvodnju OPEC-a, nije bitnije uticao na cene, usled sumnji
investitora u prognoze o rastu proizvodnje nafte od strane zemalja van OPEC-a, a za koje trzi$ni ucesnici
smatraju da su preniske.

S druge strane, izvestaj Medunarodne agencije za energetiku, prema kome se oCekuje rast zaliha
nafte tokom prve polovine 2018. godine, usled océekivanja znatno viSeg nivoa proizvodnje zemalja koje
nisu ¢lanice OPEC-a (rast od 1,4 miliona barela po danu) u odnosu na oc¢ekivanja OPEC-a, i prognozirani
rast globalne traznje od 1,3 miliona barela po danu, uticao je na dodatni pad cena nafte. Ovaj trend
nastavljen je nakon objave izvestaja o rastu zaliha sirove nafte i benzina u SAD tokom protekle nedelje,
ali su rast aktivnosti rafinerija i smanjenje zaliha destilata nafte rezultirali njihovim privremenim
oporavkom, da bi potom ponovo prevladale brige oko rasta proizvodnje u SAD. Medutim, na kraju
nedelje cena raste preko 2%, usled privremenog zatvaranja jednog od najveéih naftovoda u Severnoj
Americi i trzi$nih ocekivanja da ¢e OPEC posti¢i dogovor o produzetku vazenja sporazuma 0 smanjenju
proizvodnje nafte posle marta 2018. godine, nakon izjava ministra energetike Saudijske Arabije koje su
i8le u prilog ovoj odluci.



Nakon pada cene na pocetku druge nedelje, ona se u nastavku oporavlja, podrzana o¢ekivanjima
produZetka dogovora izmedu OPEC-a i drugih vodec¢ih proizvoda¢a nafte van OPEC-a, iako je rast cene
bio ograni¢en brigama 0ko rasta proizvodnje sirove nafte u SAD. Pad zaliha sirove nafte manji od
oc¢ekivanog tokom protekle nedelje uticao je na privremeni pad cena nafte u toku nedelje, ali su one ostale
blizu najviseg nivoa u poslednje dve godine, zbog toga $to ¢e biti potrebno nekoliko nedelja da se ponovo
uspostavi rad jednog od najveéih naftovoda kojim Kanada snabdeva SAD. U toku drugog dela
izvestajnog perioda, cena nafte porasla je za 1,86%, te je u toku kompletnog posmatranog perioda cena
smanjena za svega 0,02%.



