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Sijajen teden na kapitalskih trgih

Ameriski trg dela nadaljuje z robustnim okrevanjem, osrednji evropski, japonski in hongkonski delniski indeksi so
dosegli najvisje vrednosti v zadnjih letih, prevzemna aktivnost pa je Zze primerljiva s prevzemno aktivnostjo v letu
2007.

V zadnjem tednu Letos
v EUR (3. 4. 2015-10. 4. 2015) (31.12.2014 - 10. 4. 2015)
Svet - MSCI World* +5,31% +18,90%
ZDA - S&P 500* +4,46% +16,63%
Evropa - DJ STOXX 600* +3,80% +20,55%
Japonska -Topix* +4,21% +28,79%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets* +7,77% +23,59%

* cenovni indeks, preracunan v EUR
Vir: Bloomberg

Pretekli teden se je izkazalo, da je bilo maréevsko poCasnejSe ustvarjanje delovnih mest v ZDA v veliki meri posledica slabega
vremena. Stevilo Ameri¢anov, ki so v preteklem tednu zaprosili za nadomestilo za brezposelnost, se je namreé znizalo na najnizjo
raven po letu 2000. Vlagatelje je navdusSila tudi objava, da je bilo v februarju Stevilo prostih delovnih mest kar 5,13 milijona, kar je
najveC po februarju 2001. Zacela se je tudi sezona objav poslovnih rezultatov za letoSnje prvo Cetrtletje. Alcoa je kot prva med
pomembnejsimi druzbami v ZDA objavila poslovne rezultate, ki pa niso znatno odstopali od pri¢akovanj. Pozornost vlagateljev pa je
pritegnila dvig napovedi druzbe glede globalnega povprasevanja po aluminiju s predhodno 7 % na 9 % rast v letu 2015. Poudariti
velja, da za prvo leto$nje Cetrtletje analitiki v povprecju pricakujejo kar 4,2 % nizji dobicek kot so ga druzbe, vklju€ene v borzni indeks
S&P 500, dosegle v primerljivem lanskem obdobju. Glede na robustno okrevanje ameriSkega trga dela in gospodarstva nasploh, gre
nizja pri¢akovanja v veliki meri pripisati nizkim cenam surove nafte, kar negativno vpliva na poslovanje energetskih druzb, ter tudi
mocnejSemu dolarju, saj bo zaradi relativno Sibkej$ih ostalih valut dobi¢ek ameriskih druzb, dosezen v tujini, ustrezno nizji. Seveda
nizka pri¢akovanja odpirajo vrata tudi pozitivnim presenecenjem.

Osredniji evropski delniski indeks DJ Stoxx Europe 600 je v Cetrtek dosegel najvisjo vrednost indeksa v zadnjih 15 letih. Hkrati se je
evro, v primerjavi z ameriSkim dolarjem, znova priblizal najniZjim ravnem v zadnjih letih, dosezenim 16.3.2015, kar izboljSuje
konkurenénost evropskih izvoznikov. Vlagatelje je pozitivho presenetila tudi robustna rast industrijske proizvodnje v Nemciji, kar
nakazuje nadaljevanje gospodarske rasti v Nemciji. Najvisjo vrednost v zadnjih petnajstih letih je dosegel tudi osrednji japonski
delniski indeks Nikkei. Rast japonskega delniSkega indeksa poganjajo predvsem ohlapna denarna politika in visoka pri¢akovanja
vlagateljev glede prihodnje zasebne potrosnje ter postopne ozivitve inflacijskih pricakovan;.

Najvisjo donosnost v preteklem tednu so dosegli te€aji delnic druzb s sedezem v razvijajoc€ih se drzavah. Na Kitajskem so vnovi¢
zabelezili nizko, 1,4 % inflacijo, kar je spodbudilo Spekulacije o dodatnih denarnih spodbudah gospodarstvu. Znatno rast so tako
zabelezili te€aji delnic v Hong Kongu, kjer so prav tako zabeleZili najvisjo vrednost delniSkega indeksa po letu 2008. Omeniti velja, da
od novembra 2014 delnice v Hong Kongu lahko kupujejo tudi Kitajci in to je eden izmed glavnih razlogov, da so na hongkonski borzi v
Cetrtek zabelezili najvecji promet v zgodovini borze. Stabilizacija razmer v rusko-ukrajinskem sporu je blagodejno vplivala na rast
osrednjega ruskega borznega indeksa (+11,29 %), k rasti katere je v veliki meri pripomogla 9,32 % rast vrednosti rublja v primerjavi z
evrom.

