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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. 7.3.19. \
Il Federalne rezerve SAD 2,25-2,50 +0,25 19.12.18. 20. 3. 19. 2,25-2,50
Il Banka Engleske 0,75 +0,25 2.8.18. 21.3.19. \
IV Banka Kanade 1,75 +0,25 24.10. 18. 6.3.19. \
V Narodna banka Svajcarske | (~1,25%)—(-0,25%) -0,50 15. 1. 15. 21. 3. 19. \

Izvor: Bloomberg LP.
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Do sredine prve nedelje, nije bilo bitnije promene vrednosti evra prema dolaru, a
oprezni stav na finansijskim trzi§tima bio je posledica i dalje prisutnih neizvesnosti u pogledu
buducénosti trgovinskih odnosa, politickih tenzija i stanja svetske privrede, koje su dodatno
podstaknute objavom podataka o usporavanju rasta kineske privrede tokom 2018. godine na
6,6% (posle 6,8% iz 2017. godine), Sto je najniza stopa od 1990. godine. Takode, prema
poslednjim prognozama MMF-a, ocekivane stope rasta svetske privrede za tekucu i narednu
godinu snizene su u odnosu na prethodne procene, sa 3,7% na 3,5% i sa 3,7% na 3,6%,
respektivno. MMF je i u oktobru smanjio procene globalnog rasta (prvi put nakon vise od dve
godine) usled rastuéih trgovinskih tenzija, a sada i dodatno usled pada proizvodnje automobila u
Nemackoj i pada domace traznje u Italiji. Kao najveci rizici, istiCu se rast trgovinskih tenzija,
nepovoljniji finansijski uslovi, izlazak Velike Britanije iz EU bez dogovora, kao 1 brZze od
o¢ekivanog usporavanje privrednog rasta u Kini. U nastavku nedelje evro izrazenije slabi
prema dolaru. Najpre je na evro negativno uticala objava preliminarnih procena PMI

indeksa zone evra, koji je u januaru smanjen na 50,7, §to je najniza vrednost od jula 2013.
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godine. Takode, vrednost kompozitnog PMI indeksa Francuske belezi pad na 47,9, $to je znatno
ispod ocekivanja (51,0), te se drugi mesec zaredom nalazi u zoni kontrakcije (ispod 50,0).
Slabljenje evra nastavljeno je tokom konferencije za Stampu, posle sastanka monetarne
politike ECB-a, na kome nije bilo izmena kamatne stope, za koju ¢lanovi ECB-a i dalje o¢ekuju
da ¢e na sadaSnjem nivou ostati najmanje do kraja leta, dok ¢e sredstva od dospeca instrumenata
kupljenih u okviru programa neto kupovine aktive biti reinvestirana u duzem periodu nakon
pocetka povecanja kamatnih stopa ECB-a. Predsednik ECB-a Mario Dragi istakao je tokom
konferencije pogorsanje kratkoroc¢nih izgleda privrednog rasta za zonu evra, uz povecéanje
rizika u odnosu na procene s prethodnog sastanka, kada su ti rizici definisani kao
uravnotezeni, navode¢i da je znacajan nivo stimulativne monetarne politike u zoni evra i dalje
potreban. Takode, dolar je bio podrzan rastom averzije prema riziku, posle izjave sekretara za
trgovinu SAD Vilbura Rosa da su SAD i Kina ,miljama i miljama” daleko od razresenja
trgovinskih razmirica, iako postoje pristojne Sanse da dogovor bude postignut. Medutim, na
kraju nedelje beleZi se znatnije slabljenje dolara, usled opreznosti investitora pred
sastanak FED-a, kao i pod uticajem navoda o skorijem zavr§etku programa smanjenja
bilansa stanja FED-a. S druge strane, vrednost evra bila je podrzana poboljSanjem trziSnog
sentimenta usled okon¢anja privremenog prekida u radu dela vlade SAD. U toku prvog dela
izveStajnog perioda, evro je prema dolaru ojacao za oko 0,38%.

