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Nafta najcenejsa v letoSnjem letu

Z izjemo trgov v razvoju so klju¢éni delniski indeksi pretekli teden zaklju€ili v rdecih stevilkah. Sredino novembra
so zaznamovali ob¢uten padec cene nafte, pestro politicno dogajanje, zlasti glede brexita, in makroekonomske
objave, ki kazejo na upocasnitev gospodarske aktivnosti v evroobmocju.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
(9. 11. 2018 — 16. 11. 2018) (31.12. 2017 — 16. 11. 2018)
Svet - MSCI World -2,14% +4,04%
ZDA - S&P 500 -2,23% +9,67%
Evropa - DJ STOXX 600 -2,15% -5,07%
Japonska -Topix -2,49% -3,91%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +0,34% -8,06%

* vklju€ujo¢ bruto dividende, preracunano v EUR; vir: Bloomberg.

Medtem ko v ZDA ni bilo pomembnej$ih gospodarskih objav, velja med evropskimi omeniti podatek o 0,2-odstotnem
padcu nemskega bruto domacega proizvoda v tretjiem Cetrtletju v primerjavi s prejsnjim Cetrtletiem. Gospodarstvo
lokomotive evroobmocja se je tako prvi€ po zagetku leta 2015 na CEetrtletni ravni skrcilo, na kar sta v najvecji meri
vplivala nizja zasebna potroSnja in SibkejSi trgovinski polozaj. Sledniji je predvsem posledica mednarodnih trgovinskih
sporov in tezav v avtomobilski industriji, saj je bila proizvodnja avtomobilov v Nemcdiji, verjetno sicer le prehodno, mo¢no
zmanjSana zaradi novih emisijskih testov.

Na razpolozenje vlagateljev so imele vpliv tudi politi€ne napetosti drzav stare celine, med katerimi prednjacita Zdruzeno
kraljestvo z brexitom in Italija s predlogom proracuna za leti 2019 in 2020. Potem ko so v sredo predstavniki Evropske
unije in britanske vlade dosegli osnutek dogovora o brexitu, je sledilo ve¢ odstopov britanskih ministrov in drugih visokih
vladnih usluzbenceyv ter svetovalcev. Kljub temu je premierka Theresa May prepri¢ana, da bo brexit izpeljala do konca,
za Zdruzeno kraljestvo pa bo po njenih besedah klju¢en ta teden. Burno dogajanje v zvezi z brexitom se je odrazilo na
valutnem trgu — britanski funt je v primerjavi z evrom v preteklem tednu izgubil 1,8 %.

Cena zahodnoteksaske nafte (WTI Cushing) se je prvi€ v zadnjem letu spustila pod 55 ameriSkih zelencev za sodcek
zaradi ponovnega strahu pred prekomerno ponudbo na trgu, saj je ameriSka proizvodnja na rekordno visokih nivojih,
hkrati pa se tudi proizvodnja drzav ¢lanic OPEC povecCuje. Zaloge v industrializiranih drzavah so se zviSale ze Cetrti
mesec zapored, po napovedih Mednarodne agencije za energijo (IEA) pa naj bi se trend nadaljeval. Na tedenski ravni
se je nafta WTI pocenila za 6,9 % (merjeno v evrih), od letoSnjega vrha v za¢etku oktobra pa kar za Cetrtino.

Tecaji delnic druzb s trgov v razvoju so v preteklem tednu nekoliko porasli, glavni razlog za bolj optimisticnho vzdus$je v
primerjavi z ostalimi regijami pa so predvsem pri¢akovanja glede nadaljevanja pogajanj o trgovinskem sporazumu med
ZDA in Kitajsko. Slednja je namre¢ odgovorila na nekatere ameriSke zahteve, Trump pa je odziv Kitajske oznacil kot
ustrezen in ostaja optimistien glede dogovora.

Sezona objav poslovnih rezultatov ameriskih druzb za tretje Cetrtletje je v zadnijih izdihljajih. Cisco Systems, najved;ji
proizvajalec omrezne opreme na svetu, je prejSnji teden porocal o 7,7-odstotni rasti prihodkov v preteklem Cetrtletju na
letni ravni. K uspeSnemu poslovanju so poleg posodobitve najpomembnejSe strojne opreme in spremembe cen
doprinesli tudi visji izdatki podjetij za racunalni§ko opremo. Delnice druzbe so po objavi rezultatov pridobile 5,3 %
vrednosti, v letoSnjem letu pa Ze dobrih 31 %. Po drugi strani so v petek najvecji padec v zadnjih 10 letih utrpele delnice
druzbe Nvidia (-19,4 %), vodilnega proizvajalca Cipov in grafi¢nih kartic. Kot zanimivost, slabi poslovni rezultati so
povezani tudi z nizjim povprasevanjem po rudarjenju kriptovalut v duhu padajocih cen bitcoina (-15 % v zadnjem tednu)
in ostalih kriptovalut.

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 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 finanénih instrumentov (Ur.l. RS §t. 108/10 s spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju: ZTFI), saj ne
uposteva investicijskih ciljev, finanéne situacije in specifi¢nih potreb osebe, ki se je na kakrsenkoli nacin seznanila z delom ali celotno vsebino tega dokumenta. Dokument prav tako ne pomeni naloZzbenega
priporoéila 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 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.
RazmnoZzevanije prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




