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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. 6. 18. \
Il Federalne rezerve 1,50-1,75 +0,25 21. 3.18. 2.5.18. 1,50-1,75
Ill Banka Engleske 0,50 +0,25 2.11.17. 10. 5. 18. \
IV Banka Kanade 1,25 +0,25 17.1.18. 30. 5. 18. 1,25
V Narodna banka Svajcarske | (-1,25%)—(-0,25%) -0,50 15. 1. 15. 21. 6. 18. \

Izvor: Bloomberg LP

1. Kurs EUR/USD
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Pocetak izvestajnog perioda obelezio je smanjeni obim trgovanja usled toga §to su brojna trzista u
Evropi bila zatvorena zbog praznika. U tom periodu, vrednost evra blago opada prema dolaru, usled
opreznosti investitora, koja je bila posledica pada cena akcija na berzama SAD, do kog je doslo usled
kritika koje je predsednik SAD Donald Tramp izneo na raun poslovanja odredenih kompanija
tehnoloskog sektora, kao i usled daljeg rasta neizvesnosti oko potencijalnog trgovinskog rata izmedu
SAD i Kine. Slabljenju evra u nastavku nedelje doprinela je i objava finalne procene PMI indeksa
preradivackog sektora zone evra, koji je u martu iznosio 56,6, opadajuéi tre¢i mesec zaredom, na najnizi
nivo u poslednjin osam meseci pod uticajem smanjenog optimizma i slabije traznje. Komponenta
proizvodnje opada na najnizi nivo u poslednjih Sesnaest meseci, ali je i dalje na visokom nivou, pri ¢emu
je izvesno usporavanje aktivnosti bili o¢ekivano, s obzirom na znacajan skok s kraja prethodne godine.
Pad traznje delimi¢no se pripisuje Cinjenici da su proizvodaci preradivackog sektora nastavili sa
povecanjima cena tokom marta, dok je snazan evro verovatno odigrao ulogu u smanjenju konkurentnosti
izvoza zone evra. U drugom delu nedelje, nastavlja se jacanje dolara, da bi poslednjeg dana dolar oslabio
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prema evru, nakon objave izvestaja s trziSta rada SAD, koji je pokazao da je privreda SAD ponudila
najmanji broj radnih mesta u poslednjih Sest meseci. Broj novih radnih mesta van sektora poljoprivrede u
martu je iznosio 103.000, sto je ispod oc¢ekivanih 185.000, nakon skoka na 313.000 prethodnog meseca. S
druge strane, zarade u martu ubrzano rastu, sto je u skladu sa o¢ekivanjima (0,3% u odnosu na prethodni
mesec; 2,7% u odnosu na isti period prethodne godine). U svom prvom obracanju o ekonomskim
izgledima od preuzimanja funkcije predsednika FED-a, izuzimaju¢i konferenciju nakon sastanka FED-a
zavr$enog 21. marta, DZerom Pauel je pred Ekonomskim klubom u Cikagu izjavio da izostanak snaznog
ubrzanja rasta zarada ukazuje na i dalje prisutne neiskoris¢ene kapacitete na trzistu rada SAD, te da
ocekuje dodatni rast zarada s nastavkom jacanja trziSta rada, ali da postoje brojni znaci koji ukazuju na to
da je trziste rada blizu nivoa pune zaposlenosti. Pauel je izjavio da veruje u to da ¢e inflacija biti pod
uticajem trziSta rada tokom narednog perioda, te da ¢e se napredak trziSta rada odraziti kroz ubrzanje
inflacije, pri ¢emu ¢e, dok god privreda bude na trenutnoj putanji rasta, dalja postepena povecanja
kamatne stope biti u skladu s ciljevima FED-a, dodajuéi da je suviSe rano da se proceni uticaj rasta
trgovinskih tenzija na privredu SAD. U toku prve nedelje izveStajnog perioda, evro je oslabio za 0,35%
prema dolaru.

