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Apple utisal kritike

Evropski makroekonomski podatki so Se naprej solidni, a nakazujejo na umirjanje rasti. Po drugi strani podatki
za ZDA nakazujejo na krepitev gospodarske rasti. Poslediéno je vrednost dolarja glede na evro v preteklem
tednu porasla na najvisji nivo od zacetka leta.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
27.4.2018 - 4. 5. 2018 31.12.2017 - 4. 5. 2018
Svet - MSCI World +0,92% -0,18%
ZDA - S&P 500 +0,99% +0,11%
Evropa - DJ STOXX 600 +0,62% -0,55%
Japonska -Topix +0,17% -0,07%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -0,52% -1,44%

* vklju€ujo€ dividende, prera¢unano v EUR, vir: Bloomberg.

Nadaljuje se sezona objav poslovnih rezultatov ameriSkih druZb. To so prve objave poslovnih rezultatov po znizanju
korporativnih davkov trenutne vlade, zato so podatki pri¢akovano dobri. Se ve&, zaenkrat je rezultate objavilo 411 od
500 podijetij, vklju€enih v S&P 500, od teh pa je kar 315 podjetij preseglo priCakovanja analitikov. Pozitivno je izstopalo
tudi trenutno najvecje podjetje na svetu po trzni kapitalizaciji, proizvajalec strojne opreme Apple, saj so rezultati
pokazali na robustno rast prek vseh segmentov druzbe. Se posebej veseli 14-odstotna rast prodaje pametnih telefonov
iPhone, saj je Apple s tem utiSal kritike, ki so opozarjali, da se povprasevanje po njihovem najbolj prodajanem izdelku
umirja. Tec€aj delnice Appla je tako v enem tednu porasel za dobrih 13 %, h kateri je pripomogel tudi znani vlagatel;
Warren Buffett, ki je prek svojega podjetja Berkshire Hathaway dokupil dodatnih 75 milijonov delnic in tako Se utrdil
druzbo Apple kot najvecjo delniSko nalozbo v svojem portfelju. Ameriski trg dela se Se naprej krepi. Potem, ko je
ameriSko gospodarstvo aprila dodalo 164 tiso€ novih delovnih mest, se je stopnja brezposelnosti znizala na 3,9 %, kar
je najmanj v zadnjih 18 letih. Povecevanje zaposlenosti v povezavi z zadnjimi znizanji davkov kljub rasti stroSkov
zadolzevanja povecuje kupno mo¢ Ameri¢anov, kar je pozitivho za prihodnje gospodarske obete. Nekoliko manj
spodbuden je bil podatek o zmanj$anju rasti proizvodnje, saj je ta rast bila najnizja v zadnjih 9 mesecih. Kljub temu pa
je potrebno poudariti, da je bila rast Se vedno nad dolgoro¢nim povprecjem, pri Cemer je bil to ze 108. zaporedni mesec
proizvodne ekspanzije.

Podatki instituta Markit so pretekli teden potrdili, da se je ekonomska aktivnost evroobmocja (merjena z anketnim
indeksom proizvodne in storitvene aktivnosti) v aprilu Ze 58 zaporedni mesec povecala. Spodbudno je, da sta robustno
rast prikazala tako storitveni kot proizvodni sektor. Kljub temu pa je nekaj nervoze med vlagatelje vneslo dejstvo, da se
rast pocasi umirja, saj je bila aprilska rast najpoCasnejSa po januarju 2017. Hkrati se umirja tudi rast Stevila novih
narocil, ki je v storitvenem sektorju dosegla 8 mesecno, v proizvodnem pa 17 mesecno dno. Kljub vsemu so evrske
druzbe ob zapolnjenih kapacitetah in e vedno rasto€ih narocilih tudi aprila iskale nove delavce. Zaposlenost se je tako
povecala v vseh drzavah evroobmogja, pri emer je samo Spanija zabeleZila upo&asnitev rasti.

Ob slabsih gospodarskih podatkih za evroobmocje in boljSih za ZDA je pretekli teden vrednost dolarja glede na evro
porasel za 1,4 % na 1,196, kar je najve€ po koncu preteklega leta. Rast vrednosti dolarja je v kombinaciji z rastjo
obrestnih mer v ZDA (zahtevana donosnost 2-letne je denimo prvi¢ po avgustu 2008 presegla 2,5 %) sprozila selitev iz
trgov v razvoju v razviti svet, kar je klju€en razlog za negativno donosnost trgov v razvoju v preteklem tednu.

Se vedno sicer negotovost na kapitalske trge vnasa groznje morebitne trgovinske vojno med ZDA in Kitajsko. Pretekli
teden je ameriski predsednik Donald Trump zagrozil, da bo uvedel omejitve za kitajske telekomunikacijske druzbe,
hkrati so ameri8ki pogajalci zahtevali, da se bilateralni trgovinski primanjkljaj zmanjSa za 200 milijard USD in da Kitajska
odpravi nekatere subvencije domacim podjetjem. Po Stevilnih ostrih besedah na obeh straneh so se pogajanja v petek
zakljucila, a prakti¢no brez dogovora, razkorak med drZzavama pa ostaja.

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 izklju¢no 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 finanénih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finanénimi instrumenti. Dokument prav tako ne
predstavlja osebnega priporocila oziroma investicijskega svetovanja po 8. €lenu Zakona o trgu finan¢nih 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 kakrSenkoli na¢in 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 odlogitev, 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 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.




