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Izjemen teden za delnice

Rast cene nafte v pricakovanju nedeljskega sre¢anja drzav proizvajalk in poslovni rezultati nad pricakovanji analitikov so
vlagatelje prepri¢ali v dokupovanje delnic. Izmed vseh nalozb so v povprecju najve¢ pridobile delnice proizvajalcev surovin,
sledile so delnice bank in podjetij iz panoge potrosniskih storitev.

V zadnjem tednu Letos
v EUR (8.4.2016-15.4.2016) (31.12.2015 - 15.4.2016)
Svet - MSCI World* +3,33% -3,38%
ZDA - S&P 500* +3,00% -1,71%
Evropa - DJ STOXX 600* +3,66% -5,96%
Japonska -Topix* +6,45% -5,69%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets* +4,66% +2,54%

Vir: Bloomberg

Osrednji dogodek minulega tedna je bilo prav gotovo srecanje predstavnikov drzav OPEC in Rusije v Katarski prestolnici Doha. Po
vnovi¢ni rasti cene nafte na trgu se je pri¢akovalo, da se bodo najvecje proizvajalke dogovorile 0 zamrznitvi koli€¢ine dnevno nacrpane
nafte. Ze meseca februarja so se namreé Rusija, Savdska Arabija, Katar in Venezuela (bojda) dogovorile o takéni potezi, a takrat pod
pogojem, da se k takemu dejanju zavezejo tudi druge ¢lanice OPEC-a, pri €emer je bil najbolj vprasljiv Iran. Iz Teherana so naposled
dan pred sreCanjem sporocili, da se sreCanja ne bodo udelezili, saj jim zamrznitev proizvodnje ne odgovarja. Marsikdo izmed
poznavalcev gospodarsko-politi¢nih razmer na Bliznjem vzhodu nad odlocitvijo Irana ni bil presenecen, koliko je na rast cene nafte
vplivala kalkulacija na uspesen dogovor v Dohi pa bomo lahko ocenili tekom tedna.

IzboljSan sentiment v povezavi s ceno nafte se je odrazil tudi na gibanju delnic naftnih proizvajalcev. Med vsemi je najbolj zrasla
delnica podjetja Chesapeake Energy (+60,4 %), s ¢imer so se ocitno vsaj zaasno zmanj$ala pri¢akovanja o morebitnem stecaju te
druzbe. Opazno so zrasle tudi delnice podjetij, ki se ukvarjajo z rudarjenjem drugih surovin. Delnica podjetja Freepport — McMoran je
v trgovanju na newyorski borzi v minulem tednu pridobila 16,4 % vrednosti, bolj$i rezultati od pric¢akovanj na strani ustvarjenega
dobicka pa so ugodno vplivali Se na tec¢aj delnice aluminijskega proizvajalca Alcoa (+6,8 %).

Alcoa je tradicionalno odprla sezono objav poslovnih rezultatov ameriskih borznih druzb, tokrat za 1. Cetrtletje leta 2016. Druzba je
sicer porocala za slabih 5 % manj ustvarjenih prihodkov od prodaje v primerjavi z napovedmi analitikov, je pa zabelezila za 204 %
viSji Cisti dobicek glede na povprecno napoved. Rezultate poslovanja je prav tako objavilo nekaj izmed vecjih financ¢nih institucij,
vlagatelje pa sta najbolj razveselili Bank of Amerika in Citigroup. Sicer lahko pri¢akujemo, da bodo poslovni rezultati ameriskih in nato
Se evropskih podjetij aktualna tema $e nekaj tednov, saj je izmed delnic, ki so uvr§€ene v indeks S&P 500 rezultate do sedaj poroc¢alo
le 33 podjetij.

