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Prevzemna vrocéica med evropskimi in ameriskimi druzbami ni bila dovolj za rast trgov

Na Nizozemskem poleg blizajo€ih se parlamentarnih volitev, ki bi lahko vplivale na politicno ozracje Sirom Evrope,
temperaturo dviguje ameriski PPG z zavrnjeno 21 milijard EUR vredno prevzemno ponudbo s strani domacega podjetja Akzo
Nobel. Po drugi strani pa je francoski PSA uspesno prevzel evropsko dejavnost ameriSkega General Motorsa, bolj znano
pod blagovno znamko Opel. ECB je zasedala brez vecjih presenecenj, prav tako se zdi, da je Ze vse znano glede prihodnjega
sre€anja ameriSke centralne banke.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
3.3.2017 - 10. 3. 2017 31.12. 2016 - 10. 3. 2017
Svet - MSCI World -1,13% +4,62%
ZDA - S&P 500 -1,40% +5,20%
Evropa - DJ STOXX 600 -0,51% +3,73%
Japonska -Topix -0,35% +4,12%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -1,50% +6,36%

* vklju€ujo€ bruto dividende, preracunano v EUR
Vir: Bloomberg

Teden dni nas lo¢i do nizozemskih parlamentarnih volitev, ki bodo resen preizkus nadaljnje politicne stabilnosti v Evropski uniji.
Stranka svobode, ki jo vodi nizozemski populist Geert Wilders in zagovarja protievropsko politiko, je v preteklem tednu po
javnomnenijskih rezultatih izgubila podporo. Od skupno 150 sedezev v parlamentu naj bi jih zasedla le Se 25, kar je Stiri manj kot
teden dni prej. Prednost pred vladajoco Liberalno stranko tako znasa le Se en sedez, medtem ko je Se ob zacetku letoSnjega leta
vodila za 12 sedezev. Za vecino v parlamentu bi Wilders potreboval 76 glasov, kar pa tudi ob njegovi morebitni zmagi ne bo lahko,
saj bo njegova stranka teZzko oblikovala koalicijo.

Na Nizozemskem je vroCe tudi na podjetniSkem podrocju. Nov vrh je dosegla prevzemna zgodba med ameridkim velikanom v
industriji premazov PPG in ne prav veliko manjSim nizozemskim konkurentom Akzo Nobel. Uprava slednjega je v preteklem tednu
zavrnila 21 milijard EUR visoko prevzemno ponudbo s strani PPG z razlago, da bo raje sama prodala svojo kemi¢no dejavnost in s
tem povecala vrednost podjetja. Delnica druzbe Akzo Nobel je zgolj v €etrtek in petek pridobila dobrih 18 % vrednosti.

Prevzemna vroc€ica je zajela tudi Francijo. Eden najvecjih evropskih proizvajalcev avtomobilov, skupina PSA, ki ima pod svojim
okriliem znamki Peugeot in Citroen, se je z amerisko druzbo General Motors dogovorila za prevzem nemskega Opla. Transakcija
naj bi znasala 2,2 milijard EUR in bo skupino PSA povzdignila v drugega najvec¢jega evropskega proizvajalca avtomobilov, takoj za
nemskim Volkswagnom. PSA predvideva, da bo lahko z Oplovimi 1,2 milijona proizvedenimi vozili letno dosegla stroSkovne sinergije
ter pocenila razvoj novih avtomobilov. Vrednost sinergij naj bi do leta 2026 znasSala priblizno 1,7 milijard EUR.

Na podrocju Evropske monetarne unije smo bili pric¢a nekaterim dobrim makroekonomskim objavam. BDP se je v zadnjem kvartalu
leta 2016 na letni ravni zvidal za 1,7 %, kar je 0,1 odstotne tocCke vi§ja rast kot Cetrtletje prej. Kompozitni indeks nabavnih
managerjev PMI, ki meri aktivnost v storitvenem in proizvodnem sektorju, pa se je februarja 2017 zviSal na najvisjo raven v zadnjih
70 mesecih, in sicer na 56, kar je 1,6 odstotne toCke ve€ od meseca prej. Veliko zaslugo za rast omenjenega indeksa gre prepisati
nemSki rasti zasebnega sektorja. Nemski kompozitni PMI se je zviSal s 54,8 na 56,1, kar je najviSja vrednost od aprila 2014.

Evropska centralna banka je v preteklem tednu priCakovano ohranila obrestne mere nespremenjene. Prav tako je najmanj do konca
leta 2017 napovedala odkupe obveznic, in sicer se bo od aprila dalje mesec¢ni odkup znizal z 80 na 60 milijard EUR. Nadaljevanje
kvantitativhega spro$€anja pa bo ECB nadaljevala tudi v prihodnje, ¢e bodo gospodarske razmere to opravicevale. Rast cen
zivljenjskih potrebscin se je v Evropi zadnjih mesecih precej okrepila in je Ze dosega dvoodstotno raven, vendar inflacijo zvisujejo
predvsem cene naftnih derivatov, medtem ko osnovna inflacija (brez naftnih derivatov in hrane) ostaja Se vedno nizka pri 0,9 %,
zabelezenih meseca februarja. Evropski inflaciji bi lahko mo¢no nagajala vnoviéna zaostrovanja na naftnem trgu, saj je kljub
novembrskem dogovoru OPEC-a cena severnoameriSke nafte WTI znova zdrsnila pod 50 USD za sod&ek oziroma na najniZjo raven
po novembru. AmeriSke zaloge nafte so se namrec v preteklem tednu povzpele na zgodovinsko visoko raven, in sicer na 9 milijonov
sodckov.

Onkraj luZe pa je po zadnjih makroekonomskih objavah in izjavah predstavnikov ameriSke centralne banke implicitna verjetnost za
dvig kljuéne obrestne mere za vsaj 0,25 odstotne to¢ke Zze 100 %. Bloomberg izracun pripravlja na podlagi cen terminskih pogodb
kratkoro€nih obrestnih mer.

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$e razumevanje finanénih instrumentov in delovanja trga kapitala in ne pomeni ponudbe oziroma povabila k ponudbi za nakup ali prodajo v dokumentu obravnavanih finan¢nih instrumentov oziroma
kakrsnihkoli drugih finanénih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finanénimi instrumenti. Dokument prav tako ne predstavlja osebnega priporocila oziroma investicijskega svetovanja po 8. ¢lenu Zakona o trgu finanénih instrumentov (Ur.l. RS §t.
108/10 s spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju: ZTFl), saj ne upo$teva investicijskih ciljev, financne situacije in specifiénih potreb osebe, ki se je na kakr8enkoli nacin seznanila z delom ali celotno vsebino tega dokumenta. Dokument prav
tako ne pomeni naloZbenega priporo¢ila iz 389. ¢lena ZTFI. Informacije so bile pridobljene na podlagi javno dostopnih podatkov, za katere avtor meni, da so verodostojne, vendar pa za njihovo natan¢nost 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, 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 finan¢nimi 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 premozZenja 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.