Pretekli teden je vlagatelje razveselila tudi novica, da je druzba General Electric (GE US) za 23 milijard ameri$kih dolarjev odprodala
finan¢ni del druzbe druzbama Blackstone Group in Wells Fargo. Hkrati je druzba napovedala zaetek odkupovanja lastnih delnic v
viSini 50 milijard USD, kar je po Applovem 90 milijardnem odkupu drugi najvecji odkup lastnih delnic v zgodovini. Novica se je
odrazila tudi na te€aju delnice druzbe, ki je trgovalni dan po objavi novice zakljucila z 11,6-odstotno rastjo te€aja. Nizke cene surove
nafte pa je izkoristila druzba Royal Dutch Shell, ki je po znatnem upadu tecaja delnice druzbe BG Group napovedala njen prevzem,
njenim delni¢arjem pa po podatkih terminala Bloomberg ponudila znatno prevzemno premijo v visini 54,07 %. Med v preteklem tednu
napovedanimi prevzemi velja izpostaviti Se prevzem farmacevta Perrigo s strani druzbe Mylan in prevzem TNT Expressa s strani
druzbe Fedex, ki bo na ta nacin povecala prisotnost na evropskem trgu. Za nami je torej odlicen, prevzemov poln borzni teden.

mag. Matej Mazi, CFA
samostoini upraviteli boremozenia

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premozenja, d.o.o., Trg republike 3, Ljubljana (v nadaljevanju: NLB Skladi), ki je nadzorovana s strani Agencije za trg vrednostnih papirjev, Poljanski nasip
6, Ljubljana. Dokument je bil pripravljen izkljuéno za bolj$e razumevanije finanénih instrumentov in delovanja trga kapitala in ne pomeni ponudbe oziroma povabila k ponudbi za nakup ali prodajo v dokumentu obravnavanih finanénih
instrumentov oziroma kakrsnihkoli drugih finan¢nih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finanénimi instrumenti. Dokument prav tako ne predstavlja osebnega priporo¢ila oziroma investicijskega svetovanja po 8. ¢lenu Zakona o
trgu finanénih instrumentov (Ur.l. RS $t. 108/10 s spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju: ZTFl), saj ne upoSteva investicijskih ciljev, financne situacije in specifi¢nih potreb osebe, ki se je na kakr§enkoli nagin seznanila z delom
ali celotno vsebino tega dokumenta. Dokument prav tako ne pomeni naloZzbenega priporodila iz 389. lena ZTFI. Informacije so bile pridobljene na podlagi javno dostopnih podatkov, za katere avtor meni, da so verodostojne, vendar pa
za njihovo natanénost in celovitost ne jam¢imo. Informacije ne predstavljajo notranjih informacij po 373. ¢lenu ZTFI. Druzba NLB Skladi ne prevzema odgovornosti za posledice odloitev, sprejetih na podlagi mnenj in informacij, ki jih
vsebuje ta dokument. Omenjeni podatki v tem dokumentu ne pomenijo priporocila za nakup ali prodajo katerihkoli vrednostnih papirjev, finanénih nalozb ali naloZzbenih skupin niti javne ponudbe vrednostnih papirjev, ampak le podatke
in ocene, izdelane na podlagi javno dostopnih informacij, namenjene obves¢anju zainteresiranih strank. Druzba NLB Skladi je in bo sklepala posle z nekaterimi vrednostnimi papirji ali nalozbenimi skupinami, ki so navedene v tem
dokumentu, in z drugimi vrednostnimi papirji. V te vrednostne papirje in nalozbene skupine nalagajo tudi investicijski skladi in portfelji strank gospodarjenja s finanénimi instrumenti, ki jih upravlja druzba NLB Skladi, upravljanje
premoZenja, d.o.o. Oseba, ki v tem dokumentu podaja mnenja in komentarje glede dogodkov na kapitalskih trgih (in/ali z njo povezane osebe), del osebnega premozenja neposredno ali posredno (prek investicijskih skladov) investira
tudi v vrednostne papirje izdajateljev iz geografskih obmocij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja. RazmnoZevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