Rast vrednosti evra prema dolaru na pocetku druge nedelje bio je najveéim delom pod uticajem
objave godiSnjeg izveStaja ECB-a, koji je smanjio zabrinutost u pogledu moguceg odlaganja planova
vezanih za smanjenje monetarnih stimulansa ECB-a. U izvestaju se navodi da predsednik ECB-a Mario
Dragi oéekuje snazan privredni rast zone evra tokom 2018. godine, kao i da pad cena akcija s pocetka
godine nije uticao na finansijski sektor zone evra. Takode, Dragi ofekuje dostizanje ciljanog nivoa
inflacije u srednjem roku, ali moguce postojanje veceg stepena neiskoris¢enih kapaciteta u zoni evra, U
odnosu na prethodne procene, zahteva da izmene monetarne politike ECB-a budu postepene i oprezne.
Dalju podrsku jacanju evra prema dolaru pruzila je izjava ¢lana ECB-a Novotnija, koji je naveo da bi
program kupovine obveznica mogao biti zavrSen do kraja godine, nakon cega bi bio omogucen rast
kamatnih stopa, prvi put od 2011. godine. Takode, on je rekao da ne bi imao niSta protiv da se najpre
poveca stopa na depozitne olakSice i to sa sadasnjih —40 b.p. na —20 b.p., pa tek potom referentna kamatna
stopa (trenutno na nivou od 0,00%). 1z ECB-a, koji veoma retko komentariSe izjave svojih ¢lanova,
saopsSteno je da izjava Novotnija predstavlja njegov licni stav, a ne i zvani¢ni stav Upravnog saveta
ECB-a. Sredinom nedelje, na dolar je negativno uticao rast geopolitickih tenzija, nakon objave
predsednika SAD Trampa, koji je putem drusStvenih mreza uputio pretnje Rusiji i istakao mogucée vojne
intervencije u Siriji. S druge strane, dolar je bio podrZan objavom izvestaja s martovskog sastanka FED-a,
u kome se navodi da ¢lanovi FOMC-a oéekuju snazan privredni rast i rast inflacije u narednim mesecima,
te nastavak postepenog poveéanja referentne kamatne stope. Podaci ukazuju na privredni rast iznad
potencijalnog i dalji napredak na trzistu rada, pri ¢emu su pojedini ¢lanovi FOMC-a razmatrali ¢ak i brzi
tempo povecéanja kamatne stope. Ocekuje se da Ce fiskalni stimulansi zna¢ajno uticati na privredni rast u
narednih nekoliko godina, dok se kao rizici navode neizvesnosti u pogledu trgovinskih politika SAD, te
mogucénost izbijanja trgovinskog rata. Smirivanje geopolitickih tenzija, usled smanjene zabrinutosti
skorijeg sukoba vode¢ih zapadnih sila i Rusije na prostoru Sirije, dovelo je do oporavka dolara u nastavku
nedelje. Takode, objavljen je i izveStaj sa sastanka ECB-a odrzanog poc¢etkom marta, na kome nije bilo
izmena monetarne politike, ali je iz saopStenja eliminisana moguénost povecanja obima kupovine aktive
ako se smanje izgledi da inflacija dostigne ciljani nivo. Clanovi ECB-a sigurniji su u postepeni odrZivi
povratak inflacije na ciljani nivo, imaju¢i u vidu smanjenje neiskoris¢enih ekonomskih kapaciteta i
snazan privredni rast, Sto je i omogucilo blage izmene u komunikaciji ECB-a, ali i smatraju da napredak
inflacije jo§ uvek nije dovoljan. Takode, oni su izrazili zabrinutost u pogledu rizika od izbijanja
trgovinskih konflikata, za koje ocekuju da imaju negativne posledice po sve ukljucene zemlje. lako
jacanje evra proteklih meseci, delimi¢no pod uticajem straha od protekcionizma u SAD, nije znacajno
naskodilo traznji, ¢lanovi ECB-a oznacili su kurs evra kao znacajan izvor neizvesnosti, pri ¢emu su neki
od njih predvideli negativan uticaj na inflaciju. Takode, istakli su neizvesnosti oko posledica izlaska
Velike Britanije iz EU, kao i moguénost postojanja veceg stepena neiskoris¢enih privrednih kapaciteta u
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zoni evra od prethodno procenjenih. Poslednjeg dana izvestajnog perioda, kurs se nije bitnije menjao, dok
je u toku druge nedelje evro ojacao za 0,45% prema dolaru. Tokom kompletnog izvestajnog perioda,
vrednost evra porasla je za 0,06% prema dolaru.

2. Trziste hartija od vrednosti
2.1. Drzavne obveznice SAD

Kriva prinosa drzavnih obveznica SAD
(na dan, na godiSnjem nivou, u %)
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W3Bop: Bloomberg
U toku izveStajnog perioda, prinosi drzavnih obveznica SAD povecani su duz cele krive. Kod
dvogodisnjih i desetogodisnjih instrumenata rast prinosa iznosio je oko 9 b.p.