Poletak drugog dela izveStajnog perioda obeleZila je i opreznost investitora pred
sastanak FED-a i pocetak trgovinskih pregovora izmedu predstavnika Kine i SAD. U sredu, 30.
januara, zavrSen je dvodnevni sastanak monetarne politike FED-a, na kome je kamatna stopa
zadrzana u rasponu od 2,25% do 2,50%, u skladu sa ocekivanjima, ali dolar belezi pad
vrednosti prema evru, pod uticajem opreznog stava FED-a, koji se dovodi u vezu s
produZenom pauzom u ciklusu promene referentne stope. Clanovi FED-a istakli su da ée biti
strpljivi prilikom daljih promena kamatne stope, imaju¢i u vidu niz neizvesnosti po ekonomske
prognoze za SAD, kao i relativno slabe inflatorne pritiske. Prvi put u duzem periodu, FED u
saopStenju sa sastanka nije istakao da se o¢ekuju dalja povecanja referentne stope, niti u kom bi
smeru mogla biti naredna promena, a predsednik FED-a Pauel tokom konferencije za Stampu
izjavio je da su Sanse za povecanje kamatne stope nesto slabije u odnosu na prethodne procene.
Takode, Pauel je naveo da o¢ekuje da ¢e program smanjenja bilansa stanja biti zavrSen ranije i na
viSem nivou u odnosu na prethodne procene. U nastavku nedelje evra u izvesnoj meri slabi,
posle komentara predsednika centralne banke Nemacke i ¢lana Upravnog saveta ECB-a
Vajdmana, koji je izjavio da ¢e sporiji privredni rast u Nemackoj potrajati duze od ranijih
oc¢ekivanja, kao 1 da je doSlo do povecanja rizika. O¢ekuje se da sporiji rast bude nastavljen i u
tekucoj godini, po stopi znatno ispod potencijalne (1,5%). Takode, Vajdman navodi da ce
inflacija u zoni evra verovatno biti ispod decembarskih procena ECB-a usled pada cena nafte, ali
je dodao da to ne bi trebalo da zaustavi ECB u procesu normalizacije monetarne politike, koji ¢e
verovatno trajati godinama. Na kraju nedelje nije bilo bitnije promene kursa, pri ¢emu je dolar
bio podrzan objavom podataka o poboljSanju sentimenta preradivackog sektora SAD i nastavka
snaznog rasta broja novih radnih mesta, ali pod negativnim uticajem podataka o i dalje slabijem
rastu zarada, koji ide u prilog strpljivom stavu FED-a u pogledu buducih povecanja stope.
Tokom drugog dela izveStajnog perioda, evro je ojacao za 0,44% prema dolaru, odnosno za
0,82% u toku obe nedelje.



2. Trziste hartija od vrednosti
2.1. Drzavne obveznice SAD

Kriva prinosa drZavnih obveznica SAD
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U toku izveStajnog perioda, prinosi drZzavnih obveznica SAD zabelezili su pad duz
cele krive. Prinosi dvogodi$njih obveznica smanjeni su za 11 b.p.,, dok se kod
desetogodisnjih instrumenata beleZi pad za oko 10 b.p. Usled privremenog prekida u radu
Federalne vlade SAD izostalo je objavljivanje nekoliko vaznih ekonomskih pokazatelja,
medu kojima je preliminarna procena stope rasta BDP-a za poslednje tromesec¢je. Pored
politickih tenzija u SAD, na ovakvo Kkretanje prinosa uticao je sastanak FED-a krajem
meseca, na kome je zauzet oprezniji stav po pitanju daljih odluka o0 monetarnoj politici. S
druge strane, krajem nedelje objavljen je izveStaj s trziSta rada, koji je bio dosta bolji od
ocekivanja.

FED je, na sastanku odrzanom 30. i 31. januara, zadrzao referentnu stopu u rasponu od
2,25-2,50%, $to je bila jednoglasna odluka ¢lanova FED-a i1 u skladu sa ocekivanjima
investitora. FED oc¢ekuje da ¢e u narednom periodu biti nastavljen rast privrede SAD, da ¢e stopa
inflacije ostati blizu (simetri¢nog) ciljanog nivoa (oko 2%), te da ¢e trziste rada ostati u dobrom
stanju. Ipak, usporavanje svetske privrede, deSavanja na finansijskim trzistima u poslednje vreme
i relativno slabi inflatorni pritisci navode se kao razlozi da FED bude strpljiv po pitanju daljih
promena, ¢ime je signalizirana pauza u ciklusu promene referentne stope. Takode, prvi put u
poslednjih nekoliko godina, u saopsStenju sa sastanka viSe se ne navodi da se ocekuju dalja
povecanja referentne stope, Sto ukazuje na to da FED vise nije siguran u kom smeru ¢e biti
slede¢a promena (u smeru povecanja ili smanjenja). Pored toga, FED viSe ne navodi da rizici po
privrednu aktivnost deluju uravnotezeno.

