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PR Finanéni analitik

Cena nafte najvisja v zadnjih dveh letih

Po lepi rasti na delniskih trgih so vlagatelji kljub dobrim rezultatom druzb sredstva premikali v bolj varne
nalozbe. Hkrati so pohod delnic na nove vrhove ustavila tudi nasprotujo¢a si mnenja v ameriSkem kongresu
glede davéne reforme, s Cimer se je verjetnost sprejetja te reforme prestavila v naslednje leto.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
3.11.2017 - 10. 11. 2017 31. 12. 2016 - 10. 11. 2017
Svet - MSCI World -0,68% +7,70%
ZDA - S&P 500 -0,62% +6,14%
Evropa - DJ STOXX 600 -1,82% +10,86%
Japonska -Topix +0,85% +12,39%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -0,26% +21,02%

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

Po skoraj dvomesecni nenehni rasti klju€nih borznih indeksov se je njihova rast v preteklem tednu ustavila. V Cetrtek je
namre¢ ameriski senat, zgornji dom ameriSkega kongresa, predstavil svojo verzijo davéne reforme, ki se v dolo€enih
delih bistveno razlikuje od predlagane reforme spodnjega doma kongresa. Verjetnost, da bi bila davéna reforma
izpeljana Se pred koncem leta, kar je Zelja predsednika Trumpa, se je zaradi prevelikih razlik precej znizala. Kljuéna
dela neusklajenosti v kongresu sta €as, ko naj bi znizana stopnja obdavcitve dobi¢kov podjetij pri¢ela veljati, in Stevilo
dohodninskih razredov. Obe strani sta si sicer enotni v znizanju davka na dobicek s 35 % na 20 %, a senat predlaga,
da se nizja dav¢na stopnja uposteva Sele v letu 2019, medtem ko spodnji dom predlaga uveljavitev v letu 2018. Med
drugim senat v nasprotju s spodnjim domom kongresa, ki Zeli poenostaviti in zmanjsati Stevilo dav&nih razredov, vztraja
pri ohranitvi sedmih davénih razredov.

Vlagateljem v preteklem tednu ni prizanesel niti evropski trg. Kljub zviSanju napovedi Evropske komisije o gospodarski
rasti evroobmocja za letoSnje in prihodnje leto so se te€aji evropskih delnic pretekli teden znizali. Evropska komisija
pri¢akuje, da bo gospodarska rast evroobmodja v letoSnjem letu znaSala 2,2 %, kar je najvi§ja rast v zadnjem desetletju
ter za kar pol odstotne tocke vija od spomladanske napovedi.

Eden zmagovalcev so v zadnjih tednih delnice naftnih druzb. Vi§ja cena nafte je v preteklem tednu kljub negativnim
trendom na borzi pomagala k visjim te€ajem delnic naftnih druzb. Cena za sod¢ek zahodnoteksaske nafte (WTI
Cushing) je v preteklem tednu porasla za skoraj 2 % in dosegla najvisjo vrednost v zadnjih dveh letih. Na viSjo ceno so
vplivala priakovanja o podaljSanju dogovora ¢lanic Organizacije drzav izvoznic nafte (OPEC) in nekaterih neclanic o
zmanjSanem ¢rpanju nafte, ki se bodo o tem dokon&no dogovorile konec meseca na Dunaju. Povecane pa so tudi
napetosti na Blizjem vzhodu. V zacetku preteklega tedna je namre¢ savdski princ Ze prvi dan po ustanovitvi
protikorupcijske komisije dal zapreti ve¢ princev, ministrov in poslovnezev. Koncev tedna pa je nepri¢akovano odstopil
libanonski premier, zaradi Cesar sta Savdska Arabija in Bahrajn zaradi varnostnih pomislekov pozvala svoje drzavljane,
naj zapustijo Libanon. Uradni razlog odstopa naj bi bil pritisk Siitskega gibanja Hezbolah ter groznje s smrtjo, neuradno
pa naj bi premier odstopil pod pritiskom Savdske Arabije.

Proti koncu gredo tudi objave Cetrtletnih rezultatov druzb, kjer je pretekli teden pozitivno presenetila druzba Take-Two
Interactive Software. Dobri rezultati tretjega najvecjega ameriSkega zaloznika in razvijalca videoiger za racunalnike in
igralne konzole so te€aje delnic dvignili za dobrih 10 %. Hkrati je druzba na racun visokega povprasevanja po
koSarkarski igri NBA 2K18 in igre Grand Theft Auto V zviSala pri€akovanja o rasti prihodkov. Ob tem se je druzba tudi
pohvalila, da je zadnja s 85 milijoni prodanimi izvodi postala najbolj prodajana igra vseh ¢asov. Druzba s svojimi
rezultati ni osamelec med razvijalci videoiger. Zaradi vse vecje prodaje preko digitalnih kanalov ter nakupov dodatnih
vsebin znotraj iger tudi vecja konkurenta Electronic Arts in Activision Blizzard dosegata lepo rast. V letoSnjem letu sta
dolarska te€aja njunih delnic porasla za 40 % oziroma 70 %.

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 bolj$e razumevanje finanénih instrumentov in delovanja trga kapitala in ne pomeni ponudbe oziroma povabila k
ponudbi za nakup ali prodajo v dokumentu obravnavanih finanénih instrumentov oziroma kakrsnihkoli drugih finanénih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finanénimi instrumenti. Dokument prav tako ne
predstavlja osebnega priporocila oziroma investicijskega svetovanja po 8. ¢lenu Zakona o trgu finanénih instrumentov (Ur.l. RS §t. 108/10 s spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju: ZTFl), saj ne
uposteva investicijskih ciljev, finan¢ne situacije in specifiénih potreb osebe, ki se je na kakrSenkoli nacin seznanila z delom ali celotno vsebino tega dokumenta. Dokument prav tako ne pomeni nalozbenega
priporocila iz 389. ¢lena ZTFI. Informacije so bile pridobljene na podlagi javno dostopnih podatkov, za katere avtor meni, da so verodostojne, vendar pa za njihovo natan¢nost in celovitost ne jaméimo.
Informacije ne predstavljajo notranjih informacij po 373. ¢lenu ZTFI. Druzba NLB Skladi ne prevzema odgovornosti za posledice odlocitev, sprejetih na podlagi mnenj in informacij, ki jih vsebuje ta dokument.
Omenjeni podatki v tem dokumentu ne pomenijo priporocila za nakup ali prodajo katerihkoli vrednostnih papirjev, finan¢nih nalozb ali nalozbenih skupin niti javne ponudbe vrednostnih papirjev, ampak le
podatke in ocene, izdelane na podlagi javno dostopnih informacij, namenjene obves$¢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.
Razmnozevanie prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovolienja avtoria ni dovolieno.




