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Evropa zaskrbljeno pogleduje proti Italiji

Po stevilnih tezavah in napornih pogajanijih je Italija konéno dobila novo vlado. Zal pa ta ni tak$na, kakrsno bi si
zeleli drugod po Evropi, saj je sestavljena iz dveh evroskepti¢nih strank. Tudi Trump je razburil nekatere
zaveznice, potem ko je napovedal uvedbo carin na jeklo in aluminij za EU, Kanado in Mehiko.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
25.5.2018 - 1. 6. 2018 31.12.2017 - 1. 6. 2018
Svet - MSCI World -0,11% +3,34%
ZDA - S&P 500 +0,45% +5,41%
Evropa - DJ STOXX 600 -1,07% -0,58%
Japonska -Topix -1,36% +1,57%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -0,60% +0,55%

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

Italijani so po 3 mesecih burnih razprav in preobratov konéno dobili delujo€o viado. V petek je namre€ kot novi premier
zaprisegel 53-letni Giuseppe Conte, profesor prava, ki pa doslej prakti¢no ni bil politisno dejaven. Ceprav vzpostavitev
vlade vnaSa nekaj prepotrebne gotovosti v italijanski politi¢ni prostor, precej bolj skrbi populistiCna in evroskepti¢na
narava koalicije, ki je sestavljena iz Gibanja 5 zvezd, populisticne stranke, ki jo je ustanovil popularen komik Giuseppe
Grillo, ter skrajno desne stranke Liga. Programa se ujemata na precej klju€nih tockah, kot so na primer protiimigrantska
politika, pove€anje drzavnega intervencionizma, povecanje drzavne potro3nje ter ze prej omenjeni evroskepticizem.
Stranki sta se sicer ve¢ tednov pogajali, a je Se nedavno kazalo, da bodo napori zaman, saj je italijanski predsednik
Sergio Mattarella izkoristil moznost veta za njihov izbor finan€nega ministra, ekonomista Paola Savona, znanega po
nasprotovanju skupni evropski valuti in tudi Evropski uniji na sploSno. Sprva je namre¢ kazalo, da brez Savona koalicije
ne bo, a sta se stranki dogovorili, da bodo za finan€nega ministra postavili precej zmernejSega in relativno
nepoliticnega Giovannia Tria, Savona pa premestili na precej manj obCutljivo ministrstvo, zadolzeno za evropske
zadeve. Navkljub nastrojenosti novoustanovljene vlade proti EU ni pri¢akovati, da bi Italija naredila kakdne vecje korake
proti izstopu iz evroobmocdja ali celo EU. Ustava je bila namre¢ spisana po padcu tedanjega diktatorja Benita
Mussolinija, katere namen je bil omejitev premierjeve moci, s ¢imer bi preprecili morebitno ponovitev krvave zgodovine.
Med drugim italijanska ustava tudi preprecuje razpis referenduma o izstopu iz EU, saj obvezujoCih referendumov za
mednarodne pogodbe po trenutni zakonodaji ni mozno sklicati.

Potem ko se vlagatelji nervozno sprasujejo, ali se bodo ohlajeni odnosi med ZDA in Kitajsko spremenili v trgovinsko
vojno, je ameriski predsednik Donald Trump odprl novo fronto. ZDA so namre¢ napovedale, da bodo uvedle 25 %
carine na jeklo in 10 % na aluminij iz Kanade, EU in Mehike. Trenutno namrec na trgu obstaja presezek ponudbe teh
dveh kovin, kar negativno vpliva na cene in posledi¢no na podjetja, ki jih proizvajajo. V ZDA je sicer priblizno 300 tiso¢
ljudi neposredno odvisnih od teh dveh industrij. Trump je Ze pred ¢asom uvedel carine na jeklo in aluminij, a so bile
omenjene drzave opros€ene njihovega pla¢evanja. V ozadju so sicer potekala pogajanja, da bi te drzave svoj izvoz v
ZDA prostovoljno zmanjsale, ker pa do dogovora ni prislo, je Trump minuli teden uvedel carine tudi za te drzave.
Seveda so tako drzave EU, kot tudi Kanada in Mehika zagrozile s povracilnimi ukrepi ter uvedle carine za nekatere
produkte iz ZDA. EU je tudi vloZila pritozbo na Svetovni trgovinski organizaciji (WTO).

V ZDA veseli nadaljnja krepitev trga dela, zadnji podatki so namre¢ pozitivno presenetili. AmeriSka podjetja so maja
dodala 223 tiso¢ novih zaposlitev, kar je stopnjo brezposelnosti e nekoliko zniZalo (na 3,8 %), kar je najniZja vrednost
v zadnijih 18 letih. Ce k temu dodamo $e nadaljnjo rast proizvodnje in e vedno visoko stopnjo potro$nikovega
zaupanja, je razumljivo, da se je to pozitivno odrazilo tudi na delniskih indeksih - navkljub grozec¢im trgovinskim vojnam
na obzorju. Slaba stran izboljSanja ameriSkega trga dela je, da bi lahko vi§je placge pritisnile na zviSanje inflacije, kar bi
lahko spodbudilo ameriSko centralno banko k ostrejSemu zategovaniju likvidnosti.

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premozZenja, 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 financnih 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. élenu Zakona o trgu finanénih instrumentov (Ur.l. RS &t. 108/10 s spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju: ZTFl), saj ne
uposteva investicijskih ciljev, financ¢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 pridobliene na podlagi javno dostopnih podatkov, za katere avtor meni, da so verodostojne, vendar pa za njihovo natan¢nost in celovitost ne jam¢éimo.
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.
Omenijeni podatki v tem dokumentu ne pomenijo priporocila za nakup ali prodajo katerihkoli vrednostnih papirjev, finanénih 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 premozenja, d.0.0. 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.
RazmnozZevanie prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




