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Se bosta hongkonska in Senzenska borza povezali?

V preteklem tednu so te€aji delnic ameriSkih druzb v dolarjih zrasli na nove najvisje zgodovinske vrednosti. ViSja cena
nafte je dodatno spodbudila trge v razvoju, na katere je pozitivno vplivala tudi rast hongkonskega in Senzenskega indeksa
zaradi novice o morebitni povezavi kotacij obeh borz.

V zadnjem tednu Letos
v EUR (5.8.2016 - 12.8.2016)* (31.12.2015 - 12.8.2016)*
Svet - MSCI World +0,41% +1,59%
ZDA - S&P 500 -0,66% +3,97%
Evropa - DJ STOXX 600 +1,38% -5,39%
Japonska -Topix +3,26% -0,39%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +2,04% +11,50%

* Donosnost cenovnega indeksa v EUR; vir: Bloomberg.

V preteklem tednu smo lahko spremljali rast na prakti€no vseh vedjih borznih trgih, negativna tedenska donosnost ameriskega
delniSkega indeksa pa je posledica upada vrednosti ameriSkega dolarja glede na evro. V ZDA so tako prvi¢ po letu 1999 vsi
trije najpomembnejsi delniski indeksi (Nasdaqg, S&P500 in Dow Jones) na isti dan zabelezili najviSje zgodovinske vrednosti
(merjeno v ameriskih dolarjih in neupostevaje dividende). Na rast so v najvecji meri vplivale objave rezultatov podjetij, trg dela
in cena nafte.

Od delnic, vklju¢enih v indeks S&P 500, so k rasti najvec prispevale delnice iz panozne skupine trajnih potroSnih dobrin, saj
so podjetja Macy's, Nordstrom in Kohl's objavila Eetrtletne poslovne rezultate, ki so bili krepko nad pri¢akovaniji analitikov. 90
% podijetij je sicer Ze objavilo rezultate za drugo Cetrtletje. Po poro€anju Bloomberga je 78 % podjetij preseglo priCakovanja
vlagateljev glede dobickov, pri doseZeni prodaji pa je takih podjetij 56 %. Kljub preseZenim pri¢akovanjem velja poudariti, da
se objavljeni dobicki druzb Ze peto zaporedno Cetrtletje (na letni ravni) zniZzujejo, kar ob rasti delniSkih indeksov na rekordne
vrednosti dviguje vrednotenja druzb. Indeks S&P500 tako trenutno kotira pri ve¢ kot 20-kratniku dobicka na ceno delnice, kar
je opazno nad dolgoro&nim zgodovinskim povprec¢jem (priblizno 16,4).

V petek so z ministrstva za gospodarstvo ZDA sporo€ili, da se je julija prodaja potroSnih dobrin glede na pretekli mesec
malenkost znizala in s tem zaostala za pri¢akovaniji vliagateljev. Posledi¢no so nekateri analitiki Ze znizali pricakovanja za
gospodarsko rast v drugi polovici leta. Ob nizji letni rasti julijskih cen proizvajalcev od napovedi in tudi sicer slab$ih
gospodarskih objavah so se znizala tudi pri¢akovanja glede prihodnjega dviga kljuéne obrestne mere v ZDA, zaradi Cesar je v
preteklem tednu upadla vrednost dolarja glede na evro. Kljub vsemu do sedaj objavljeni podatki nakazujejo na ve¢ kot 3 %
gospodarsko rast (prevedeno na letno raven) v tretjem Cetrtletju.

Med zanimivejSe objave preteklega tedna lahko Stejemo Se v sredo objavljen podatek ameriSkega urada za energijo o
zalogah nafte, ki so se pretekli teden poveclale za 1,1 milijona sod¢kov, medtem ko so analitiki pricakovali upad za 1,3
milijona sod¢kov. Nepri€akovan skok v zalogah je kratkoro¢no vplival na padec cen nafte. Dodaten pritisk na ceno nafte je
povzrocila $e objava najvecje proizvajalke nafte iz kartela OPEC, Savdske Arabije, ki je sporocila, da je v juliju v povprecju
nacrpala 10,67 milijona sod¢kov nafte dnevno, kar za to drzavo predstavlja nov rekord. Kljub omenjenemu so v drugi polovici
tedna cene nafte nadaljevale rast, predvsem na podlagi ponovnih 8pekulacij o dogovoru med Elanicami OPEC in Rusijo o
omejitvi €rpanja nafte na naslednjem sre€anju v AlZiriji konec prihodnjega meseca. Cena ameriSke nafte (Cushing) je tako
teden koncala pri 44,49 dolarja za sodCek oziroma 6,44 % vi$je, kar je najvecja rast po aprilu letos.

Pozitivne donosnosti so belezili tudi delniSki indeksi trgov v razvoju na €elu s hongkonskim in kitajskih indeksom (Shenzen), ki
sta tudi zaradi pri€akovanj o povezavi kotacije delnic hongkonske in $enzenSke borze pridobila okoli 2,8 % (merjeno v lokalni
valuti). Omenjeno bi omogocilo vlagateljem, da na hongkonski borzi trgujejo z delnicami, ki trenutno kotirajo na Senzen3ki
borzi, do slednjih imajo tuji vlagatelji mo&no omejen dostop, in obratno. Tak3na povezava bi torej za tuje vlagatelje pomenila
laZji dostop do kitajskega kapitalskega trga in s tem morebiten priliv novega kapitala.

Nejc Golob

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 izklju¢no za boljSe razumevanje finan¢nih instrumentov in delovanja trga kapitala in ne pomeni ponudbe oziroma
povabila k ponudbi za nakup ali prodajo v dokumentu obravnavanih finan¢nih instrumentov oziroma kakr$nihkoli drugih finanénih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finanénimi instrumenti.
Dokument prav tako ne predstavlja osebnega priporocila oziroma investicijskega svetovanja po 8. ¢lenu Zakona o trgu finan¢nih instrumentov (Ur.l. RS §t. 108/10 s spremembami in dopolnitvami; v
nadaljevanju: ZTFl), saj ne uposteva investicijskih ciljev, finan¢ne situacije in specifi¢nih potreb osebe, ki se je na kakrsenkoli na¢in seznanila z delom ali celotno vsebino tega dokumenta. Dokument
prav tako ne pomeni nalozbenega priporocila 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 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 naloZzbenimi 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.




