Optimizem Feda se je preselil na

borze
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Ameriska centralna banka (Fed) nadaljuje z zmanjSevanjem monetarnih spodbud gospodarstvu, medtem ko
okrevanje ameriskega gospodarstva poteka po pricakovanjih. Mednarodni denarni sklad (IMF) svari pred
prepocasnim okrevanjem evroobmocja in prenizko inflacijo.
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Svet - MSCI World +0,78% +6,79%

ZDA - S&P 500 +0,98% +7,80%

Evropa - DJ STOXX 600 +0,29% +6,04%

Japonska - Topix +1,50% +1,85%

Trgi v razvoju - MSCI Emerging -0,89% +5,68%

markets

* Donosnost cenovnega indeksa v EUR; vir. Bloomberg.

Minuli teden je potekalo dvodnevno zasedanje predstavnikov Ameriske centralne banke (Fed), na katerem so
se po pricakovanju odlocili za nadaljnje zmanjSevanje spodbud gospodarstvu. Fed je zmanjsal mesecni neto
odkup obveznic za dodatnih 10 milijard na 35 milijard ameriskih dolarjev, napovedali pa so tudi nekoliko
hitrejSo rast temeljne obrestne mere v prihodnjem letu. Kljub temu so bili tecaji ameriskih delnic minuli teden
na rekordnih ravneh, saj je Fed poudaril, da bo dolgoro¢na obrestna mera nizja od napovedane, s Cimer Zelijo
okrepiti okrevanje gospodarstva ter znizati brezposelnost. Fed je tudi znizal napoved gospodarske rasti v
letoSnjem letu z 2,9 na 2,1 — 2,3 odstotno rast. Kljub temu pa napoved gospodarske rasti za leti 2015 in 2016
ostaja nespremenjena, kar pomeni, da gospodarstvo okreva v skladu s pricakovaniji. Stopnja brezposelnosti
je bila maja 6,3 %, kar je najnizja vrednost od zacetka krize. Na pesimisticni strani so makroekonomske
objave minuli teden pokazale na rahel zastoj okrevanja nepremicninskega sektorja, saj je stevilo pricetih
gradenj padlo bolj od pricakovanj, zmanjsalo pa se je tudi Stevilo izdanih dovoljenj za pricetek gradnje.



Mednarodni denarni sklad (IMF) je v zadnjem porocilu opozoril, da je okrevanje evroobmocja prepocasno in
da bi morala Evropska centralna banka (ECB) nastopiti bolj odlo¢no. Po besedah direktorice IMF, Christine
Lagarde, bi morala ECB, v primeru nadaljnje nizke inflacije evroobmocja, zaceti s programom kvantitativhega
sproscanja, in sicer predvsem prek kupovanja drzavnih obveznic. Letna inflacija v evroobmocju je bila na
primer maja 0,5 % v nekaterih drzavah pa celo negativna. S tem ukrepom bi se tako povecalo zaupanje
potrosnika, banke pa bi spodbudilo k ve¢jemu kreditiranju gospodarstva. ECB je doslej sicer sprejela vrsto
ukrepov za spodbujanje gospodarskega razvoja drzav evroobmocja, kljub temu pa vsaj trenutno Se ne
nacrtuje t.i. kvantitativhega sproscanja. Od makroekonomskih objav naj izpostavimo nepricakovan padec
zaupanja vlagateljev v Nemciji, t.j. anketni indeks, katerega namen je predvideti ekonomsko aktivnost v
naslednjih Sestih mesecih. Junija pa se je sicer tudi zaupanje potrosnika evroobmocja zmanjsalo bolj od
pricakovanj.

Zaostrovanje razmer v Iraku je vplivalo na dvig cene nafte, saj se vlagatelji bojijo, da bo prislo do prekinitve
oskrbe z nafto iz te drzave. Na dvig cene nafte so najbolj obCutljive razvijajoCe se drzave, kar je med drugim
tudi razlog za padec delniskih indeksov teh drzav. V Indiji problem predstavlja tudi pomanjkanje padavin, kar
bi lahko ogrozilo letosnji pridelek ter zvisalo cene hrane. To in viSje cene nafte bi tako mo¢no povecalo
inflacijske pritiske, kar bi precej zmanjsalo ucinek trenutnih monetarnih spodbud gospodarstvu. Nekoliko bolj
optimisticne so bile novice iz Kitajske, kjer je tamkajsnja centralna banka znizala zahtevano stopnjo rezerv
bank, s Cimer zelijo spodbuditi banke k ve¢jemu kreditiranju, kar bi posledi¢no pospesilo gospodarsko rast.

Medtem ko je pred kratkim padel v vodo prevzem AstraZenece s strani Pfizerja, je na vidiki nov poskus vecje
konsolidacije v zdravstvenem svetu. Medtronic, drugi najvecji proizvajalec zdravstvenih pripomockov na
svetu, Zeli prevzeti irsko konkuren¢no druzbo Covidien za dobrih 31 milijard evrov. S tem poslom bi druzba
znatno okrepila svoj polozaj dobavitelja bolniSnicne opreme, saj bi mo¢no povecala svoj portfelj proizvodov
ter razsirila prodajno mrezo. Obe druzbi se sooCata z zmanjSevanjem povprasevanja zaradi varcevalnih
ukrepov bolnisnic in zdravstvenih zavarovalnic, z zdruzitvijo pa si obetajo racionalizacijo poslovanja. Sedez
skupne druzbe naj bi se preselil na Irsko, s Cimer si obetajo tudi znatne davéne ugodnosti.
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