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Padanje japonskega jena

Za nami je ponovno dober teden za vlagatelje na kapitalskih trgih. Poleg ugodnih ekonomskih objav tako v ZDA kot
v Evropi so vlagatelji pozitivno sprejeli odlo¢itev o zadasni odpravi zgornje meje zadolzevanja (angl. debt ceiling), iz
Evropske centralne banke (ECB) pa je priSla novica, da so evropske banke ECB vrnile ve¢ denarja od pri¢akovan,;.

V zadnjem tednu Letos
v EUR (18.1.2013-25.1.2013) (31.12.2012 - 25.1.2013)
Svet - MSCI World* +0,26% +3,01%
ZDA - S&P 500* +0,16% + 3,39%
Evropa - DJ STOXX 600* +0,94% + 3,59%
Japonska -Topix* -1,44% -0,85%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets* -2,04% -0,60%

* Donosnost cenovnega indeksa v EUR; vir: Bloomberg.

V ZDA je v zadnjem Casu potekala burna razprava o morebitnem dodatnem zadolZevanju drzave. Demokrati so Zeleli, da se
odpravijo omejitve glede drzavnega zadolzevanja v viSini 16.400 milijarde USD, s €imer bi Se naprej lahko spodbujali gospodarstvo
preko povecevanja drzavne potroSnje, po drugi strani pa so bili republikanci proti, saj bi radi omejili rast javnega dolga drzave.
Republikanci bi sicer odobrili dvig meje zadolzevanja, a le pod pogojem, da vlada hkrati sprejme dolo¢ene varcevalne ukrepe ter
tako zniza pritiske na povecevanje javnega dolga, na kar pa predsednik Obama ni Zelel pristati. Minuli teden so tako sprejeli
kompromisno resitev, da se zgornjo mejo zadolzevanja zaCasno odpravi do sredine maja, hkrati pa reSitev dolo¢a, da ¢lani
kongresa ne dobijo place, dokler ne sprejmejo celotnega prora¢una. Dodaten razlog za zadovoljstvo predstavlja okrevanje trga
dela. Ta je bil dosti asa najbolj pere¢ problem ameriSkega gospodarstva, a v zadnjem obdobju kaze ociten trend izboljSevanja.
Stevilo novih prosilcev za nadomestilo za brezposelnost je tako minuli teden upadlo na najniZjo stopnjo od konca leta 2007. Boljsi
od pri¢akovanj je bil tudi t.i. indeks vodilnih indikatorjev, ki napoveduje gospodarsko aktivnost v prihodnjih mesecih.

Spodbudne novice prihajajo tudi iz stare celine, kjer zadnji podatki nakazujejo na stabilizacijo ban€nega sistema, ki je nujen pogoj
za okrevanje evropskega gospodarstva. Po podatkih ECB bodo namre¢ evropske banke v prihodnjih dneh predhodno odplacale
137 milijard evrov triletnih posojil. ECB je namre¢ konec leta 2011 in v zaCetku 2012 za stabilizacijo evropskega finan¢nega
sistema posodila evropskim bankam 1000 milijard evrov. Tolik§no predhodno odplacilo dolga je presenetilo tudi analitike, kar
nakazuje, da se je pritisk na banke evroobmogja v zadnjem obdobju precej zmanj$al. Se naprej prihajajo spodbudne novice iz
Nemcije, saj lahko na podlagi indeksa, ki ga izraunava Center za ekonomske raziskave (ZEW), sklepamo, da se zaupanje v
nemsko gospodarstvo izboljSuje. Manj od pricakovan;j se je znizala tudi proizvodnja v evroobmocdju, izboljSalo pa se je tudi
potrosniSko zaupanje.

Japonski borzni indeks je minuli teden v evrih upadel, a to je zgolj posledica zniZanja vrednosti japonskega jena v primerjavi z
evrom. Japonsko gospodarstvo namrec ze ve€ kot dve desetletji bolj ali manj stagnira, trenutna vlada pa bi rada preko nizanja
vrednosti valute spodbudila izvoz in posledi¢no tudi gospodarstvo. Jen v primerjavi s pomembnejSimi svetovnimi valutami izgublja
na vrednosti Zze od julija preteklega leta, v primerjavi z evrom pa je v tem obdobju upadel Ze za skoraj 30 %. Analitiki tako ze
opozarjajo, da bi nadaljevanje tak$ne politike lahko sprozilo valutno vojno v regiji, saj ostale drzave zaradi teh ukrepov Ze izgubljajo
na konkurenénosti v primerjavi z Japonsko.

V nasprotju z dobrimi poslovnimi rezultati nekaterih pomembnejSih tehnoloSkih druzb, kot sta na primer IBM in Google, je vlagatelje
pretekli teden precej razo€aralo poslovanje ameriSkega giganta Apple. Ta se v zadnjem obdobju bori z vedno vecjo konkurenco in
je bil v pomanjkanju novih izvirnih tehnoloskih reSitev in umiritvi povprasevanja po njihovih izdelkih prisiljen investirati ve€ v razvoj
novih izdelkov. Dobicek druzbe je tako zaradi znizevanja marz ostal skoraj nespremenjen, kljub temu da je v zadnjem obdobju
lansiral novi iPhone 5 ter iPad mini, zaradi ¢esar so prihodki sicer zrasli, a najpo¢asneje v zadnjih 14 Cetrtletjih. Posledi¢no je tecaj
druzbe od vrha v septembru 2012 upadel za dobrih 37 %.
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Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premoZenja, d.o.o0., Trg republike 3, 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 finan¢nih instrumentov oziroma kakr$nihkoli drugih finan€nih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finan¢nimi instrumenti.
Dokument prav tako ne predstavlja osebnega priporocila oziroma investicijskega svetovanja po 8. €lenu Zakona o trgu finan¢nih instrumentov (Ur. I. RS, &t. 108/10, 78/11 in 55/12; 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 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 natanénost in
celovitost ne jamcimo. 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 priporog¢ila za nakup ali prodajo katerihkoli vrednostnih papirjev, finan€nih nalozb ali naloZzbenih 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, ki jih upravlja druzba NLB Skladi. 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.




