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Izjave FED-a burijo duhove

Vlagatelji na ameriske ter evropske kapitalske trge so bili minuli teden pod vplivom predsednika AmeriSke centralne banke
(FED), ki je dejal, da bodo v primeru izboljSanja gospodarske klime zmanjsali obseg kupovanja obveznic. V Evropi je odmeval
tudi podatek o povisanju brezposelnosti v evroobmoc¢ju.

V zadnjem tednu Letos
v EUR (24.5.2013-31.5.2013) (31.12.2012 - 31.5.2013)
Svet - MSCI World* -1,79% +11,88%
ZDA - S&P 500* -1,54% +16,33%
Evropa - DJ STOXX 600* -0,81% +7,58%
Japonska -Topix* -5,12% +14,91%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets* -2,13% -2,72%

* Donosnost cenovnega indeksa v EUR; vir: Bloomberg.

Pretekli teden ke je v ZDA zadel obetavno, saj se je potrosnisko zaupanje povzpelo na najvisjo raven od leta 2008, cene stanovanj pa
so se zviSale bolj od pri¢akovanj analitikov. Ti podatki so Se dodatno utrdili mnenje o nadaljevanju okrevanja ameriSkega
gospodarstva, saj je potroSnik zelo pomemben &len robustnosti ameriSkega gospodarskega okrevanja, kjer potrodnja predstavlja 70 %
bruto domacega proizvoda (BDP). Nepremicninski sektor v zadnjem letu moc¢no okreva, kar je razvidno tako iz Stevila pricetih gradenj,
gradbenih dovoljenje ali pa skoraj 11 % rasti cen stanovanj in hi§ Ameri¢anov (indeks Case-Shiller 20). Nekoliko ironi¢no je, da so
dobri gospodarski podatki vnesli tudi nekaj negotovosti na ameriski borzni trg, razlog pa ti¢i prav v nedavni FED-ovi napovedi, da bodo
zmanijSali monetarne spodbude, v kolikor bi se gospodarsko stanje v ZDA znatneje izboljSalo, to pa bi lahko negativno vplivalo na
prihodnjo gospodarsko rast. Rahlo je razocaral dvig Stevila novih prosilcev za nadomestilo za brezposelnost, a tokratni tedenski
podatek ni bistveno vplival na razpolozenje vlagateljev, saj trg dela ze od leta 2010 kaze znake okrevanja.

Evropske borze so minuli teden ponovno pristale v negativnih Stevilkah. Evropski trg dela, za razliko od ameriSkega in japonskega, Se
vedno ne kaze znakov okrevanja, saj se stopnja brezposelnosti v evroobmocju od sredine leta 2011 vztrajno povecuje in je v aprilu
znaS8ala rekordnih 12,2 %. V zadnjem letu je tako po podatkih Eurostata brez dela ostalo dodatnih 1,6 milijona prebivalcev drzav s
skupno valuto. Na nizkem nivoju ostaja tudi potro$nikovo zaupanje evroobmocja. Vse to povecuje pritisk na Evropsko centralno banko
(ECB), naj svoja prizadevanja za stabilizacijo evropskega gospodarstva Se okrepi. ECB je sicer Zze maja znizala referenéno obrestno
mero na 0,5 %, pri Eemer je guverner ECB Mario Draghi zagotovil, da so v primeru slabSanja gospodarske klime pripravljeni na
dodatne spodbujevalne ukrepe. Inflacija evroobmocja se je maja nekoliko povecala in znasa 1,4 %, a je Se vedno precej pod ciljno
vrednostjo 2 %. Nekoliko bolj razveseljiva je bila uspesna prodaja italijanskih obveznic, saj je Italija izpolnila zastavljeni cilj prodaje 5,75
milijarde evrov 5- in 10-letnih obveznic. Kljub temu je obrestna mera na italijanske obveznice poskocila na 3-mesecni vrh. Tako bo
morala za 10-letne obveznice plac¢ati 4,14 % obrestno mero, medtem ko je marca lani za izdajo 10-letnih obveznic placala le 3,94 %.

Kitajsko gospodarstvo se Se naprej ohlaja, saj je v prvem Cetrtletju letos na letni ravni zraslo le za 7,7 %, kar je celo manj, kot znasa
lanskoletna rast (7,8 %), ki je bila najnizja v zadnjih 13 letih. Novi kitajski predsednik Xi Jinping je tako Zze oznanil ve¢ reform, med
drugim olajSanje pritoka tujega kapitala in privatizacijo. Minuli teden je povedal, da so Ze sprejeli dolo¢ene davéne ukrepe, ki bodo
razbremenili gospodarstvo, po drugi strani pa je sporoc€il, da nameravajo izvesti tudi ve¢ ukrepov, namenjenih varovanju okolja, ¢etudi
bo to na kratki rok Skodovalo gospodarski rasti.

Tecaj delnice italijanskega proizvajalca avtomobilov Fiat je prejsSnji teden porasel za 8,2 % in je na najvisjih nivojih v zadnjih dveh letih.
Rast tecaja je predvsem posledica Spekulacij, da bo Fiat do konca leta zakljugil zdruzitev z ameri§kim Chryslerjem. Trenutno ima Fiat v
lasti dobrih 58 % Chryslerja, pri bankah pa se trudi pridobiti dodatnih 10 milijard dolarjev posojila za nakup preostalega deleza. Z
zdruzitvijo Zelijo povecati svojo konkuren¢nost, s Cimer bi se lahko spopadli z avtomobilskimi giganti, kot so Toyota, General Motors in
Volkswagen.

Rok Brezigar, finan¢ni analitik

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premoZzenja, d.o.o., 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 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 finan¢nih 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. I. RS, &t. 108/10, 78/11, 55/12 in 105/12; v
nadaljevanju: ZTFI), saj ne uposteva investicijskih ciljev, finan¢ne situacije in specifi¢nih potreb osebe, ki se je na kakr§enkoli na¢in seznanila z delom ali celotno vsebino tega dokumenta. Dokument
prav tako ne pomeni nalozbenega priporo¢ila 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
mnen;j in informacij, ki jih vsebuje ta dokument. Omenjeni podatki v tem dokumentu ne pomenijo priporogila 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, 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.




