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Bancéni sektor spet v ospredju

V zadnjih dneh so vlagatelji z vrednostnimi papirji trgovali obéutno manj kot obi¢ajno, predzadnji decembrski teden pa so,
sode€ po tedenskih donosnostih, sklenili umirjeno. Teden so sicer zaznamovale predvsem evropske banke. Klju€ni sta bili
dve: Deutsche Bank, ki je privolila v poravnavo z ameriSkim regulatorjem zaradi prodaje spornih hipotekarnih vrednostnih
papirjev pred svetovno finanéno krizo, ter italijanska Monte dei Paschi di Siena, ki je zaprosila za drzavho pomo¢.

Regija V zadnjem tednu Letos

(16.12. 2016 — 23. 12. 2016)* | (31. 12. 2015 - 23. 12. 2016)*
Svet - MSCI World +0,23% +10,03%
ZDA - S&P 500 +0,23% +15,19%
Evropa - DJ STOXX 600 -0,01% -1,59%
Japonska -Topix -0,34% +6,94%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -1,75% +10,22%

* donosnost cenovnega indeksa v EUR; vir: Bloomberg.

Oci evropskega finanCnega trga so bile v tednu pred bozi¢em uprte v bancni sektor. NajstarejSa Se delujoca banka Monte dei Paschi
di Siena po pri¢akovanjih ni zbrala dovolj svezega kapitala, zato je vlada novega italijanskega premiera Paola Gentilonija odobrila nov
20 milijard evrov velik sklad za pomo¢ italijanskim bankam v tezavah. Kot velevajo pravila Evropske unije, bodo breme reSevanja
banke, ki se je v tezavah znasla zaradi 360 milijard evrov slabih posojil, nosili tudi zasebni vlagatelji. Kljub vsemu pa bodo po
zagotovilih tamkaj$nje vlade izvzete fiziCne osebe, kar v evropskih krogih vzbuja mesSane ob&utke. Trgovanje z delnicami Monte dei
Paschi di Siena je bilo v petek, dan po odlocitvi, zaustavljeno, novica pa je blagodejno vplivala na ceno delnice konkuren¢ne banke
Intesa Sanpaolo, ki se je povzpela na 8-mesecni vrh. Predprazni¢no trgovanje v evropski finanéni panogi je zaznamovala $e novica o
poravnavi Deutsche Bank ter Credit Suisse z ameriSkimi preiskovalnimi organi. Za svojo vlogo v hipotekarni krizi se bo prva pokesala
s 7,2 milijarde ameriskih dolarjev, druga pa 5,3 milijarde dolarjev globe. Najvecji nemski banki je grozilo do 14 milijard dolarjev kazni,
zato je trg novico sprejel z odobravanjem; te€aj delnice je ob petkovi otvoritvi trgovanja poskocil za 5 %. NavduSenje se je do konca
dneva ohladilo, tako da so delnice Deutsche Bank predbozi¢ni teden zakljucile z 2,3-odstotno izgubo. Kljub relativno pomembnim
novicam za bancni sistem na stari celini je evropski delniski indeks teden sklenil na skoraj identi¢ni vrednosti, kot ga je zacel.

Tudi ameriski delniSki indeksi so se v tedenski primerjavi le malo spremenili. Med tamkajsnjimi naslovnimi borznimi zgodbami se je
vecCkrat omenjal indeks DIJA (The Dow Jones Industrial Average), ki se je priblizal mejniku 20.000 indeksnih tock, a ga $e ni presegel.
Med pomembnejSimi objavami onkraj Atlantika je spodbudna novica prisla z Univerze v Michiganu, ki objavlja raziskave o
razpolozZenju ameriSkih potro$nikov. Indeks zaupanja potroSnikov se je namre€ decembra povzpel na 14-letni vrh, a se je izboljSanje
nekoliko upocasnilo v primerjavi s takojSnjim skokom po volitvah v novembru. Po Trumpovi zmagi so oCitno Ameri¢ani optimisticni
glede svojega finan¢nega stanja in gospodarstva ZDA. Pozitivho vzdusje pa je mo¢ zaznati tudi na ameriSkem nepremiéninskem trgu.
Prodaja novih his$ in stanovanj v ZDA se je novembra v primerjavi z oktobrom poviSala za 5,2 % (prevedeno na letno raven), visja pa
je bila tudi prodaja rabljenih stanovanj, ki je dosegla najviSjo raven po februarju 2007.

Ples na borznem parketu oziroma gibanje klju¢nih indeksov ne zavisi le od gospodarskih objav in napovedi ter poslovnih rezultatov
podjetij, temvec€ tudi od geopoliti¢nih tveganj (nemiri, teroristi¢ni napadi itd.), ki naceloma vplivajo na obseg negotovosti. Vendar pa v
minulem tednu geopolitiCni pretresi niso imeli omembe vrednega vpliva na gibanje delniskih indeksov. Medtem ko so mediji obSirno
porocali o napadu na bozi¢nem sejmu v Berlinu, o streljanju v muslimanskem verskem centru v srediS¢u Ziricha ter o atentatu na
ruskega veleposlanika v Turciji, je bila pozornost vlagateljev oCitno usmerjena drugam. Vsako novo teroristicno dejanje je na
finan€nih trgih manj opazno; zdi se, kot da bi vlagatelji postajali Cedalje odpornejsi na tovrstne dogodke.

Res pa je tudi, da so v predprazni¢nem tednu vlagatelji z delnicami trgovali precej manj kot v minulih tednih. Tako je denimo v petek
promet z delnicami, vklju€enimi v ameriski indeks S&P, znaSal manj kot 50 odstotkov 30-dnevnega povprecja. Likvidnost je bila nizja
tudi na evropskih finanénih trgih, kjer je bilo Stevilo delnic, ki so v preteklem tednu zamenjale lastnika, kar za 27 % nizje od povprecja
zadnjih 30 dni. Kot vse kaze, so tudi vlagatelji ze prazni¢no razpolozeni.

Anja Cajner, mag.
finan¢ni analitik

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premoZzenja, d.o.o., Tivolska cesta 48, 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$e razumevanje finanénih instrumentov in delovanja trga kapitala in ne pomeni ponudbe oziroma
povabila k ponudbi za nakup ali prodajo v dokumentu obravnavanih finanénih instrumentov oziroma kakr$nihkoli drugih finan€nih 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 s spremembami in dopolnitvami;
v nadaljevanju: ZTFl), saj ne uposteva investicijskih ciljev, finan¢ne situacije in specifi¢nih potreb osebe, ki se je na kakr§enkoli nain 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 jaméimo. 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, finan¢nih
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 in portfelji strank gospodarjenja s finanénimi instrumenti, ki jih upravlja druzba NLB Skladi, upravljanje premozenja, d.o.0. 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 obmodij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja. Razmnozevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega
dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