FED je, u odvojenom saopsStenju o normalizaciji bilansa stanja, istakao da namerava da
nastavi sa sprovodenjem monetarne politike u rezimu sa obimnim nivoom rezervi, §to znaci da bi
normalizacija bilansa stanja FED-a mogla biti prekinuta ranije od inicijalnih ocekivanja, kao i da
bi obim smanjenja reinvestiranja obveznica koje dospevaju (trenutno na nivou od 50,0 milijardi
dolara mese¢no) mogao biti usporen.



Tokom konferencije za Stampu, predsednik FED-a Pauel istakao je da su Sanse za povecanje
kamatne stope nesto slabije od prethodne procene, kao i da ocekuje da ¢e program smanjenja
bilansa stanja biti zavrSen ranije i na ve¢em nivou 0d ranijih oc¢ekivanja.

Prema preliminarnim podacima za januar, kompozitni PMI indeks u SAD iznosio je 54,5,
Sto je iznad 54,4 iz prethodnog meseca. Komponenta indeksa koja se odnosi na usluge smanjena
je na 54,2 (o¢ekivano 54,0) sa 54,4 iz decembra, dok je komponenta indeksa koja se odnosi na
proizvodni sektor porasla na 54,9 (o¢ekivano 53,5) sa 53,8. Glavni ekonomista IHS Markit-a
Vilijamson navodi da je privatni sektor SAD solidno poceo godinu, uz stopu rasta neznatno
slabiju od proseka za drugu polovinu prethodne godine. Takode, privremeni prekid u radu vlade
ne navodi se kao jedan od glavnih faktora koji su negativno uticali na traznju za uslugama
kompanija privatnog sektora privrede SAD na pocetku 2019. godine.

Broj novih radnih mesta van sektora poljoprivrede u SAD u januaru raste na 304.000, sto
je najvisi nivo u poslednjih jedanaest meseci i znatno iznad ocekivanih 165.000, pri ¢emu se
navodi da privremeni prekid u radu dela vlade SAD nije imao znacajnijeg uticaja na vrednost
ovog pokazatelja. S druge strane, podatak za decembar revidiran je nanize, sa 312.000 na
222.000. SnaZan rast broja radnih mesta tokom januara bio je podrZan rastom zaposlenosti u
gradevinskom sektoru, maloprodaji i sektoru poslovnih usluga, kao i u restoranima i hotelima.
Medutim, rekordno trajanje privremenog prekida u radu dela vlade imalo je uticaja na stopu
nezaposlenosti, koja je u januaru porasla na 4,0% (u odnosu na 3,9%, koliko je iznosio prethodni
i oc¢ekivani podatak), $to je najvisi nivo u poslednjih sedam meseci, dok je stopa nezaposlenosti
U6, koja predstavlja Siri pokazatelj iskoriS¢enosti kapaciteta na trziStu rada, porasla na 8,1%,
nakon 7,6% u decembru. Rast zarada (po radnom satu) u januaru je iznosio 0,1% u odnosu na
prethodni mesec, §to je ispod ocekivanja (0,3%), posle rasta od 0,4% u decembru. U odnosu na
isti period prethodne godine, u januaru su zarade porasle za 3,2%, S$to je u skladu sa
oc¢ekivanjima, uz reviziju rasta s kraja decembra sa 3,2% na 3,3%.

ISM indeks proizvodnog sektora u januaru raste na 56,6 (o¢ekivano 54,0), posle 54,3 iz
decembra, kada je zabelezen najveéi mesecni pad za vise od deset poslednjih godina. Vrednost
indeksa u januaru porastao je uprkos privremenom prekidu u radu Federalne vlade SAD i
trgovinskim tenzijama, te ukazuje na dobro stanje u proizvodnom sektoru i nastavak solidnog
rasta proizvodne aktivnosti u narednim mesecima. Znatno rastu komponente obima proizvodnje i
novih porudzbina. Komponenta zaposlenosti blago je smanjena, ali je i dalje na visokom nivou,
koji ukazuje na dobro stanje na trzistu rada, dok je komponenta nabavnih cena znatno smanjena
(prvi put za skoro poslednje tri godine), najvise usled pada cena nafte.

