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Samostojni upravitelj premozenja

Trumpova napoved ni prestrasila vlagateljev

Trumpova napoved o uvedbi novih carin na uvoz kitajskega blaga v preteklem tednu ni prestrasila viagateljev.
Nadaljevanje dvostranskih pogovorov med ZDA in Kitajsko in napoved ECB, da bo ohranila izjemno ohlapne
denarne pogoje do izboljSanja gospodarske slike Evrope, je o¢itno navdalo viagatelje z optimizmom.

Donosnost v zadnjem tednu* (6. Donosnost letos*

6.7.2018 - 13. 7. 2018) (31.12. 2017 - 13. 7. 2018)
Svet - MSCI World +1,64% +6,06%
ZDA - S&P 500 +2,17% +9,02%
Evropa - DJ STOXX 600 +0,72% +1,55%
Japonska -Topix +1,11% -0,72%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +2,33% -2,74%

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

Ameriski predsednik Trump Se naprej zaostruje odnose s Kitajsko, saj je pretekli teden napovedal Se uvedbo 10 % carin
na uvoz oblek in pohistva. Trump si namre¢ skladno s predvolilnimi obljubami vztrajno Zeli zmanjSati trgovinski
primanijkljaj s Kitajsko, a tovrstne trgovinske vojne imajo lahko precej negativne ucinke na obe gospodarstvi. Negativen
vpliv Ze uvedenih carin je namrec ze viden v makroekonomskih objavah v ZDA. V marcu uvedene uvozne carine na
aluminij in jeklo, ki predstavljajo pomemben del vhodnih surovin za industrijske proizvode, so precej pripomogle k 0,5 %
v maju in 0,3 % rasti cen industrijskih proizvodov v juniju. V ZDA pa so porasle tudi maloprodajne cene, ki so v juniju na
letni ravni dosegle 2,9 % rast, najveC v zadnjih 6 letih. Medtem so place v tem obdobju v povprecju porasle »le« za 2,7
% in tako ni presenetljivo, da inflacija vse pomembneje vpliva na potrosniSko razpolozenje v ZDA. Zadnja raziskava
potroSniSkega zaupanja ameriSke univerze Michigan izpostavlja, da je ve€ kot polovica Ameri¢anov, ki sodijo v zgornjo
tretjino zaposlenih glede na viSino prejete place, izrazilo zaskrbljenost glede vpliva carin na prihodnjo ameri$ko
gospodarsko rast in inflacijo.

Izpostaviti velja Se znaten upad cene surove nafte WTI, ki je v preteklem tednu izgubila 3,2 % svoje vrednosti, kar je
predvsem posledica vnovi¢nega ¢rpanja in prodaje surove nafte v Libiji. AmeriSka energetska agencija EIA sicer
napoveduje, da bodo ZDA v letu 2019 nacrpale v povprecju 11,8 milijona sod¢kov surove nafte na dan, kar bi ZDA
postavilo na prvo mesto v koli€ini na¢rpane nafte. ZDA so bile zadnji¢ vodilna drzava v €rpanju surove nafte daljnega
leta 1974, trenutno pa v povprecju dnevno nacrpajo 10,9 milijona sod¢kov surove nafte.

Zaostrovanije trgovinskih pogojev je v juliju pomembno vplivalo tudi na razpolozenje nemskih potroSnikov. Slednje se je
znizalo na najnizjo raven v zadnjih Sestih letih. PoviSana negotovost je razlog, da so se zahtevane donosnosti evropskih
obveznic v preteklem tednu v povprecju znizale, krivulja nems$kih drZzavnih obveznic pa Se naprej postaja vse bolj
polozna. Razlika med zahtevano donosnostjo 10 in 2-lethe nemSke drzavne obveznice je dosegla najnizjo vrednost v
zadnjem letu, zato ni presenetljivo, da ECB Se naprej pogojuje konec kvantitativnega sprosc€anja in tudi zaCetek
dvigovanja referencne obrestne mere z boljSimi gospodarskimi razmerami oziroma s priblizevanjem inflacije 2 %.

Sprememba politicnega sistema v Turciji, s katero je novi (stari) predsednik Turcije Erdogan povecal svoje pristojnosti in
hkrati odpravil mesto predsednika vlade, vse bolj vpliva na gospodarsko stanje v Turciji. Med prvimi ukrepi Erdogana po
vnoviéni izvolitvi je bila odstavitev finanénega ministra Mehmet Simseka, ki je v predhodni vladi veljal za trzno
usmerjenega ministra, namesto njega pa je imenoval svojega zeta Berat Albayraka. Erdogan skuSa vplivati tudi na
turSko centralno banko, ki jo je pozval, naj kljub visoki inflaciji, ki je junija na letni ravni dosegla kar 15,4 %, zniza
referenéno obrestno mero. Tako ni presenetljivo, da se kazejo znaki umikanja kapitala iz Turcije. Samo v preteklem
tednu je turska lira v primerjavi z EUR izgubila 5,3 % svoje vrednosti, v letoSnjem letu pa Zze 19,7 %. Nezaupanje
vlagateljev v turSko gospodarstvo se kaze tudi v zahtevani donosnosti 10-letne turSke obveznice, ki je v preteklem tednu
dosegla kar 17,8 %.

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 razumevanije 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 spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju: ZTFI), saj ne upoSteva investicijskih ciljev,
finan¢ne situacije in specificnih potreb osebe, ki se je na kakr§enkoli nacin seznanila z delom ali celotno vsebino tega dokumenta. Dokument prav tako ne pomeni naloZzbenega 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 odlocitev, sprejetih na podlagi mnenj in informacij, ki jih vsebuje ta dokument. Omenjeni podatki v tem dokumentu ne
pomenijo priporocila za nakup ali prodaijo katerihkoli vrednostnih papiriev, finanénih nalozb ali nalozbenih skupin niti javne ponudbe vrednostnih papiriev, ampak le podatke in ocene, izdelane na podlagi javno




