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Vsi pomembnejsi svetovni borzni indeksi so pretekli teden koncali pozitivho. Za novico tedna je vsekakor
poskrbel ameriski proizvajalec racunalnikov in racunalniske opreme Dell, ki je objavil namero za prevzem
podjetja EMC. Celotna kupnina bo znasala 67 milijard USD v denarju in delnicah, kar posel v tehnoloSkem
sektorju po visini ponujene kupnine uvrs¢a na prvo mesto vseh casov.

REGIJA V ZADNJEM TEDNU (9.10.2015 - LETOS (31.12.2014 -
16.10.2015) 16.10.2015)

Svet - MSCI World* +0,58 % +4,69 %

ZDA - S&P 500* +0,90 % +4,99 %

Evropa - DJ STOXX 600* +0,09 % +6,01 %

Japonska - Topix* +0,11 % +14,34 %

Trgi v razvoju - MSCI Emerging +0,68 % -3,80 %

markets*

*Donosnost cenovnega indeksa v EUR, vir: Bloomberg.

ZdruzZeno podjetje bo tako lazje konkuriralo ostalim tehnoloskim velikanom, kot so Hewlet Packard, Cisco
Systems in IBM, saj bo EMC dodal manjkajoe produkte in storitve na podrocju hranjenja podatkov za
podjetja, vklju¢no s storitvami v oblaku. Michael Dell, predsednik uprave in ustanovitelj podjetja Dell, je pred
dvema letoma skupaj s partnerji podjetje umaknil z borze, da bi se izognil nenehnim pritiskom finan¢ne
javnosti po rasti delnice in tako podjetje lazje pripravil na dolgoro¢nejSe izzive. Ali je nakup res prava strateska
poteza, bomo verjetno izvedeli Sele ez nekaj let. Empiricne Studije kazejo, da so v obdobju nizkih obrestnih

mer in poceni denarja managerji Se toliko bolj optimisti¢ni pri oceni dolgoroc¢nih sinergij zdruzenega podjetja.

Na drugi strani dobiva v tradicionalni industriji varjenja piva epilog Se ena pomembna zgodba, kjer se v
segmentu hrane in pijae prav tako obeta rekordna kupnina vseh €asov (ve¢ kot 100 milijard USD). Po tem, ko

je pivovar SABMiller trikrat zavrnil ponudbo za prevzem s strani konkurenénega podjetja ABInBeyv, je naposled



pristal na ponudbo v viSini 44 GBP za delnico, kar predstavlja ve¢ kot 40 % premijo glede na ceno delnice pred
prvo ponudbo v mesecu septembru. V primeru pozitivnih mnenj varuhov konkurence bo nastalo dale¢ najvecje
pivovarsko podjetje na svetu, saj bo kar 6 od 10 najbolj prodajanih globalnih znamk piva izhajalo iz novega
koncerna, v ZDA pa kar 8 od 10.

SABMiller sicer poznamo po znamkah piv, kot so Foster's, Pilsner Urquell in Miller Genuine Draft. ABInBev je v
Sloveniji nekoliko bolj poznan tako zaradi znamk piv, ki so bolj zastopane na slovenskih trgovskih policah
(Budweiser, Corona, Stella Artois, Leffe, itd.), kot tudi zaradi tekme s Pivovarno Lasko za prevzem Pivovarne
Union, Kjer, takrat sicer Se Interbrew, ni bil uspeSen.

Morda nekoliko v senci prevzemnih zgodb so bile Cetrtletne objave poslovanja podjetij. Pozitivho so vlagatelje
presenetila General Electric, Bank of America, Intel in Johnson & Johnson. Grenak priokus pa sta pustila
Netflix, ki ga posredno poznamo tudi pri nas po produkciji veCkrat nagrajene televizijske serije HiSa iz kart, in
najvecje trgovsko podjetje po ustvarjeni prodaji na svetu, Walmart. Delnice slednjega so na tedenski ravni
izgubile ve€ kot 10 % svoje vrednosti, od zaCetka leta pa ze ve€ kot 30 %. Walmart je namreC pod vse vecjim
pritiskom internetnih trgovceyv, kot je denimo Amazon (rast delnice od zacCetka leta +84 %), ki je po trzni
kapitalizaciji Ze prehitel klasi€nega diskontnega trgovca. Za uspesen boj proti internetnim velikanom bo
Walmart morda celo primoran zmanj$ati denarni tok, namenjen delni¢arjem (dividende in odkupi delnic), za
povecanije investicije v spletno infrastrukturo. Nizka stopnja brezposelnosti v ZDA (5,1 %) in s tem vi$ja
pogajalska moc¢ delavcev ga dodatno omejuje pri zviSevanju marz na racun stroSkov dela, ki bodo v prihodnjih

nekaj letih verjetno naras¢ali hitreje od prihodkov.

Na dobre razmere na trgu dela v ZDA kaze zgolj 255.000 prosilcev za nadomestilo za brezposelnost v
zadnjem tednu. Stevilo ljudi, ki so zaradi nezaposlenosti prvi¢ zaprosili za denarno pomog, je tako najnizje v
zadnijih 42 letih. Ostale makroekonomske objave po svetu v preteklem tednu so bile tako pozitivhe kot
negativne in e k temu dodamo Se meSane signale iz objav podjetij, dobimo dokaj spodbudno okolje za rast

cen delnic.

Objave niso niti tako slabe, da bi nakazovale na moé&no gospodarsko ohlajanje, niti tako dobre, da bi morale
centralne banke hiteti z uvedbo bolj restriktivnih denarnih politik, kar je voda na mlin delniSkim naloZzbam
oziroma nalozbam v delniSke vzajemne sklade.
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