Znacajni pokazatelji privredne aktivhosti SAD

Period Ocekivani Aktuelni Prethodni

podatak podatak podatak
I(glc‘r).ml?ozz(;tln;)PMl indeks, preliminarna procena Jan. ) 54,5 54.4
II(1I3.r§.j 28\1”9h) radnih mesta van sektora poljoprivrede Jan. 165k 304k 229k
I(Illllgll\/lzgnldge)ks proizvodnog sektora Jan. 54.0 56.6 54.3

Izvor: Bloomberg LP.



2.2. Drzavne obveznice Nemacke

Kriva prinosa drzavnih obveznica Nemacke
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Tokom izveStajnog perioda, prinosi nemackih drZzavnih obveznica rocnosti preko
cetiri godine zabeleZile su pad u odnosu na prethodni izvestajni period. Prinosi su se smanjili
usled nastavka objavljivanja losijih privrednih podataka za zonu evra i moguénosti izmene
prognoza ECB-a, odnosno mogu¢nosti da kamatne stope ostanu na sadasnjem nivou u duzem
periodu (u odnosu na sadaSnje saopStenje u kome se navodi da ¢e stope ostati na ovom nivou
najmanje do kraja leta). Prinosi drzavnih obveznica kra¢e rocnosti povecani su tokom meseca,
nakon pada prinosa S kraja prethodne godine, ali su 1 dalje znatno negativni.

Na sastanku koji je odrZan 24. januara, ECB je odlucila da kamatne stope zadrZi na istom
nivou, S tim da ocekuje da ¢e one ostati na sadasnjem nivou najmanje do kraja leta 2019. godine,
odnosno sve dok bude potrebno kako bi se obezbedilo ostvarivanje ciljane inflacije u srednjem
roku. Sredstva od dospeca instrumenata kupljenih u okviru programa neto kupovine bice
reinvestirana u duzem periodu nakon pocetka povecanja kamatnih stopa ECB-a. U saopStenju sa
sastanka navodi se da usporavanje privrednog rasta u zoni evra traje duze od ocekivanog usled
pada inostrane traznje, dok su rizici povecani, a kao najveci istiCu se protekcionizam, pad traznje
iz Kine 1 politi¢ke neizvesnosti u Evropi.

Prema preliminarnim podacima, stopa rasta BDP-a u zoni evra iznosila je 0,2% u ¢etvrtom
tromesecju (ocekivano i prethodno 0,2%), dok je u odnosu na isto tromesecje prethodne godine
stopa rasta BDP-a iznosila 1,2% (o¢ekivano 1,2%; prethodno 1,6%). Rast BDP-a u Francuskoj
(0,3%) i Spaniji (0,7%) bio je iznad o&ekivanja usled brzeg rasta izvoza, dok je u Italiji smanjena
privredna aktivnosti drugo tromesecje zaredom (—0,2%; prethodno tromesecje —0,1%) usled
rastuce politicke neizvesnosti i smanjenja potroSnje, ¢ime je zabeleZena tehnicka recesija. Podaci
za Nemacku bice objavljeni kasnije u toku meseca, a ocekuje se blagi rast.

Prema preliminarnim podacima, stopa inflacije u zoni evra iznosila je 1,4% u januaru u
odnosu na isti period prethodne godine, u skladu sa oc¢ekivanjima, ali ispod stope inflacije na
kraju prethodnog meseca (1,6%). Usporavanje rasta ukupne inflacije najve¢im je delom pod
uticajem pada cena energenata (procena negativnog doprinosa 0,2 p.p.). Stopa bazne inflacije u
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istom periodu raste za 1,1%, Sto je iznad ocekivanja i stope iz prethodnog meseca (1,0%).
Inflacija u oblasti usluga, koja je najbolji pokazatelj domacih inflatornih pritisaka, raste za 1,6%,
Sto je iznad 1,3%, koliko je iznosila na kraju prethodnog meseca.

