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Na financ¢nih trgih Se naprej zeleno

Prvo Cetrtletje leta 2017 je za nami in bilo je v znamenju vzpodbudnih
makroekonomskih kazalnikov.

~
S e naprej se pricakuje zmerna gospodarska rast

na evroobmocju in v ZDA, prav tako se pricaku-
je, da bo svetovana gospodarska rast visja kot v
letu 2016.

Dobra kondicija ameriSkega gospodarstva

Analitki $e naprej omenjajo rast ameriSkega BDP, ki naj bi v letu
2017 presegla 2,2 odstotka, kar kaZe na dobro kondicijo ameriske-
ga gospodarstva, ki se priblizuje tudi polni zaposelnosti. Na napo-
vedi ameriSkega predsednika o davéni reformi in hkratnemu po-
vecanju potrosnje drzave se je odzvala Ameriska centralna banka
(FED) in pred¢asno povisala obrestno mero, kar je utemeljila tudi
z dejstvom, da je bila inflacija v mesecu februarju 2,7 odstotna.
Evropska centralna banka, za razliko od ameriSke, meni, da traj-
nih zvisanj inflacije zaenkrat ni pricakovati in 2-odstotno inflacijo

- vevroobmocju ocenjuje kot zacasno ter Se naprej pricakujejo ob-

dobje nizke inflacije.

Sama umiritev negotovosti v Evropi v zvezi z volitvami na Nizo-
zemskem in zmanjSanje moznosti, da v Franciji pride do izvoli-
tev Le Penove, ter pozitivne gospodarske napovedi so povzrocile,
da so evropski delniski trgi po dolgem ¢asu rasli hitreje kot ame-
riski. Ce k temu dodamo $e okrepljeno razpoloZenje potro$nikov
in pricakovano zmanjSevanje brezposelnosti rezultat ni mogel iz-
ostati. Zdi se tudi, da na trg bistvenega ucinka ni imel niti zacetek
odhoda Velike Britanije iz EU.

Po drugi strani politika centralnih bank $e naprej ni najbolj naklo-
njena obvezniskim trgom, ki so vletu 2017 izgubili kar 1,5 odstot-
ka. Tehtnica na trgu dolZniskih vrednostnih papirjev je tako tre-
nutno moéno nagnjena na stran podjetniskih obveznic.
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V Indiji so s sprejetjem davcne reforme
povecali zaupanje vlagateljev in ustvarili
pogoje za spodbudno davcéno okolje,

kar je povzrocilo, da je indijski delniski
trg najhitreje rastoci trg letos s kar
15,4-odstotno donosnostjo.

Zlato

Povecana inflacijska pricakovanja so spodbudila tudi dvig cene
zlata v visini 8,4 odstotka. Sicer na vidiku ni kaksne vec¢je korek-
cije, ki bi to rast spodbudila, zato analitiki ceno zlata postavljajo
malo nad 1.200 USD za unco.

Panoge .
Eno najvecjih rasti v tem letu so zabeleZile tehnoloska podjetja, ki
so v povprecju pridobila 11,5 odstotka. Rast nakazuje, da so upra-
vljalci Ze precej izpostavljeni panogi, kar predstavlja oviro in ome-
juje rast cene delnic. Na drugi strani ne smemo zanemariti, da
imajo nekatere storitve, ki ponujajo resitve v oblaku, ali so po-
vezane z varnostjo, Se naprej velik potencial rasti. Zanemariti ne
gre niti 7,1-odstotno rast delnic iz sektorja zdravstvo, kar gre delo-
ma pripisati dejstvu, da je prislo do zmanjsSanega pritiska na cene
zdravil ter umiku predloga predsednika Trumpa po ukinitvi Oba-
macare, ki, kot se je izkazalo kasneje, ni imel prave podpore med
politiénimi strankami in je bl tako vnaprej obsojen na propad.
Spremembe obrestnih mer in podpovpre¢no investiranje v pano-
go v zadnjih letih so po dolgem ¢asu na radar priloznosti uvrstile
finan¢ni sektor. Tako so v zadnjih mesecih posamezne nalozbe v
finan¢no panogo Ze dozivele lepe popravke vrednosti.

Spodbudni podatki so povisali
napoved analitikov, po mnenju katerih
bo Slovenija v letu 2017 dosegla 3,
6-odstotno gospodarsko rast.

