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TEDENSKI PREGLED  
30. 1. 2012 – 3. 2. 2012 
 
SLOVENIJA 

• Realni prihodek od prodaje v trgovini na drobno se je decembra lani 
v primerjavi z novembrom znižal za 3,1 %. 

• Banka Slovenije naj bi pri nadzoru nad poslovanjem mariborske 
NKBM ugotovila sume kaznivih dejanj, ki jih je že naznanila državnim 
organom in proti odgovornim osebam vložila kazenske ovadbe. 
Domnevno sporni naj bi bili nepremičninski posli na Hrvaškem in v 
Srbiji, ki jih je NKBM izpeljala preko lizinških in drugih podjetij.  

• Analitiki Erste Bank so dvignili ciljno ceno delnicam Telekoma Slovenije s 76 na 85 EUR. Operaterju za leto 2012 sicer napovedujejo upad 
prihodkov za 2%, a rast dobička iz poslovanja za 32 %, kar naj bi bilo doseženo predvsem z zniževanjem stroškov. Čisti dobiček naj bi tako 
dosegel 50,3 milijona evrov. 

• Predlog Gorenjeve uprave o oblikovanju sklada lastnih delnic na petkovi skupščini ni bil deležen zadostne podpore delničarjev. 
EVROPA 

• Brezposelnost v evrskem območju je konec leta 2011 znašala 10,4 
%, kar je nov rekord območja skupne evropske valute, odkar je bilo v 
letu 1999 vzpostavljeno. V celotni EU je brezposelnost znašala 9,9 
%. V obeh območjih se je stopnja v letu 2011 zvišala po 0,4 odstotne 
točke. 

• Predstavniki trojke (IMF, ECB in EU) se bodo konec tedna z grškim 
ministrom za delo dogovarjali o znižanju stroškov dela. IMF je Grčijo 
pozval, da zniža plače tudi v zasebnem sektorju, kar pa sindikati in 
delodajalske organizacije zavračajo. Reforma dela je ena ključnih točk v pogajanjih o drugi finančni pomoči Grčiji, ki znaša 130 milijard evrov 
in brez katere bo Grčija marca bankrotirala. Stroški dela so se v Grčiji od leta 2010 že znižali za 14,3 %. So pa Grki od leta 2009, ko je 
država začela drseti v krizo, z varčevalnih računov pri grških bankah dvignili 65 milijard evrov in v tuje banke naložili vsaj 16 milijard evrov. 

• Potem, ko je Evropska komisija sporočila, da zaradi monopolnega položaja združenega podjetja na trgu izvedenih finančnih instrumentov ne 
more dovoliti združitve ameriškega upravljavca borz NYSE Euronext in Deutsche Börse, sta upravljavca odstopila od svojih skupnih načrtov, 
o katerih sta se začela dogovarjati 15. februarja lani. 

ZDA 
• Ameriška brezposelnost je padla že peti mesec zapored in konec 

januarja znašala 8,3 %. Gospodarstvo je januarja ustvarilo 243 tisoč 
novih delovnih mest, kar je bilo bolje napovedi, saj so analitiki 
pričakovali 130 tisoč novih delovnih mest in 8,6 % stopnjo 
brezposelnosti. Objavljeni podatki so v petek delniške indekse obrnili 
močno navzgor - vodilne evropske borze so dosegle polletne vrhove, 
ameriški indeks Nasdaq pa je dosegel celo 11-letni vrh. 

• Razpoložljiv dohodek ameriških gospodinjstev se je decembra zvišal 
za 0,5 %, kar je največ v zadnjih devetih mesecih, je pa potrošniška poraba ostala nespremenjena, medtem ko je mesec pred tem beležila 
0,1 % rast. Ob upoštevanju inflacije se je potrošniška poraba v letu 2011 povečala za 2,2 odstotka, kar je malo več kot v letu 2010. 
Potrošniška poraba je eden pomembnejših gospodarskih kazalcev v ZDA, saj predstavlja kar 70 % gospodarske dejavnosti v ZDA. 