Stopa nezaposlenosti u zoni evra u decembru iznosila je 7,9%, §to je u skladu sa
oc¢ekivanjima i isto kao u prethodnom mesecu i ispod 8,6% koliko je zabeleZzeno u decembru
2017. godine. Broj nezaposlenih u zoni evra manji je nego u prethodnom mesecu (75.000), dok
je u odnosu na isti mesec prethodne godine manji za 1,17 miliona. Stopa nezaposlenosti najniza
je u Ceskoj (2,1%), Nemackoj (3,3%) i Poljskoj (3,5%), dok je najveéa u Grékoj (18,6%,
podatak iz oktobra) i Spaniji (14,3%).

Prema istrazivanju profesionalnih prognozera ECB-a u januaru, ocekuje se da stopa
inflacije u zoni evra bude 1,5% u 2019, 1,6% u 2020. 1 1,7% u 2020. godini, Sto je revizija
nanize za ovu 1 narednu godinu sa 1,7%, dok su dugorocna ocekivanja inflacije smanjena sa
1,9% na 1,8%. Prognoze stopa rasta BDP-a sniZene su sa 1,8% na 1,5% za ovu godinu, odnosno
sa 1,6% na 1,5% za 2020. godinu. Prognoza za 2021. godinu iznosi 1,4%, dok je dugoroc¢na
prognoza privrednog rasta smanjena sa 1,6% na 1,5%.

Kompozitni PMI indeks zone evra, prema preliminarnoj proceni za januar, iznosio je 50,7,
Sto je ispod ocekivanja (51,4) i vrednosti indeksa u prethodnom mesecu (51,1). To je najniza
vrednost indeksa od jula 2013. godine i1 ukazuje na tromese¢ni rast BDP-a u zoni evra od svega
0,1%. Na pad vrednosti indeksa ponovo su uticali nemacka automobilska industrija, trgovinske
neizvesnosti, kao i neizvesnosti u vezi s Bregzitom i protesti u Francuskoj, dok izvestaj ukazuje
na dodatne slabosti po¢etkom godine, odnosno na zabrinutost kompanija u vezi S Sirim
usporavanjem privrede i rastom politi¢kih i ekonomskih neizvesnosti.

U obracanju Evropskom parlamentu, predsednik ECB-a Mario Dragi izjavio je da zona
evra belezi privredni rast poslednja 22 tromesecja, da je stopa nezaposlenosti na najnizem nivou
od 2008. godine, dok zarade rastu. Povoljni uslovi finansiranja, dobro stanje na trziStu rada i rast
zarada uticu na rast inflacionih pritisaka i rast ocekivanja da ¢e inflacija dosti¢i ciljani nivo u
srednjem roku. Ipak, podaci poslednjih nekoliko meseci ukazuju na usporavanje rasta kao
posledicu manje eksterne traznje i faktora specifi¢nih za pojedine zemlje i sektore, dok na rast
negativno utiu geopoliticke neizvesnosti 1 protekcionizam, pa je znatan nivo monetarnih
stimulansa 1 dalje potreban.

Znacajni pokazatelji privredne aktivnosti zemalja Evropske monetarne unije

Period Ocekivani Aktuelni Prethodni

podatak podatak podatak
'(ZF;'\_/”lﬁnzdoelkgs)” zoni evra Jan. 51,4 50,7 51,1
'('?E_DlF_) ‘zjozlogr;i evra T4 0,2% 0,2% 0,2%
'('i_'g‘flggjlz;’ zoni evra Jan. 1,4% 1,4% 1,6%

Izvor: Bloomberg LP.




3. Zlato
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(dnevni podaci, USD po unci)

1340,00

131927 A

1320,00 ——
/ 1321,20 A
A 1317,65
All,BO
A°

A
1300,00
0315 130338
\
1280,00 1275M5,27 A
i 1282,67 8118
1260,00
21119 22119 23.1.19 24119 25119 28.1.19 20.1.19 30.1.19 31.1.19 1.219