Pocetkom prve nedelje izvestajnog perioda, prinosa drzavnih obveznica SAD smanjeni Su na najnize
nivoe u poslednja dva meseca, usled rasta traznje za sigurnom aktivom, pod uticajem pada cena akcija na
berzama u SAD, pre svega akcija tehnoloskog sektora, koje su bile pod pritiskom usled kritika koje je
predsednik SAD Donald Tramp izneo na racun poslovanja kompanije Amazon. Takode, padu cena akcija
doprinela je i vest da je Kina uvela carine na uvoz 128 proizvoda iz SAD. ISM indeks preradivackog
sektora SAD u martu opada na 59,3 (o¢ekivano 59,6), sa 60,8 iz februara, ali se i dalje nalazi na nivou
koji je u skladu sa snaznim rastom aktivnosti ovog dela privrede. Nize vrednosti beleze komponente
zaposlenosti (sa 59,7 na 57,3), novih porudzbina (sa 64,2 na 61,9) i proizvodnje (sa 62 na 61), dok je
komponenta koja se odnosi na cene u februaru porasla na 78,1 (oéekivano 72,5), sa 74,2 iz januara, te se
nalazi na najvisem nivou od aprila 2011. godine. Finalna procena PMI indeksa preradivackog sektora
SAD za mart iznosi 55,6, ispod preliminarno procenjenih 55,7. Sredinom nedelje prinosi rastu, uz objavu
solidnih podataka u SAD, iako su vrednosti blago ispod ocekivanja i preliminarnih procena. ISM indeks
neproizvodnog sektora SAD u martu opada na 58,8 (o¢ekivano 59,0), nakon 59,5 iz prethodnog meseca.
Komponenta novih porudzbina opada najvise u poslednjih viSe od 12 godina (sa 64,8 na 59,5). Takode,
opada i komponenta poslovne aktivnosti, iako komponente zaposlenosti tokom istog perioda raste.
Finalne procene PMI indeksa usluznog sektora i kompozitnog PMI indeksa SAD za mart iznosile su 54,0
(prethodna procena 54,1) i 54,2 (prethodna procena 54,3), respektivno, pri ¢emu su oba podatka bila
ispod vrednosti indeksa za februar. Industrijske porudzbine u SAD u februaru su povecane za 1,2% u
odnosu na prethodni mesec, $to je ispod oéekivanog rasta od 1,7%, uz reviziju podatka iz januara sa
-1,4% na —1,3%. Industrijske porudzbine bez transportnih sredstava, koja su volatilna komponenta, rastu
za 0,1%, nakon rasta od 0,4% u januaru. Porudzbine trajnih dobara u SAD, prema finalnoj proceni za
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februar, povecane su za 3,0%, $to je nesto ispod preliminarne procene (3,1%), nakon pada od 3,5% u
januaru. Porudzbine bez transportnih sredstava u februaru su povecane za 1,0%, $to je ispod prvobitno
procenjena 1,2%. Nove porudzbine kapitalnih dobara, koje se koriste kao pokazatelj planova investicione
potrosnje, u februaru su poveéane za 1,4% (preliminarno 1,8%). Krajem nedelje, ponovo opadaju prinosi
drzavnih obveznica, nakon objave izveStaja s trziSta rada. Broj novih radnih mesta van sektora
poljoprivrede u SAD u martu je iznosio 103.000, sto je ispod ocekivanih 185.000, dok je podatak za
prethodni mesec revidiran sa 313.000 na 326.000. Usled toga, stopa nezaposlenosti je ostala
nepromenjena, na nivou od 4,1% (ocekivano 4,0%), dok je stopa uces¢a radne snage u martu smanjena na
62,9% sa 63,0%. Zarade rastu 0,3% u martu u odnosu na prethodni mesec, sto je u skladu sa oc¢ekivanjima
(prethodno 0,1%), dok su u odnosu na isti period prethodne godine zarade uveéane za 2,7%, nakon 2,6%
prethodnog meseca.