Dejavniki bikovskega trga za delnice: 
→ Nepričakovano velik padec tedenskih prvih prijav brezposelnosti. 
→ Optimistični komentarji predsednika FED-a Bernankeja, ki je dejal, da »se kazalniki potrošnje, proizvodnje in trga dela v zadnjih mesecih na 

srečo znatno izboljšujejo«. 
Dejavniki medvedjega trga za delnice:  
→ Nepričakovano nizka produktivnost v četrtem četrtletju in višji stroški dela od pričakovanj. 
→ Skrbi, da bodo pogajanja o grškem dolgu zastala, potem ko je vodja finančnih ministrov evro območja Jean-Claude Juncker dejal, da so 

pogajanja s privatnimi investitorji v grški dolg »utra težavna«. 
→ Komentar predsednika čikaškega FED-a, ki je dejal, da so zadnji gospodarski podatki sicer boljši od tistih iz avgusta ali septembra 2011, je 

pa brezposelnost še vedno »izjemno visoka«. 
→ Komentar predsednika FED-a Bernankeja, ki je dejal, da bi nekatera gospodarstva evro območja lahko imela nizko gospodarsko rast »še 

kar nekaj časa«. 
• Finska Nokia je v letu 2011 ostala vodilni proizvajalec mobilnih telefonov na svetu, vendar se ji je tržni delež še nekoliko zmanjšal, tako da ji 

je južnokorejski Samsung, ki je medtem svoj delež povečal, še bližje. Ameriški Apple se je lani zavihtel s petega na tretje mesto. 
 
 
 

Slovenija 
Bloomberg 

oznaka 
Vrednost  

27. 1. 2012 
Vrednost  
3. 2. 2012 

Spr. v % 

SBITOP  SBITOP 587,54 584,34 -0,54% 
Nova kreditna banka KBMR SV 3,11 3,15 1,29% 
Telekom Slovenije TLSG SV 72,00 70,00 -2,78% 
Gorenje GRVG SV 4,10 4,20 2,44% 

Evropa 
Bloomberg 

oznaka 
Vrednost  

27. 1. 2012 
Vrednost  
3. 2. 2012 

Spr. v % 

Nemčija DAX 6.512 6.767 3,92% 
Velika Britanija UKX 5.733 5.901 2,93% 
Francija CAC 3.319 3.428 3,28% 
Švica SMI 6.034 6.153 1,97% 
Španija IBEX 8.657 8.861 2,36% 
Deutsche Boerse DB1 GY 45,80 47,20 3,06% 
Nokia NOK1V FH 3,92 3,88 -1,02% 

  
Bloomberg 

oznaka 
Vrednost  

27. 1. 2012 
Vrednost 
3. 2. 2012 

Spr. v % 

DOW JONES INDU 12.661 12.862 1,59% 
NASDAQ CCMP 2.817 2.906 3,16% 
S&P 500 SPX 1.316 1.345 2,20% 
Brazilija IBOV 62.904 65.217 3,68% 
Mehika MEXBOL 37.185 38.093 2,44% 
NYSE Euronext NYX US 27,57 27,49 -0,29% 
Apple APPL US 447,28 459,68 2,77% 
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PREOSTALI TRGI 
• Nekateri analitiki opozarjajo na zaostrovanje razmer na Kitajskem, ki 

bi lahko rast kitajskega BDP potisnile pod 8 %, kar bi bila najnižja 
raven v zadnjem desetletju. Upad rasti bi lahko povzročili predvsem 
padajoče cene nepremičnin (večletna rast cen se je v drugi polovici 
2011 povsem ustavila, nekateri gradbinci pa so decembra cene novih 
nepremičnin že znižali za 20 odstotkov), močan upad 
nepremičninskih investicij in upočasnitev izvoza. Vlada sicer tudi za 
letos obljublja ukrepe, ki bodo spodbujali gospodarsko rast, toda 
opozarja, da bodo zaradi negotovih razmer v svetu in inflacijskih 
pritiskov pri njihovem uveljavljanju zelo zadržani.  

• IMF je Japonsko pozval, naj za trikrat zviša enega najnižjih davkov na 
dodano vrednost na svetu, s sedanjih 5 % na 15 %, in s tem 
pripomore k zmanjšanju svojih dolgov. 

• Po ocenah ruskih analitikov gospodarskega inštituta ruske akademije znanosti je v letošnjem letu bolj verjetna okoli 2,5 % rast svetovnega 
gospodarstva kot pa recesija. 

• Brezposelnost v Kanadi se je januarja v primerjavi z decembrom povečala za 0,1 odstotne točke, na 7,6 %. 
• Japonski proizvajalec zabavne elektronike Sony je v tretjem četrtletju poslovnega leta ustvaril 2,09 milijarde dolarjev čiste izgube, kar v 

podjetju pripisujejo močnemu jenu, padcu prodaje televizorjev in težavam, ki jih povzročajo poplave na Tajskem. Sony izgubo pričakuje tudi 
zadnjem četrtletju poslovnega leta, ki se bo zaključilo marca, kar bi predstavljalo že četrto zaporedno poslovno leto, ki ga bodo zaključili z 
izgubo. 