Izvor:Bloomberg LP

Posle pada cene s pocetka nedelje, pove¢ana zabrinutost oko usporavanja svetske
privrede, podstaknuta objavom smanjenih prognoza MMF-a za teku¢u i narednu godinu,
uslovila je oporavak cene zlata u nastavku izvestajnog perioda, uporedo s padom cena akcija na
evropskim berzama. Stabilizacija na trziStima akcija usledila je istovremeno s blagim padom
cene zlata, koji je bio ograni¢en i dalje prisutnim brigama oko geopolitickih i ekonomskih
neizvesnosti. Na kraju nedelje, cena raste na najvisi nivo u vise od poslednjih sedam meseci
i iznad nivoa od 1.300,00 dolara po unci, dolazi pod uticajem slabljenja dolara, pred
sastanak FED-a, kao i usled navoda o ranijem od ocekivanog zavrSetku programa smanjenja
bilansa stanja FED-a. Tokom prvog dela izve§tajnog perioda, cena zlata porasla je za 1,67%.

Rast cene zlata nastavljen je i u toku druge nedelje, pred odrzavanje dvodnevnog
sastanka FED-a, i nove runde trgovinskih pregovora izmedu predstavnika Kine i SAD.
Dodatni rast cene, na priblizno najvisi nivo u poslednjih devet meseci, usledio je nakon $to je
na sastanku FED-a signaliziran mogu¢i zavrSetak ciklusa povecanja referentne kamatne
stope. Do izvesnog pada cene dolazi na kraju nedelje, posle objave izveStaja o snaZznom rastu
broja novih radnih mesta u SAD tokom januara, ali je u toku drugog dela izvestajnog perioda
cena ostvarila rast od 1,1%.

4. Nafta

Dated Brent OIL
(dnevni podaci, USD po barelu)
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Nakon rasta sa pocetka nedelje, cena nafte beleZi pad od preko 2% na dnevnom nivou,
pod uticajem zabrinutosti oko negativnih posledica usporavanja svetske privrede na
traznju za naftom, uporedo s rastom proizvodnje nafte iz uljnih Skriljaca u SAD, kao i
manjem od ocekivanog smanjenja proizvodnje nafte Rusije. Proizvodnja nafte u Rusiji u
januaru bila je niza za vise od 30.000 barela po danu u odnosu na oktobarski nivo, a ministar
energetike Rusije Aleksandar Novak ranije je izjavio da o¢ekuje smanjenje proizvodnje od oko
50.000 do 60.000 barela po danu, pri ¢emu se Rusija obavezala da ¢e tokom prva tri meseca
2019. godine proizvodnju postepeno smanjiti za 230.000 barela po danu. Pad cene nastavljen je
sredinom nedelje, posle vesti da predstavnici EU nastoje da pronadu nacin da se zaobidu sankcije
SAD kako bi se omogucila trgovina sa Iranom, uz negativni uticaj rekordno visokog nivoa zaliha
benzina i neocekivani rast zaliha sirove nafte u SAD tokom protekle nedelje. Poslednja dva
dana beleZi se odredeni oporavak cene nafte, pod uticajem pretnji nametanja sankcija
naftnom sektoru Venecuele od strane SAD, usled politickih i ekonomskih de$avanja u
Venecueli. Tokom prvog dela izvestajnog perioda, cena nafte smanjena je za 1,47%.

Na pocetku druge nedelje, cena se ponovo znatno smanjuje, pod uticajem briga oko
usporavanja svetske privrede i rasta broja naftnih busotina u SAD. Medutim, odluka SAD
da nametne sankcije venecuelanskoj naftnoj kompaniji, koja se nalazi u drzavnom vlasnistvu,
uslovila je oporavak cene u nastavku nedelje. Rastu cena sredinom nedelje doprinela je objava
podataka o manjem od ocekivanog rasta zaliha sirove nafte u SAD, usled pada uvoza, uz pad
zaliha benzina s rekordnog nivoa. Neizvesnost oko buduénosti trgovinskih odnosa izmedu SAD 1
Kine uticala je na izvesni pad cene u drugom delu nedelje, da bi ponovni rast cene nafte
usledio pod uticajem izveStaja Rojtersa, prema kome je izvoz nafte OPEC-a u januaru
smanjen za oko 900.000 barela po danu u odnosu na decembar, $to je najveci mesecni pad od
januara 2017. godine. Takode, dobri podaci o broju novih radnih mesta u SAD, kao i o¢ekivani
uticaj sankcija Venecueli na globalnu ponudu nafte, podrzali su cenu, te je u toku druge nedelje
cena nafte porasla za 2,26%.



