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Direktor sektorja upravljanja portfeljev

Epilog bitki za prevzem druzbe Sky in tvitom Elona Muska

Boj med druzbama Comcast in 21st Century Fox za prevzem medijskega velikana Sky je zaklju¢en. Po skoraj
dveh letih zviSevanja ponudb je konéna cena za 125 odstotkov visja glede na ceno pred prvo prevzemno
ponudbo. Manj navduseni pa so delnicarji Tesle, katere delnica je znatno upadla po objavi obtozbe ameriske
komisije za vrednostne papirje in borzo (SEC) zoper tvitom ustanovitelja Elona Muska.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
(21. 9. 2018 - 28. 9. 2018) (31. 12. 2017 - 28. 9. 2018)
Svet - MSCI World +0,47% +9,61%
ZDA - S&P 500 +0,59% +14,45%
Evropa - DJ STOXX 600 -0,26% +1,47%
Japonska -Topix +1,82% +4,70%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +0,85% -4,14%

* vklju€ujo€ bruto dividende, prerac¢unano v EUR
Vir: Bloomberg

Razburljiv zacetek preteklega tedna so Ze v ponedeljek zaznamovale delnice britanske druzbe Sky, ki so pridobile okoli
9 odstotkov vrednosti, potem ko je medijski velikan pozval svoje delni€arje, naj takoj sprejmejo prevzemno ponudbo, ki
jo je med vikendom zviSal ameriski Comcast (NBC, Universal Pictures). Zaklju¢ek prevzemnega boja med druzbama
Comcast in 21st Century Fox je potekal preko posebnega drazbenega postopka, ki ga je dolocil prevzemni odbor
Zdruzenega kraljestva. Na koncu je najviSjo ponudbo dal Comcast in s 17,28 funta za ceno ene delnice premagal 21st
Century Fox, ki je ponudil 15,67 funta. Prevzemna cena pomeni trzno vrednost druzbe Sky v viSini 30 milijard funtov in
predstavlja 125-odstotno premijo v primerjavi s ceno delnice z dne 6. decembra 2016, ko je bil zadnji trgovalni dan pred
zaCetkom boja za prevzem druzbe Sky.

Pretekli teden so pri¢ele veljati 10-odstotne carine na uvoz 200 milijard dolarjev kitajskega blaga v ZDA. Ce nadaljnja
pogajanja s Kitajsko ne bodo uspesna, se bodo carine v zaetku 2019 zviSale na 25 odstotkov. Peking na drugi strani
napoveduje protiukrepe in se umika od pogajalske mize. Onkraj luze se je zgodil tudi tretji letoSnji dvig obrestnih mer
ameriSke centralne banke (Fed) in vsaj delno preusmeril pozornost vlagateljev od napetosti med ZDA in Kitajsko.
Temeljna obrestna mera se sedaj nahaja v obmocju med 2 in 2,25 odstotka. Pri 3 odstotkih pa zahtevane donosnosti
predsednika Donalda Trumpa glede politike zviSevanja obrestnih mer pa vlagatelji letos pri€akujejo e eno zviSanje, in
sicer na decembrski seji. Dvig obrestne mere je centralna banka pospremila s komentarjem, da se poloZaj ameriSkega
trga dela in gospodarstva Se naprej izboljSuje, obenem pa je dvignila oceno gospodarske rasti ZDA v letoSnjem letu z
2,8 na 3,1 odstotka.

Med pomembnejSimi regijami so edine teden negativno zakljucile evropske delnice. Klju€en za to je bil italijanski
predlog proracuna za prihodnje leto, po katerem je ciljni primanjkljaj za trikrat visji od cilja prejSnje vlade in tudi visji od
pricakovanj Evropske komisije, ki mora proracun tudi odobriti. Nezaupanje vladi so pokazali tudi viagatelji, saj so
opazno porasle zahtevane donosnosti italijanskih drzavnih obveznic in upadli te€aji predvsem delnic italijanskih bank.

Proti koncu tedna je epilog dobila tudi zgodba okoli Tesle in spornih tvitov Elona Muska. Musk, ki je ustanovitelj in
izvrsni direktor druzbe, je dosegel poravnavo s SEC-om. Ta ga je obtozila goljufije za vrsto napacnih in zavajajocih
tvitov 0 moznosti privatizacije in umiku Tesle z borze. Po sporazumu o poravnavi bo Musk ostal izvrdni direktor (CEO)
podjetja, vendar se mora za tri leta odreci vlogi predsednika upravnega odbora in hkrati placati 20 milijonov dolarjev
kazni. Tudi Tesla bo morala plac¢ati 20 milijonov dolarjev kazni in v svoj odbor imenovati dva nova neodvisna direktorja.
Na dogajanje je burno odreagirala cena delnice druzbe, ki je v petek po objavi obtoZzbe SEC-a izgubila 14 odstotkov
vrednosti.

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 izklju¢no za boljSe 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 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 spreme mbami in dopolnitvami; v nadaljevanju: ZTFl), saj ne
uposteva investicijskih ciljev, finan¢ne situacije in specifiénih 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 natan¢nost in celovitost ne jam¢imo.
Informacije ne predstavljajo notranjih informacij po 373. ¢lenu ZTFI. Druzba NLB Skladi ne prevzema odgovornosti za posledice odloitev, sprejetih na podlagi mnenj in informacij, ki jih vsebuje ta dokument.
Omenijeni 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 obvescanju 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 naloZzbene skupine nalagajo tudi investicijski skladi in portfelji strank gospodarjenja s finanénimi
instrumenti, ki jih upravlja druzba NLB Skladi, upravljanje premozZenja, 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.