Pocetkom druge nedelje izvestajnog perioda, prinosi drZzavnih obveznica nastavili su da rastu.
Proizvodacke cene u SAD u martu su povecane za 0,3% (ocekivano 0,1%), najvise usled rasta cena
unutar usluznog sektora, koje ¢ine oko dve tre¢ine indeksa cena. U odnosu na isti period prethodne
godine, rast proizvodackih cena iznosi 3,0%. Na rast proizvodackih cena uticao je rast cena energenata od
2,1%, kao i rast cena hrane od 2,2% (najvise od aprila 2014. godine). Proizvodacke cene, iskljucujuci
cene hrane i energenata, u martu su porasle za 0,3%, §to je iznad ocekivanja (0,2%), nakon rasta od 0,2%
prethodnog meseca, a u odnosu na isti period prethodne godine ostvaren je rast od 2,7% (o¢ekivano 2,6%;
prethodno 2,5%). Sredinom nedelje, prinosi su blago opali, usled povecanja tenzija oko najave vojne
intervencije SAD u Siriji, kao i objave nesto losijih podataka o inflaciji. Potrosacke cene u SAD tokom
marta opadju za 0,1% (ocekivano 0,0%), nakon rasta od 0,2% u prethodnom mesecu, §to je prvi pad cena
od maja 2017. godine, ¢emu je najvise doprineo pad cena benzina (—4,9%) i slab rast cena hrane (0,1%).
Posmatrano u odnosu na isti period prethodne godine, stopa inflacije u martu raste na 2,4%, §to je u
skladu sa ocekivanjima, sa 2,2% iz februara. Stopa bazne inflacije u martu je iznosila 0,2%, $to je u
skladu sa ocekivanjima i stopom rasta u februaru, dok je u odnosu na isti period prethodne godine, stopa
bazne inflacije u februaru bila na nivou od 2,1% (ocekivano 2,1%, prethodno 1,8%), prvi put iznad 2%
nakon februara 2017. godine. Brzi rast godi$nje inflacije posledica je, pre svega, znacajnijeg pada cena
usluga mobilne telefonije pocetkom prosle godine. U izvestaju s martovskog sastanka FED navodi se da
¢lanovi FOMC-a ocekuju snazan privredni rast i rast inflacije u narednim mesecima, te nastavak
postepenog povecanja referentne kamatne stope. Podaci ukazuju na privredni rast iznad potencijalnog i
dalji napredak na trziStu rada. Pojedini ¢lanovi FOMC-a razmatrali su ¢ak i brzi tempo povecanja
kamatne stope. Fiskalni stimulansi znacajno ¢e uticati na privredni rast u narednih nekoliko godina, dok
se kao rizik navodi mogucénost trgovinskog rata i neizvesnost u pogledu trgovinskih politika. Krajem
nedelje prinosi znacajno rastu pod uticajem smirivanja geopolitickih tenzija izmedu SAD i Sirije, nakon
Sto je predsednik SAD Tramp izjavio da mogu¢i napad na Siriju nije neminovan.

Znacajni pokazatelji privredne aktivnosti SAD

Period Ocekivani Aktuelni Prethodni
podatak podatak podatak
I ISM indeks neproizvodnog sektora SAD (4. 4. 2018) Mart 59,0 58,8 59,5
Il Broj novih radnih mesta van sektora poljoprivrede
(6. 4. 2018) Mart 188k 102k 320k
Il Stopa rasta potroSackih cena, M/M (10. 4. 2018) Mart 0,0% -0,1% 0,22%

Izvor: Bloomberg LP.



2.2. Drzavne obveznice Nemacke
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Tokom izvesStajnog perioda, prinosi nemackih drzavnih obveznica nisu se znacajnije menjali.
Prinos desetogodisnje obveznice povecan je sa 0,49% na 0,51%, prinos petogodi$nje obveznice povecan
je sa—0,11% na —0,09%, dok je prinos dvogodi$nje obveznice povecan sa—0,61% na —0,59%.

Tokom prve nedelje izvestajnog perioda, objavljeni su podaci o inflaciji i nezaposlenosti u zoni
evra. Stopa inflacije u zoni evra, prema preliminarnoj proceni za mart, porasla je na 1,4%, u skladu sa
ocekivanjima, uz reviziju podatka iz prethodnog meseca nanize za 0,1 p.p. na 1,1%. Inflacija je porasla
pre svega usled visih cena hrane, kao 1 visih cena usluga, kao posledice ranijeg datuma Uskrsa (vise cene
turistickih paketa i smestaja ove godine zabelezene SU u martu nego u aprilu, $to je bio slucaj 2017.
godine). Takode, stopa bazne inflacije, prema preliminarnoj proceni za mart, bila je nepromenjena, na
nivou od 1,0%, dok se o¢ekivao njen rast na 1,1%. Nepromenjena stopa bazne inflacije, uprkos rastu cena
usluga, posledica je neocCekivanog pada cena industrijskih dobara van energetskog sektora. Stopa
nezaposlenosti u zoni evra u februaru opada na 8,5%, u skladu sa ocekivanjima. Rec je o najnizoj stopi
nezaposlenosti u poslednjih devet godina, nakon $to je ona u januaru bila na nivou od 8,6%.