Surovine

Ob lanski rasti cen nafte je proizvodnja ¢rnega zlata iz skrilavcev
ponovno postala donosna in posledi¢no se je povecala ponudba
na trgu. Cena sodcka nafte se je tako zniZala za 7 odstotokov, prav
tako so padec cen utrpele delnice v panogi energija, in sicer za 6
odstotkov. Spodbudno je dejstvo, da se clanice OPECA-a zelo do-
bro drzijo dogovora o omejitvi rpanja, s ¢imer je prislo do posto-
pnega uravnotezenja ponudbe in povrasevanja. Vse navedeno je
spodbudilo analitike pri napovedih cene nafte in vsi pri¢akujejo,
dabo cena konec leta 2017 vi§ja kot je trenutno.

Regije

Po svetu je prav tako zaznati pozitivni u¢inek gospodarske rasti,
pri cemer je potrebno povedati, da je na Japonskem, ob krepitvi
jena, prislo le do 2,2-odstotne rasti delnic, kljub dejstvu, da so bili
rezultati podjetij v 60 odstotkih visji od pricakovanj analitikov.
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Azijski gonili gospodarskega razvoja, Indija in Kitajska, $e naprej
narekujeta tempo rasti. V Indiji so s sprejetjem davcne reforme
povecali zaupanje vlagateljev in ustvarili pogoje za spodbudno
davéno okolje, kar je povzrocilo, da je indijski delniski trg najhi-
treje rastodi trg letos s kar 15,4-odstotno donosnostjo.

Kitajska je s stabilizacijo juana in 6,8 odstotno rastjo BDP razbli-
nila dvome analitikov glede njenega gospodarstva. Navedeno je
rezultiralo z 11,3 odstotno rastjo delnic. Velja omeniti, da najve-
Cje tveganije Se naprej predstavlja nepremicninski trg, ki je moc-
no napihnjen.

Rusija bo na drugi strani pod tezo sankcij in nizke cene nafte po
pricakovanjih analitikov letos dosegla 1,2 odstotono gospodarsko
rast. Ruski delniski indeks je kljub pozitivnim napovedim utrpel 6
odstotono izgubo. Na drugi strani so vrednotenja ugodna in pred-
stavljajo priloznost za vlagatelje.

Trgi v razvoju so bili po izvolitvi novega predsednika ZDA pod
velikimi pritiskom njegovih napovedi o zas¢iti domacega gospo-
darstva, kar bi povzrocilo dolocene tezave. Sama omilitev teh na-
povedi je posledi¢no dobra novice za vse trge v razvoju in prav
tako za razvite trge.

Slovenija

Izboljsana gospodarska slika Slovenije in zmanjSevanje Stevila
brezposelnih ob povecanju potrosnje in rast izvoza so povzroci-
le, daje slovenski delniski indeks SBI TOP od zacetka leta prido-
bil 8 odstotkov. K tej rasti so najvec prispevale delnice Telekoma
Slovenije in Pozavarovalnice Save za 22 odstotkov, najvisjo rast
pa so dosegle delnice Intereurope, ki so zrasle kar za 44 odstot-
kov. Se naprej se znizuje cena delnic Krke, ki je izgubila dodatne
4 odstotke. Spodbudni podatki so povisali tudi napoved analiti-
kov, po mnenju katerih bo Slovenija v letu 2017 dosegla 3, 6-od-
stotno gospodarsko rast.

Zakljucek

Zgoraj navedeni podatki so sicer spodbudni in pricakovati je po-
spesek globalne rasti. Posedi¢no naras¢ajo tudi préakovanja po
visoki rasti dobickov in dejstvo, da centralne banke nadaljujejo z
ohlapno monetarno politiko nizkih obrestnih mer. Zmanjsuje se
tudi fiskalno zategovanje kar po mnenju analitkov pomeni, da se
bo sama rast nadaljevala oziroma lahko pricakujemo nadaljeva-
nje bikovega trenda. Ob tem se je potrebno zavedati, da z nara-
$¢anjem pri¢akovanj vse vecjo tezo nosijo tudi objave rezultatov
poslovanija, ki jih pricakujemo v mesecu aprilu. V kolikor bodo re-
zultati slabsi od pri¢akovanj lahko pricakujemo negativno korek-
cijona delniskih trgih. &



