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Veselje na borzah

Pretekli teden je vlagateljem narisal nasmeh na obraze. Vrednosti indeksov vseh kljuénih kapitalskih trgov so
namrec¢ teden zaklju€ile opazno nad izhodiS€nimi vrednostmi. K rasti te¢ajev na delniskih trgih so v pomembni
meri prispevali podatki o rekordni prazni¢ni prodaji v ZDA, omiljena retorika glede dvigov obrestnih mer s strani
Fed-a ter umiritev strasti med ZDA in Kitajsko.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
23.11. 2018 - 30. 11. 2018 31.12.2017 - 30. 11. 2018
Svet - MSCI World +3,57% +4,97%
ZDA - S&P 500 +5,10% +11,67%
Evropa - DJ STOXX 600 +1,01% -5,06%
Japonska -Topix +2,60% -1,50%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +2,84% -6,46%

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

Ameriski potrosnik, gonilo ameriSkega gospodarstva, ostaja v odli¢ni formi. Rekordna, s popusti prezeta prazni¢na
prodaja pa je razveseljevala trgovce tudi po »&rnem petku«. V ponedeljek so tako na vrsto prisli ljubitelji spletnega
nakupovanja (Cyber Monday), ki so v enem dnevu zapravili za 7,9 milijard zelencev, kar predstavlja skoraj 20 % letni
porast glede na lanskega ter zgodovinsko najvecji dnevni zasluzek trgovcev v spletni prodaji. Odli¢ni prodajni podatki
potrjujejo priCakovanja, da bo letoSnja prazni¢na sezona najmoc¢nejsa v zadnjih letih. Nizka brezposelnost in naras€ajoce
place namrec¢ skupaj z dobrim stanjem ameriSkega gospodarstva krepijo zaupanje potroSnikov. Amazon, najvecji spletni
trgovec, preko katerega je bila sklenjena skoraj polovica spletnih nakupov, je spletni ponedeljek po Stevilu prodanih
izdelkov oznacil za najvecji nakupovalni dan v svoji zgodovini, delnica druzbe pa je na tedenski ravni obogatila vlagatelje
za 12,5 %.

Onkraj luze je v sredini tedna za olajSanje na borzi poskrbel tudi predsednik ameriskega Fed-a, Jerome Powell. Na
sre€anju gospodarskega kluba v New Yorku je nakazal, da Fed v lu¢i $e vedno dobrega stanja ameriske ekonomije
vztraja pri postopnem zaostrovanju ameriSke denarne politike. Po pri¢akovanjih bo namre¢ klju¢no obrestno mero dvignil
ponovno na decembrskem zasedanju, vendar pa postaja bolj previden glede nadaljnjih dvigov. Po mnenju centralnih
bankirjev se referenéna obrestna mera nahaja malenkost pod t.i. nevtralno ravnjo, ki niti ne zavira niti ne pregreva
gospodarstva. Spremenjena retorika je presenetila vlagatelje in posledi¢no spodbudila rast ameriskih delnic, ki so,
merjeno v dolarjih, zabelezile najvisjo tedensko rast v zadnjih 7 letih.

Na stari celini so vlagatelji pozdravili pripravljenost italijanske vlade, da spremeni predlog proracuna za leti 2019 in 2020.
Politi¢na tveganja je pomiril tudi obetajo€ sporazum o izstopu ZdruZenega kraljestva iz Evropske unije, za katerega bo
sicer britanska premierka Mayeva iskala potrditev Se v domacem parlamentu. Nekoliko je razoCaral podatek nemskega
instituta Ifo o razpolozenju nemskih direktorjev, ki se je novembra Ze tretji mesec zapored poslabsalo. Nemski direktor;ji
so bili manj optimisti¢ni tako v oceni trenutnega stanja v gospodarstvu kot v pri€¢akovanjih za prihodnjih Sest mesecev,
saj trgovinski spor med ZDA in Kitajsko vpliva tudi na izvozno usmerjeno domace gospodarstvo. Nemcija je sicer v
zadnijih letih uspela zmanjsati odvisnost od izvoza na raun domace porabe, kar zmanjSuje ranljivost negativnih zunanjih
vplivov, vnaSa pa kljub temu negotovost, ki ni povSeci vlagateljem.

Z napetostjo so konec tedna vlagatelji Cakali tudi zasedanje voditeljev vrha drzav G20 v Argentini, predvsem sreCanje
ameridkega predsednika Donalda Trumpa s kitajskim kolegom Xi Jinpingom. Ze v sredini tedna je omiljena retorika iz
Bele hiSe, da sreCanje predstavlja priloZznost za umiritev strasti, vnesla pozitiven sentiment na kapitalske trge in dvignila
vrednosti klju€nih borznih trgov. Dejansko sklenjen dogovor ob koncu sre¢anja o zacasni, 90-dnevni prekinitvi ognja, v
okviru katerega ZDA ohranjajo raven carin na 10 %, Kitajska pa se zavezuje za nakup izdatne koli¢ine ameriskih
izdelkov, znizuje tveganje in viSa gospodarske obete.

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premoZenja, 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 boljSe razumevanje finan¢nih 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: ZTFI), saj ne uposteva investicijskih ciljev, finan¢ne situacije in specifiénih potreb osebe, ki se je
na kakrsenkoli nacin seznanila z delom ali celotno vsebino tega dokumenta. Dokument prav tako ne pomeni nalozbenega priporocila iz 389. lena ZTFI. Informacije so bile pridobliene 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, finan¢nih nalozb ali nalozbenih
skupin niti javne ponudbe vrednostnih papirjev, ampak le podatke in ocene, izdelane na podlagi javno dostopnih informacij, namenjene obve$¢anju zainteresiranih strank. DruZzba NLB Skladi je in bo sklepala posle z nekate rimi
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.o. 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.




