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Upravitelj premozenja

Vlagatelji od Trumpa kon€éno docakali tisto, kar so zeleli

Po napadu na migrante in trgovinske partnerice je ameriski predsednik Donald Trump vlagatelje konéno razveselil z dobro
novico. V nekaj tednih naj bi bil pripravljen predlog o »fenomenalni« davéni reformi, ki je izmed mnozice Trumpovih obljub
tisti, ki si ga trgi poleg deregulacije najbolj oziroma edino zares zelijo.

V zadnjem tednu Letos
3.2.2017 - 10.2.2017 30.12.2016 - 10.2.2017
Svet - MSCI World* +1,93% +2,78%
ZDA - S&P 500* +1,65% +2,02%
Evropa - DJ STOXX 600* +0,75% +1,49%
Japonska -Topix* +2,77% +3,07%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets* +2,66% +6,99%

* vklju€ujo€ bruto dividende, prerac¢unano v EUR
Vir: Bloomberg

Minili so trije tedni od inavguracije 45. ameriSkega predsednika Donalda Trumpa. Po prvih dneh, v katerih se je Trump osredotocil
na migrante in zunanjo trgovino, so sredi minulega tedna vlagatelji vendarle do¢akali prve besede o pricakovani spremembi davéne
zakonodaje. »Do razkritja fenomenalne davéne reforme nas lo€i le nekaj tednov,« so bile besede iz Trumpovega repertoarja, ki so
zadostovale za skok ameriSkih delnic na nove rekorde, dolar pa je zabeleZil svoj najboljSi teden v dosedanjem poteku leta in v
primerjavi z evrom pridobil 1,3 %.

Kaksna bo kon&na podoba predloga dav&ne reforme, ki bo poslana v kongres, Se ne vemo, je pa bilo v predvolilnem planu
napovedano znizanje stopnje na dobi¢ke podjetij z 35 % na 15 % ter znizanje Stevila dohodninskih razredov s sedanjih 7 na 3. Po
domace povedano to pomeni visjo potroSnjo gospodinjstev in visje dobicke podjetij. Indeks S&P 500 je posledi¢no v tedenski
primerjavi pridobil 1,65 % (izrazeno v evrih), Se viSjo donosnost pa so zabelezZile azijske delnice. Na Japonske delnice (+2,77 %) je
ocitno blagodejno vplivalo zblizanje premiera Abeja z novim ameriskim predsednikom, za (vsaj) kratek ¢as pa so vlagatelji odmislili
tudi protekcionisti€ne ukrepe ZDA do trgovskih partneric, saj so delnice druzb s trgov v razvoju v povprecju zrasle za 2,66 %.
Vlagatelji so spremenili tudi mnenje glede mehiskih delnic (+2,55 %), ki so bile po izvolitvi Trumpa najbolj na udaru. Zanimivo,
mehiski peso je od dneva ustoli€enja Trumpa celo najbolj donosna valuta na svetu.

Za donosnostmi ostalega sveta je nekoliko zaostala Evropa (+0,75 %), kjer je ob odsotnosti pomembnejsih ekonomskih objav
previdnost glede predsedniskih volitev v Franciji negativno vplivala na te€aje bancnih delnic, ki so v povpre¢ju upadli za 2,4 %.
Minuli teden se je zelo dobro izSel za vlagatelje v domace delnice. Indeks Ljubljanske borze je namrec zrasel za 1,53 %, v zelenem
pa so teden sklenile delnice vseh izdajateljev z izjemo Krke in Uniorja.

Zrasla je tudi cena surove nafte. Terminske pogodbe severnomorske nafte Brent za dobavo v aprilu so se podrazile za 1,2 %, kar je
predvsem odraz visoke petkove rasti. Po prvotnem skepticizmu so se namre¢ proizvajalke zdruzenja OPEC skupaj z Rusijo
dogovorile, da bodo v prvi polovici letoSnjega leta znizale proizvodnjo za 1,8 milijona sod¢kov dnevno. Po podatkih IEA
(Mednarodna agencija za energijo) to predstavlja slaba 2 % dnevnega povpradevanja po nafti. Se vegjo rast cene nafte na trgu je
preprecil podatek o visokih trenutnih zalogah. American Petroleum Institute je namre¢ v sredo sporocil, da so se zaloge v tednu, ki
se je zakljucil 3. februarja, poviSale za 14 milijonov sodckov, kar je bistveno ve¢, kot se je pricakovalo.

Cetudi je bila na regijski ravni Evropa v prej$njem tednu na repu, pa najdonosnej$a delnica prihaja ravno s stare celine. Tedaj
avstrijskega proizvajalca Cipov AMS AG je po objavi poslovnih rezultatov in izboljSanih napovedih o prihodnjem poslovanju zrasel za
33 % (v evrih). Druzba, ki ima sedez v mestu Premstatten, z vsega 5.700 prebivalcev, je znana predvsem kot dobavitelj Appla, po
napovedih vodstva pa bodo v prihodki v prihodnjih treh letih rasli s skoraj nepredstavljivo stopnjo 30 % na leto. Po donosnosti sta
druzbi AMS sledili delnici ameriSkih podjetij Hasbro in Activision Blizzard. Proizvajalec igrac in izdelovalec video iger sta prav tako
porocala o boljSih rezultatih poslovanja v primerjavi z napovedmi analitikov, delnici pa sta v tedenski primerjavi poskocili za skoraj 20
% (izrazeno v evrih).

Tudi SirSe gledano podijetja s svojimi rezultati pozitivno presenecajo trzne akterje. Podjetja, ki so vklju¢ena v indeks S&P 500, so v
povprecju poroCala za 3,6 % viSje dobicke v primerjavi z napovedmi analitikov, Se bistveno vecja presenecenja pa so do sedaj
pripravila podjetja z evropskih borz. Podjetja iz indeksa Euro Stoxx 50 so namre€ zabelezila za kar 21 % visje dobi¢ke od
pricakovanj. V tem tednu je na sporedu dodatnih 71 objav evropskih podjetij — zakaj se ne bi presenecenja nadaljevala?

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 finan¢nih 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 kakrdenkoli 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 jaméimo. Informacije ne
predstavljajo notranjih informacij po 373. ¢lenu ZTFI. Druzba NLB Skladi ne prevzema odgovornosti za posledice odlo¢itev, sprejetih na podlagi mnenj in informacij, ki jih vsebuje ta dokument. Omenjeni podatki v tem dokumentu ne pomenijo
priporo€ila 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 finan¢nimi 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 obmocij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja. RazmnoZevanje
prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovolienija avtoria ni dovolieno.