• Zlato se je prejšnji teden pocenilo za 0,7 %, se je pa v torek dvignilo na 2-mesečni maksimum. 
• Dolarski indeks je prejšnji teden ostal skoraj nespremenjen. 
• Analitiki Morgan Stanleya napovedujejo, da se evru obeta hud padec (napovedujejo razmerje 1,15 do 1,20 dolarja za evro), če bi ECB konec 

februarja res natisnila napovedanih 1.000 milijard evrov. Večina natisnjenih evrov se sicer vrne nazaj v ECB, nekaj pa jih pride v 
gospodarstvo, kar povzroči padec valute. Se pa tudi v ZDA marca obeta nov krog tiskanja dolarjev.  

Med dejavniki bikovskega trga za dolar so bili: 
→ Povečano povpraševanje po varnem zatočišču dolarja zaradi povečanih skrbi, da bodo pogajanja o grškem dolgu zastala, potem ko je 

vodja finančnih ministrov evro območja Jean-Claude Juncker dejal, da so pogajanja s privatnimi investitorji v grški dolg »utra težavna«. 
→ Komentar predsednika FED-a Bernankeja, ki je dejal, da ameriško gospodarstvo kaže znake okrevanja in da pričakuje, da bo inflacija 

ostala nizka in dolar stabilen, med tem ko bi nekatera gospodarstva evro območja lahko imela nizko gospodarsko rast »še kar nekaj časa«. 
Med dejavniki medvedjega trga za dolar so bili: 
→ Zmanjšano povpraševanje po varnem zatočišču dolarja, potem ko so bili podatki o ameriški brezposelnosti boljši od pričakovanj. 
→ Komentar kitajskega predsednika vlade Wen Jiabaa, ki je dejal, da Kitajska še vedno išče najboljšo možnost, kako bi pomagala pri 

reševanju evropske finančne krize, kar namiguje na to, da bi Kitajska za reševanje lahko prispevala lastna sredstva. 
• Nafta se je prejšnji teden pocenila za 1,7 %. 

Med dejavniki bikovskega trga za nafto so bili: 
→ Nepričakovano velik padec ameriške brezposelnosti, kar kaže na moč trga dela in bi lahko vzpodbudilo potrošnjo goriva. 
→ Komentar predsednika FED-a Bernankeja, ki je dejal, da ameriško gospodarstvo kaže znake okrevanja, kar je pozitivno za povpraševanje 

po energiji. 
Med dejavniki medvedjega trga za nafto so bili: 
→ Šibkost povpraševanja po bencinu, ki je na 10-mesečnem minimumu, in povečanje zalog nafte, kis o na 11 mesečnem maksimumu. 
→ Zmanjšanje geopolitičnih napetosti, potem ko je Iran pristal, da lahko IAEA inšpektorji 21. in 22. februarja pridejo na svoj drugi obisk. 

OBVEZNIŠKI TRGI 
• Donos do dospelosti slovenskih desetletnih obveznic se je prejšnji teden 

dodatno znižala in je konec tedna znašala malenkost nad 6 %. 
Med dejavniki bikovskega trga za obveznice so bili:  

→ Skrbi, da bodo pogajanja o grškem dolgu zastala, potem ko je vodja 
finančnih ministrov evro območja Jean-Claude Juncker dejal, da so 
pogajanja s privatnimi investitorji v grški dolg »utra težavna«. 

Med dejavniki medvedjega trga za obveznice so bili: 
→ Nepričakovano nizka produktivnost v četrtem četrtletju in višji stroški dela od pričakovanj. 
→ Optimistični komentarji predsednika FED-a Bernankeja, ki je dejal, da »se kazalniki potrošnje, proizvodnje in trga dela v zadnjih mesecih na 

srečo znatno izboljšujejo« in ki zmanjšujejo povpraševanje po varnem zatočišču obveznic. 