Pocetkom druge nedelje izveStajnog perioda, ¢lan ECB-a Novotni izjavio je da bi program
kupovine obveznica mogao da bude zavrSen do kraja godine, nakon Cega bi doslo do rasta kamatnih
stopa, prvi put nakon 2011. godine. Takode, izjavio je da ne bi imao ni$ta protiv da se najpre povecéa stopa
na depozitne olakSice, i to sa sadas$njih —40 b.p. na —20 b.p. Nakon ove izjave prinosi drzavnih obveznica
u Evropi rastu. Ipak, iz ECB-a, koja veoma retko komentariSe izjave €lanova, saopsteno je da izjava
Novotnija predstavlja njegovo li¢no videnje, a ne i stav ECB-a.

U cetvrtak, 12. aprila, objavljen je izvestaj sa sastanka ECB-a odrzanog u martu, na kome nije
menjana monetarna politika, ali je iz saopstenja eliminisana moguénost povecanja obima kupovine aktive
ako se smanje izgledi da inflacija dostigne ciljani nivo. U izveStaju se navodi da su ¢lanovi ECB-a
uvereniji u postepeni odrzivi povratak inflacije na ciljani nivo, imaju¢i u vidu smanjenje neiskori§¢enih
privrednih kapaciteta i snazan privredni rast, $to je i omogucilo blage izmene u komunikaciji ECB-a, ali
oni takode smatraju da napredak inflacije jo§ uvek nije dovoljan. Takode, ¢lanovi ECB-a izrazili su
zabrinutost u pogledu rizika od izbijanja trgovinskih konflikata, za koje o¢ekuju da imaju negativne
posledice po sve uklju¢ene zemlje. lako jacanje evra proteklih meseci, delimi¢no pod uticajem straha od
protekcionizma u SAD, nije zna¢ajno naskodilo traznji, ¢lanovi ECB-a oznadili su kurs evra kao znacajan
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izvor neizvesnosti, pri ¢emu su neki od njih predvideli negativan uticaj na inflaciju. Clanovi ECB-a istakli
su neizvesnosti oko posledica izlaska Velike Britanije iz EU, kao i moguénost postojanja veceg stepena
neiskori$éenih privrednih kapaciteta u zoni evra od prethodno procenjenih.

Krajem nedelje, ¢lan ECB-a Vajdman izjavio je da se ne slaze s bilo kojim predlogom koji
podrazumeva da inflacija u zoni evra prede ciljana 2% tokom odredenog perioda niti s podizanjem
inflacionog cilja, te da cilj cenovne stabilnosti ne sme biti oslabljen merama monetarne politike u
postkriznom periodu. Takode, Vajdman je upozorio da odluke monetarne politike ne bi trebalo da budu
pod uticajem drugih ciljeva, kao $to su oCuvanje solventnosti drzava ili banaka.

Znacajni pokazatelji privredne aktivnhosti zemalja Evropske monetarne unije

Period Ocekivani | Aktuelni Prethodni
podatak podatak podatak
I Inflacija u zoni evra, preliminarno 0 0 0
(4. 4. 2018) Mart 1,4% 1,4% 1,1%
Il Maloprodaja u zoni evra o o A a0
(5. 4. 2018) Feb. 0,5% 0,1% 0,3%
1l Industrijska proizvodnja u zoni evra o A a0 e
(12. 4. 2018) Feb. 0,1% 0,8% 0,6%
Izvor: Bloomberg LP.
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Cena zlata na pocetku nedelje raste od preko 1% usled slabljenja dolara i rasta tenzija izmedu SAD
i Kine, te moguce dalje eskalacije globalnih trgovinskih tenzija. Ve¢ sutradan cena opada, uporedo sa
stabilizacijom trzista akcija u SAD i jaGanjem dolara. Sredinom nedelje, cena se oporavlja podstaknuta
rastom traznje za sigurnom aktivom, usled ponovne eskalacije trgovinskih razmirica izmedu SAD i Kine,
ali je spremnost obe strane da udu u pregovore uslovila privremeni pad cene koji je potom usledio. Na
kraju nedelje, cena zlata raste, podrzana objavom nesto losijeg od o¢ekivanog izvestaja s trzista rada SAD
i slabljenjem dolara, kao i padom cena akcija u SAD uslovljenog retorikom predstavnika SAD i Kine,
nakon $to je predsednik SAD Donald Tramp zapretio nametanjem dodatnih carina na uvoz proizvoda iz
Kine. Cena zlata je u toku prvog dela izvestajnog perioda porasla za 0,65%.

