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5 minut »slave« britanskega funta

Zdi se, da so vecino preteklega tedna udelezenci zgolj potrpezljivo €akali na petkovo poroé€ilo o ameriSkem trgu dela. Pred
petkom verjetno nih€e ni pricakoval, da bo soj finanénih zarometov usmerjen v britanski funt, ki je zgolj v dveh minutah
proti dolarju izgubil ve¢€ kot 6 % svoje vrednosti in kmalu zatem sicer nadoknadil ve€ino tega nenadnega padca vrednosti.

B Donosnost v zadnjem tednu Donosnost letos
Regija (30. 9. 2016 - 7. 10. 2016) (31. 12. 2015 - 7. 10. 2016)
Svet - MSCI World* -0,24% +0,20%
ZDA - S&P 500* -0,14% +2,52%
Evropa - DJ STOXX 600* -0,96% -7,15%
Japonska -Topix* +1,04% -0,19%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets* +1,80% +12,08%

* Donosnost cenovnega indeksa v EUR; vir: Bloomberg.

Najbolj smelo pojasnilo je bilo, da je bil funt "zrtev" racunalniskih algoritmov, ki lahko zaradi nenadnega zunanjega faktorja (npr. omemba
besedne zveze "hard brexit" na ve¢ globalnih portalih z novicami) avtomatsko sprozijo enormna prodajna narocila.

Ne glede na vzrok velike nihajnosti te€aja ne gre prezreti, da je angleski funt tudi na tedenski ravni vseeno izgubil ve¢ kot 4 % svoje vrednosti
proti dolarju in dozivel najvedji padec proti evru od leta 2009. Od referenduma 23. junija pa Cetrti najbolj trgovani valuti na svetu po
izgubljanju vrednosti proti dolarju (16 %) ob bok lahko postavimo le kakSno bolj eksoti¢no valuto, kot je denimo sierraleonski leon.

Padajoci trend funta sicer koristi izvoznikom z Otoka, ampak hkrati drazi uvozene izdelke, posledi¢no povecuje inflacijo in ima v sploSnem
negativen ucinek na premozenje posameznikov, kar se bo slej ko prej poznalo tudi na troSenju britanskih gospodinjstev in v SirSem
gospodarstvu.

Ce bo ZdruZeno kraljestvo vztrajalo pri omeijitvi priseljevanja in e &em, bo po vsej verjetnosti soo&eno s precej oteZenim dostopom do
evropskega enotnega trga. Ob takSnem scenariju pa bi vliagatelji zaceli odlo€neje polemizirati s proracunsko usklajenostjo prihodkov in
odhodkov, predvsem pa z najvecjim primanjkljajem na teko€em racunu placilne bilance v EU (v letu 2016 bo znaSal okoli 5,5 % BDP-ja).
Tako ne presenecajo ugibanja, kdaj bo doseZena pariteta z evrom. Mimogrede, Slovenija ima visok presezek na teko€em racunu placiine
bilance in se zadnjih nekaj let redno uvr§€a med 5 najboljSih evropskih drzav po tem kazalniku.

Ko se polemika glede funta niti Se ni polegla, so bili finan¢ni trgi fokusirani Ze na razmere na trgu dela v ZDA. Stopnja brezposelnosti se je
sicer povecala na 5,0 %, ampak predvsem na racun ve¢ registriranih iskalcev dela, kar napeljuje k temu, da tudi Ameri¢ani vedno bolje
ocenjujejo razmere na trgu dela in svojo zaposljivost. Posledi¢no se tudi tisti Ameri¢ani, ki Ze nekaj ¢asa niso aktivno iskali zaposlitve (zaradi
taksnih ali drugacnih razlogov), znova vraéajo na trg dela. Delodajalci so tako v septembru na novo zaposlili 156.000 delavceyv, kar je sicer
manj od pri¢akovanj (167.000), ampak $e vedno dovolj za povec¢anje verjetnosti enega dviga klju¢ne obrestne mere do konca leto$njega leta.
Slednje potrjujejo tudi naras¢ajoce zahtevane donosnosti ameriskih drzavnih obveznic.

V Evropi so bile $e vedno v ospredju Spekulacije glede usode nemskega finannega ponosa - Deutsche Bank. Ironi¢no, ampak nedavno je
grska centralna banka mirila javnost, ¢e$ da grSke banke niso pomembno izpostavljene do Deutsche Bank. Nemski politiki pa namigujejo, da
gre bolj ali manj za amerisko mas¢evanje Evropi zaradi odmevnega davénega primera Apple. Ne glede na vse Spekulacije se lahko ta
sistemsko pomembna finanéna institucija verjetno sama izvije iz nemilosti finanénih trgov, e ne drugace, s prodajo (dela) svojega najbol;j
uspeSnega segmenta - divizije upravljanja premozZenja.

Za konec ponovimo Se en praktiCen nasvet: ¢e imate Ze dovolj negativnih novic, predvsem v povezavi z brexitom, lahko to obrnete sebi v prid
in izkoristite "dodatni popust" zaradi padanja britanskega funta. Unovcite ga lahko kar z domacega naslonja¢a, denimo pri spletnih nakupih v
Zdruzenem kraljestvu. Carine in dodatnih davkov vam slovenska carina ne bo zara¢unala, saj smo zaenkrat Se vsi skupaj del velike sre¢ne
evropske druzine.

Simon Logar, mag.
direktor sektorja investicijskih skladov

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premoZenja, d.o.o., Trg republike 3, Ljubljana (v nadaljevanju: NLB Skladi), ki je nadzorovana s strani Agencije za trg
vrednostnih papirjev, Poljanski nasip 6, Ljubljana. Dokument je bil pripravljen izkljuéno za boljSe razumevanje finanénih instrumentov in delovanja trga kapitala in ne pomeni ponudbe oziroma
povabila k ponudbi za nakup ali prodajo v dokumentu obravnavanih finan¢nih instrumentov oziroma kakrsnihkoli drugih finan€nih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finanénimi instrumenti.
Dokument prav tako ne predstavlja osebnega priporocila oziroma investicijskega svetovanja po 8. €lenu Zakona o trgu finan¢nih instrumentov (Ur.I. RS §t. 108/10 s spremembami in dopolnitvami;
v nadaljevanju: ZTFl), saj ne uposteva investicijskih ciljev, finan¢ne situacije in specificnih potreb osebe, ki se je na kakrsenkoli na¢in 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 natanénost in celovitost ne jamé&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 obve$¢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 finan¢nimi instrumenti, ki jih upravlja druzba NLB Skladi, upravljanje premozenja, 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. RazmnoZevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega
dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




