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Novice iz ZDA in Kitajske spodbudile znatno rast

Guvernerka ameriSke centralne banke (Fed) je minuli teden nakazala, da v bliznji prihodnosti Se ne bo prislo do
dvigovanja obrestnih mer, kar je spodbudilo optimizem na borznem parketu. Analitike je pozitivho presenetil tudi
podatek o okrevanju ameriSke maloprodaje, ki kaze, da so spomladanske temperature ponovno zvabile kupce v
trgovine. Spodbudne so bile tudi objave €etrtletnih poslovnih rezultatov najvecjih ameriskih bank in podatek o
gospodarski rasti Kitajske.

Regiia V zadnjem tednu Letos
9y (11.4.2014 - 18.4.2014)* (31.12.2013 - 18.4.2014)*
Svet - MSCI World +2,55% +0,37%
ZDA - S&P 500 +3,29% +0,67%
Evropa - DJ STOXX 600 +1,11% +1,27%
Japonska Topix +3,24% -7,67%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +0,23% +0,71%

* Donosnost cenovnega indeksa v EUR; vir: Bloomberg.

Janet Yellen je v svojem govoru dejala, da Fed Se vedno ne dosega obeh svojih temeljnih ciljev - polne zaposlenosti in cenovne
stabilnosti. Po besedah guvernerke bo Fed posledi¢no drzala obrestno mero Se naprej nespremenjeno, vse dokler ne bo opaziti
bolj prepricljivega tempa pri znizevanju stopnje brezposelnosti ter viSanja inflacije k ciljni. Kljub vztrajnemu priblizevanju
omenjenima ciliema ta ostajata Se vedno nekoliko oddaljena, saj je trenutna brezposelnost pri 6,7 % za vec¢ kot odstotno tocko
oddaljena od zgornje meje, ki $e velja za merilo polne zaposlenosti. Podobno velja tudi za trenutno inflacijo, ki v ZDA ne
predstavlja ve€jega tveganja, saj z 1,5 % ostaja pod dvoodstotno ciljno inflacijo.

V preteklem tednu so vlagatelji optimisti€éno ocenili vrsto makroekonomskih objav iz ZDA. Ena taksnih je bila ponedeljkova objava
podatka o rasti prodaje na drobno, ki se je na mesec€ni ravni okrepila najbolj po septembru 2012. Kot kaze, je toplejSe vreme
spodbudilo ameriSke potrosnike k nakupom, ki so jih zaradi sneznih neviht v zacetku letoSnjega leta morali le nekoliko prestaviti.
Spodbuden pa je bil tudi podatek o 304 tiso€ prosnjah za nadomestilo za primer brezposelnosti v ZDA, kar je blizu vrednostim
izpred sedmih let ter predstavlja dodaten signal, da najvecje svetovno gospodarstvo po rekordno mrzli zimi nadaljuje z okrevanjem.

Poleg spodbudnih makroekonomskih objav v ZDA so za navduSenje borznih vlagateljev poskrbeli tudi izvrstni poslovni rezultati
ameriskih banénih gigantov Morgan Stanley in Goldman Sachs. Slednjemu je dobi¢ek v prvem letoSnjem &etrtletju v primerjavi z
lanskim obdobjem upadel za priblizno 10 %, kar je precej manjsi upad, kot so napovedovali analitiki. Financni velikan se je dobro
odrezal v segmentu investicijskega bancnistva, kjer so Cetrtletni prihodki zabelezili najvecjo rast po letu 2007. Banka Morgan
rezultati, ki so presegli priCakovanja vlagateljev, odrazajo boljSe poslovanje tako na podrocju trgovanja kot tudi upravljanja
premozenja. Po drugi strani pa je za razoCaranje preteklega tedna poskrbel tehnoloski velikan Google, ki je z objavo prihodkov
zaostal za napovedmi analitikov. Druzba se namre€ sooc¢a z migracijo potroSnikov od segmenta prenosnih racunalnikov k
pametnim telefonom, ki Googlu prinasajo manj prihodkov iz naslova oglaSevanja.

Na delniskih trgih v razvoju pa je optimizem spodbudil tudi podatek o kitajski gospodarski rasti, saj so bili objavljeni podatki za prvo
letoSnje Cetrtletje (7,4 %) malenkost boljSi od pricakovanj (7,3 %). Kljub temu da se gospodarska rast Kitajske Ze dlje €asa ohlaja,
pa je bilo tokratno zniZanje rasti glede na zadnje Cetrtletje v lanskem letu pri€akovano, saj gospodarska rast te drzave v prvih
mesecih tradicionalno upade zaradi dvotedenskega praznovanja kitajskega novega leta.

Preteki teden se je trgovanje na svetovnih borzah zaradi velikono€nih praznikov zakljucilo Ze v Cetrtek, tako da borzni indeksi niso
reagirali na zenevski dogovor med Rusijo in Ukrajino. Sicer je razpletanje rusko-ukrajinskega spora dolgoroéno malo pomembno
za svetovne borzne trge, ki ostajajo Se naprej pozorni zlasti na morebitne spremembe monetarne politike centralnih bank in objave
o dobickih najvecjih podjetij.

Martin Podbersi¢, upravitelj premozenja

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premozenja, d.o.o., Trg republike 3, Ljubljana, ki je nadzorovana s strani Agencije za trg vrednostnih papirjev,
Poljanski nasip 6, Ljubljana. Dokument je bil pripravljen izklju¢no za bolj$e razumevanje finan¢nih instrumentov in delovanja trga kapitala in ne pomeni ponudbe oziroma povabila k ponudbi za
nakup ali prodajo v dokumentu obravnavanih finan¢nih instrumentov oziroma kakr$nihkoli 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.l. RS §t. 108/10 s spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju:
ZTFI), saj ne uposteva investicijskih ciljev, finan¢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 priporogila 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 jam¢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 naloZzbenimi 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.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 obmocgij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja. Razmnozevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega
dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