Rast cene zlata tokom druge nedelje bio je podrzan slabljenjem dolara i rastom zabrinutosti oko
geopolitickih tenzija u Siriji, nametanjem sankcija Rusiji od strane SAD i neizvesnosti oko trgovinskih
odnosa izmedu SAD i Kine. Dalji rast cene bio je ograni¢en objavom izveStaja sa sastanka FED-a,
zavrSenog 21. marta, koji je pokazao vecu sigurnost ¢lanova FOMC-a u dalje jacanje privrede SAD i rast
inflacije u narednim mesecima, §to je uz nastojanje investitora da ostvare profite po osnovu prethodnog
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skoka cene, uslovilo njen pad u drugom delu nedelje. Poslednjeg dana cena zlata ponovo raste, usled i
dalje prisutnih tenzija oko vojnih akcija u Siriji, te je u toku druge nedelje cena porasla za 0,88%,
odnosno za 1,54% u toku kompletnog izvestajnog perioda.

4. Nafta

Dated Brent OIL
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Izvor:Bloomberg LP

Cena nafte u toku prve nedelje izvestajnog perioda opada za 3,40%. Do pada cene na pocetku
nedelje dolazi pod uticajem rasta proizvodnje nafte Rusije, o¢ekivanja da ¢e Saudijska Arabija sniziti
cene nafte koju izvozi u Aziju, kao i zbog rasta tenzija oko moguce eskalacije trgovinskih sukoba u formi
trgovinskog rata izmedu SAD i Kine, usled ocekivanja analiti¢ara da bi se ovi sukobi mogli negativno
odraziti na traznju za naftom iz trzista u razvoju.

Rast cene nafte u nastavku nedelje bio je podrzan oporavkom trzista akcija, te izjavom ministra
energetike Rusije Aleksandra Novaka, koji je naveo moguénost formiranja organizacije za kooperaciju
izmedu OPEC-a i proizvodaca van OPEC-a, nakon isticanja aktuelnog sporazuma o ograni¢enju
proizvodnje na kraju ove godine. Objava izvestaja koji je pokazao neocekivani pad zaliha sirove nafte u
SAD tokom protekle nedelje, kao i pad proizvodnje OPEC-a tokom marta na najniZi nivo u poslednjih
jedanaest meseci, usled pada izvoza Angole, zastoja u proizvodnji u Libiji i daljeg pada proizvodnje u
Venecueli, takode su doprineli rastu cene tokom nedelje. Odluka Saudijske Arabije da ipak poveca
zvani¢nu cenu nafte za izvoz u Aziju tokom maja bio je jos$ jedan faktor rasta cene. Medutim, novi
znaCajan pad cene nafte na kraju nedelje usledio je pod uticajem ponovnog rasta trgovinskih tenzija
izmedu SAD i Kine, te straha od negativnog uticaja koji bi trgovinski rat mogao imati na globalni
privredni rast.

Nasuprot padu cene u toku prve nedelje, ona u drugom delu izvestajnog perioda snazno raste, za
9,09%, te je u toku kompletnog posmatranog perioda cena nafte porasla za 5,38%. Rast cena bio je pod
uticajem oporavka trziSta akcija usled pove¢anog optimizma investitora da bi razmirice izmedu SAD i
Kine mogle biti reSene bez Stete po svetsku privredu. Tenzije na prostoru Srednjeg istoka, kao i slabiji
dolar, podrzali su cene nafte. Rast geopoliti¢kih tenzija, nakon $to je predsednik SAD upozorio Rusiju na
moguce vojnu akciju u Siriji, kao i objava vesti da je Saudijska Arabija presrela raketa iznad glavnog
grada Rijada bili su odlucujuéi faktori rasta cene u nastavku nedelje. Takode, izvestaj OPEC-a prema
kome su zdrava traznja i smanjenje proizvodnje OPEC-a doprineli tome da viSak ponude nafte bude skoro
u celosti eliminisan, doprineo je daljem rastu cene, koja je na kraju nedelje bila podrzana i objavom
podatka o rastu martovskog uvoza nafte u Kinu na drugi najvisi nivo do sada (39,1 milion tona, prema
procenama Rojtersa).



