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Ameriskih delodajalcev trgovinska vojna Se ne skrbi

Zaostrovanje na podrocju trgovinskih politik o€itno postaja dnevna stalnica. A opozorila, da bo negativne
posledice cutilo celotno svetovno gospodarstvo, zaenkrat ameriske delodajalce ne skrbijo. Amerisko
gospodarstvo deluje s polno paro, kar je vidno tudi v robustnem trgu dela, saj sluzbo lahko teoreti¢no dobi vsak
American, ki zeli delati.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
(29. 6. 2018 - 6. 7. 2018) (31. 12. 2017 - 6. 7. 2018)
Svet - MSCI World +0,60% +4,35%
ZDA - S&P 500 +0,96% +6,70%
Evropa - DJ STOXX 600 +0,65% +0,82%
Japonska -Topix -2,57% -1,80%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -1,26% -4,96%

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

Po dveh tednih so se globalni delniSki indeksi ponovno obarvali zeleno. Nadaljnje zaostrovanje retorike na podrocju
trgovinske politike vlagateljev o€itno ni spravilo v slabo voljo. Kljub vsemu vlagatelji ostajajo previdni in so v preteklem
tednu povpraSevali predvsem po nalozbah iz necikli¢nih panog, kot so telekomunikacija (+2,1 %) in javne storitve (+2,0
%), ki so dosegle najvisje evrske donosnosti. Po daljSem obdobju so pozitivnho donosnost dosegli tudi evropski
proizvajalci avtomobilov, ki so bili v preteklih mesecih zaradi nenehnega zaostrovanja v trgovinski politiki mo¢no na
udaru vlagateljev. Vrednotenja delnic so se tako mo¢no zniZala, s ¢imer so te druzbe vlagateljem postale ponovno
zanimive. K optimizmu so pripomogli tudi pozitivni odzivi s sestanka med ameriSkim ambasadorjem v Nemciji in
predsedniki uprav treh najvecjih nemskih proizvajalcev avtomobilov (BMW, VW in Daimler), kjer so se pogovarjali o
moznosti odprave uvoznih carin. V preteklem tednu je delniski indeks evropskih proizvajalcev avtomobilov zabelezil
+2,9 % rast.

Na drugi strani Atlantika so ZDA v trgovinski vojni presle z besed k dejanjem. Uvedle so napovedane carinske dajatve
na uvoz kitajskega blaga v viSini 34 milijard USD, na kar je pri€¢akovano odgovorila tudi Kitajska. Opozorila, da
trgovinska vojna negativno vpliva na celotno svetovno gospodarstvo, pa ameriskih delodajalcev ocitno ne skrbijo.
Amerisko gospodarstvo je v polnem zagonu, kar je vidno tudi v robustnem trgu dela. Na plagilnih listah so v mesecu
juniju zabelezili 213.000 ve€ oseb (analitiki so priakovali 200.000). Nekoliko je sicer porasla stopnja brezposelnosti
(4,0 %; pretekli mesec 3,8%), a je tudi to le odraz dobre gospodarske slike. Zaradi dobrih gospodarskih razmer se je
vec kot pol milijona Ameri¢anov ponovno vkljucilo v aktivno iskanje zaposlitve, kar je dvignilo stopnjo brezposelnosti.
Zanimivo, danes je na ameriSkem trgu dela ve€ odprtih delovnih mest, kot je iskalcev zaposlitev, kar delodajalcem
otezuje iskanje primernega kadra.

Slabse gospodarske podatke pa je v preteklem tednu objavila Kitajska, kar je vplivalo na negativhe donosnosti kitajskih
in ostalih azijskih delniskih indeksov, vklju€¢no z Japonsko. Kitajski anketni indeks prihodnje proizvodnje aktivnosti (PMI
manufacturing) se je v juniju dodatno znizal zaradi vijih cen vhodnih surovin in pri€akovanj o zmanj$anju izvoznih
narocil. K padcu te€ajev delnic je prispevala tudi objava kitajske centralne banke, da ne bo uporabljala lastne valute kot
»orozja« proti ameriSki protekcionisticni politiki oziroma ne bo prek depreciacije kitajske valute vecala konkurencnosti
domacih izvoznikov. Je pa po drugi strani kitajska administracija domacim podjetjem obljubila pomo¢ v primeru tezav
zaradi ameriskih carin.

V podijetniski sferi je pomemben mejnik pri masovni proizvodnji dosegel ameriSki proizvajalec elektri¢nih vozil Tesla
Motors. Druzba je namre¢ dosegla cilj, da na tedenski ravni proizvede vsaj 5.000 vozil modela 3. K povec¢anju
proizvodnje je pripomogla, zanimivo, kar v Sotoru ob glavni tovarni zgrajena dodatna proizvodna linija. Rok za dosego
cilja so si v druzbi prvotno zastavili za konec leta 2017, a so druzbo pestile mnoge tezave, ki so ta rok odlozile. Klju¢no
vpraSanje sedaj je, ali jim bo uspelo ohraniti oziroma morda celo povecati hitrost proizvodnje.

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 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 finan¢nih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finan¢nimi 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 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.
Omenijeni 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 premoZenja, d.o.o0. 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 obmogij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja.
RazmnoZevanie prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovolieno.