  
Bloomberg 

oznaka 
Vrednost  

27. 1. 2012 
Vrednost  
3. 2. 2012 

Spr. v % 

Japonska NKY 8.841 8.832 -0,10% 
Hongkong HSI 20.502 20.757 1,24% 
Kitajska SHCOMP 2.319 2.330 0,47% 
Rusija RTSI$ 1.566 1.626 3,83% 
EVRO/DOLAR   1,3220 1,3158 -0,47% 
EVRO/JEN   101,39 100,79 -0,59% 
EVRO/CHF   1,2065 1,2084 0,16% 
DOLAR/JEN   76,70 76,60 -0,13% 
ZLATO GOLDS 1.739 1.726 -0,75% 
NAFTA  CL1 99,56 97,84 -1,73% 
Sony 6758 JP 1.414 1.435 1,49% 
Samsung 005930 KS 1.125.000 1.066.000 -5,24% 

OBVEZNICA - 
DOSPELOST 

Donos v % 
27. 1. 2012 

Donos v % 
3. 2. 2012 

Spr. v odstotnih 
točkah 

AMERIŠKE – 10 LET 1,892 1,923 0,031 
AMERIŠKE - 2 LETI 0,213 0,232 0,019 
NEMŠKE - 10 LET 1,864 1,934 0,070 
NEMŠKE - 2 LETI 0,198 0,210 0,012 
ŠVICARSKE - 10 LET 0,744 0,732 -0,012 
ŠVICARSKE – 2 LETI 0,042 0,010 -0,032 
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Makroekonomske novice, tedenski pregled in napoved:  30. 1. 2012 - 3. 2. 2012

Objavljene: 30. 1. - 3. 2.

20:15
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31
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Pričakovano: Dejansko: Prej:

SP - S&P/CS Composite-20 YoY -3,30% -3,67% -3,40%

CPM - Chicago Purchasing Manager 63,0 60,2 62,2

CC - Consumer Confidence 68,0 61,1 64,5

ADP - ADP Employment Change 182k 170k 325k

ISM - ISM Manufacturing 54,5 54,1 53,9

OIL - Crude Oil Inventories 2.600k 4.175k 3.558k

NP - Nonfarm Productivity 0,8% 0,7% 2,3%

IJC - Initial Jobless Claims 371k 367k 377k

CC - Continuing Claims 3.535k 3.437k 3.554k

RS - Euro-Zone Retail Sales (YoY) -1,3% -1,6% -2,5%

UR - Unemployment Rate 8,6% 8,3% 8,5%

FO - Factory Orders 1,5% 1,1% 1,8%

Napovedane: 6. 2. - 10. 2.

20:15

6

7

8

9

10

Pričakovano: Dejansko: Prej:

OIL - Crude Oil Inventories 4.175k

ECB - ECB Announces Interest Rates 1,00% 1,00%

IJC - Initial Jobless Claims 370k 367k

CC - Continuing Claims 3.505k 3.473k

WI - Wholesale Inventories 0,5% 0,1%

TB - Trade Balance -48,5B -47,8B

UMC - U. of Michigan Confidence 74,0 75,0

Opombe:

Zaradi neenotnih prevodov v slovenščino poimenovanja makroekonomskih novic objavljamo v angleščini. Kratka pojasnila novic

najdete na naši spletni strani (http://www.dbs.si/pdf/Pojasnila_gospodarskih_kazalcev_in_kazalnikov.pdf).

Vir: Bloomberg
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Pripravil: Janez Ferbar, samostojni upravljavec premoženja; elektronska pošta: janez.ferbar@dbs.si 

Tabela: Napoved gibanja euribor/liborjev ter klju čnih obrestnih mer centralnih bank

06/02/12 Q1 12 Q2 12 Q3 12 Q4 12 Q1 13 Q2 13
Evropa 1.09 1.02 0.97 0.96 0.98 1.06 1.15
 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
ZDA 0.52 0.50 0.49 0.48 0.48 0.56 0.60
 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.38
Velika Britanija 1.08 1.04 0.96 0.92 0.90 0.90 0.83
 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50
Švica 0.08 0.07 0.08 0.10 0.17 0.05
 0.00 0.00 0.00 0.25 0.50 0.50
Japonska 0.20 0.25 0.24 0.24 0.24 0.22 0.30
 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10
Vir: Bloomberg

Tabela: Napoved gibanja deviznih te čajev

06/02/12 Q1 12 Q2 12 Q3 12 Q4 12 2013 2014
1.3073 1.27 1.26 1.27 1.30 1.30 1.27
0.8290 0.83 0.83 0.83 0.83 0.81 0.81
1.2067 1.22 1.23 1.25 1.26 1.30 1.35
100.14 98.00 97.00 100.00 100.00 104.00 111.00

Vir: Bloomberg

BOE - ključna obr.mera

EUR / JPY

SNB - ključna obr. mera
3-mesečni JPY libor
BOJ - ključna obr. mera

EUR / USD
EUR / GBP
EUR / CHF

2012

2012 2013

3-mesečni CHF libor

FED - ključna obr. mera

3-mesečni euribor

3-mesečni USD libor
ECB - ključna obr. Mera

3-mesečni GBP libor


