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15. januar — 19. januar 2018, leto X, §t. 4 ) Direktor sektorja za nadzor nad tveganiji

Avtomobili v Evropi, nepremi¢nine v ZDA ohranjajo optimizem

Pretekli teden je bil na kapitalskih trgih pozitivno obarvan. Vrednosti indeksov vseh kljuénih kapitalskih trgov so
namrec¢ teden zaklju€ile nad izhodiSénimi vrednostmi. K rasti te€ajev na delniskih trgih so v pomembni meri
prispevale odlicne makroekonomske razmere na drugi strani Atlantika, dobro razpolozenje evropskih
potrosnikov ter podatki o kitajski gospodarski rasti.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
(12. 1. 2018 - 19. 1. 2018) (31.12. 2017 - 19. 1. 2018)
Svet - MSCI World +0,21% +3,19%
ZDA - S&P 500 +0,07% +3,38%
Evropa - DJ STOXX 600 +0,62% +3,04%
Japonska -Topix +0,48% +4,00%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +1,21% +4,60%

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

Ameriski trg dela ne popusca. V drugem tednu januarja je namre¢ v ZDA prvi¢ zaprosilo za nadomestilo v €asu
brezposelnosti le 220 tiso€ oseb, kar je bilo najnizje Stevilo po februarju 1973 in obCutno manj od pri¢akovanj trga (249
tiso€ oseb). Podatek je Se toliko bolj impresiven, ¢e upostevamo, da je leta 1973 v ZDA Zivelo ve€ kot 100 milijonov ljudi
manj kot danes! Nizko Stevilo prosilcev kaze, da je ameriski trg dela v odlicnem stanju, kar bi lahko bila odli¢na
popotnica za prihodnjo potroSnjo gospodinjstev in posledi¢no tudi prihodke podjetij. Ali bodo pri tem porasli tudi dobicki
ameriskih druzb, pa bo v pomembni meri odvisno od rasti pla¢ oziroma stroSkov dela. Marsikatere gospodarske panoge
v ZDA, Se posebej to velja za gradbeno in proizvodno panogo, se namre¢ sooajo s pomanjkanjem kvalificirane delovne
sile. Pomanjkanje ponudbe pa bi v prihodnje lahko ob&utno vplivalo na rast plac.

Nepremicninski trg na drugi strani Atlantika za trgom dela ne zaostaja veliko. Decembrsko Stevilo o zaCetku novih
gradenj rezidenCnih nepremicnin je sicer opazno zaostalo za pri€akovan;ji analitikov (8,2 % upad glede na november;
analitiki pricakovali 1,7 % upad), a je pri tem potrebno upostevati izrazito nadpovprecno rast v oktobru in novembru (8,8
% in 3,0 %). Hkrati je ostalo Stevilo izdanih gradbenih dovoljenj v decembru relativno stabilno, kar nakazuje na ponovni
porast Stevila novih stanovanjskih projektov v prihodnjih mesecih. To bi lahko pozitivho vplivalo ne samo na
nepremicninski sektor, ampak tudi na panoge, ki so tesno povezane z njim.

Na vzhodu zemeljske oble je na makroekonomskem podrocju za pomiritev skrbi in s tem pozitivho vzdusje na
kapitalskih trgih poskrbela Kitajska. Drugo najvecje gospodarstvo na svetu je namre€ v zadnjem Cetrtletju na letni ravni
zabelezilo 6,8 % rast bruto domacega proizvoda (BDP), medtem ko so analitiki pri¢akovali rahlo nizjo vrednost (6,7 %).
S tem je Kitajska vsaj zaCasno umirila bojazen o izrazitem upoc€asnjevanju dinamike gospodarske rasti. Pri omenjeni
gospodarski rasti Se posebej veseli dejstvo, da potroSnja postaja vse bolj pomemben steber kitajskega gospodarstva. V
preteklem letu je tako omenjeni element k rasti kitajskega BDP prispeval skoraj 60 %.

Stara celina preostalim gospodarskim centrom moci ni ostala dolzna. Solidna in stabilna gospodarska rast v Evropi ter
narascajoCe potrosnidko zaupanje sta namrec¢ poskrbela za najboljSe avtomobilsko leto v zadnjem desetletju. V
Evropski uniji (EU) je bilo v letu 2017 registriranih 15,1 milijonov novih vozil, kar je 3,4 % veé od leta 2016. Se veg, 15-
milijonska meja je bila preseZena prvi¢ po letu 2007. Med vecjimi proizvajalci, ki so v preteklem letu zabeleZili najved;ji
relativni porast, velja izpostaviti PSA Group, Toyoto in Renault. Opazen porast potro$nje nevsakdanijih izdelkov, v katero
vsekakor sodijo tudi nakupi novih avtomobilov, je le Se eden v vrsti Stevilnih indikatorjev, ki kazejo na dobro
razpolozenje potroSnikov, kar je lahko lepa popotnica za prihodnje poslovanje podjetij.

Nad preteklim tednom bi se vlagatelje tezko pritoZevali, saj so pozitivho donosnost dosegli prav vsi klju¢ni kapitalski trgi.
Lahko si Zzelimo le, da bi bilo takih tednov ¢im ve¢.

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 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. 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 pridobliene na podlagi javno dostopnih podatkov, za katere avtor meni, da so verodostojne, vendar pa za njihovo natan¢nost in celovitost ne jam¢éimo.
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, finanénih 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.0.0. 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.
RazmnozZevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