Ce so v Severni Ameriki izstopale delnice proizvajalcev surovin, pa je bilo v Evropi skorajda nemogo&e lo&iti zrno od plevela, v
pozitivnem smislu seveda. Teden so na vi§jih nivojih sklenile delnice iz vseh panog z izjemo nepremicnin, kjer pa je bil upad skromen
(-0,24 %). Indeks Euro Stoxx 600 je na tedenski ravni pridobil 3,29 %, kar se od ustanovitve indeksa leta 1987 uvrs¢a med najboljSih
6 % rezultatov na tedenski ravni. Poleg »surovinarjev« so v Evropi izstopale delnice bank in zavarovalnic, Se najbolj italijanske
institucije, ki so bile v preteklih tednih najbolj na udaru. Med najbolj donosnimi se je znova znasla tudi delnica Svedskega podjetja
Fingerprint Cards, ki je v obdobju 3 mesecih zrasla za zavidljivih 234 %. Druzba sicer izdeluje senzorje za prepoznavanje prstnih
odtisov, njihovi naroéniki pa so predvsem proizvajalci pametnih telefonov.

Pozitivnega sentimenta niso omajale niti nekoliko slabSe ekonomske objave. Industrijska proizvodnja evroobmogja je februarja na
letni ravni zrasla za 0,8 %, kar je za 0,5 odstotne toc¢ke manj od povprecne napovedi ekonomistov, medtem ko je povezani indeks
januarja na eni primerjalni osnovi zrasel za 2,9 %. ZmanjSalo se je tudi zaupanje ameriSkih potroSnikov, saj je indeks, ki ga dvakrat
tedensko merijo na University of Michigan s februarskih 91,0 upadel na 89,7 tocke. Se najzanimivej$a pa je bila objava Fedovega
Beige Book-a oz. t.i. bele knjige, v kateri centralna banka mesecno razkriva klju¢ne gospodarske indikatorje po regijah. Povzetek je
pokazal, da se stroski dela ne zviSujejo zgolj v najbolj iskanih inzenirskih kategorijah, kot je bilo zabelezeno pred tem, temvec€ place
rastejo tudi v proizvodnem sektorju, kar bo na prihodnjih zasedanijih, ko se bo odlo¢alo o zviSevanju obrestnih mer, zagotovo razlog v
prid taki odlogitvi.

Jan Grizon, upravitelj premozenja

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premoZenja, d.o.o. (v nadaljevanju: NLB Skladi), Trg republike 3, Ljubljana, ki je nadzorovana strani Agencije za trg vrednostnih papirjev, Poljanski nasip 6, Ljubljana. Dokument je
bil pripravljen izklju¢no za bolj$e razumevanje finanénih instrumentov in delovanja trga kapitala ter ne pomeni ponudbe oziroma povabila k ponudbi za nakup ali prodajo v dokumentu obravnavanih finanénih instrumentov oziroma kakrsnihkoli drugih finanénih
instrumentov, povezanih z obravnavanimi finanénimi instrumenti. Dokument prav tako ne predstavlja osebnega priporocila oziroma investicijskega svetovanja po 8. €lenu Zakona o trgu finanénih instrumentov (Ur.l. RS &t. 108/10, 78/11 in 55/12; v
nadaljevanju: ZTFI), saj ne uposteva investicijskih ciljev, finanéne situacije in specificnih potreb osebe, ki se druzbje na kakrsenkoli na¢in seznanila z delom ali celotno vsebino tega dokumenta. Dokument prav tako ne pomeni naloZbenega priporocila iz 389.
Clena 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 odlocitev, 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
nalozbenih 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, ki jih upravlja druzba NLB Skladi. Oseba, ki v tem dokumentu podaja mnenja in
komentarje glede dogodkov na kapitalskih trgih (in/ali z njimi povezane osebe), del osebnega premoZenja neposredno ali posredno (prek investicijskih skladov) investira tudi v vrednostne papirje izdajateljev iz geografskih obmodij in/ali gospodarskih panog, v
zvezi s katerimi podaja mnenja. RazmnoZevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




