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AmeriSke obrestne mere strasijo viagatelje

Na kapitalskih trgih ze kar nekaj ¢asa ni bilo takih pretresov, kot smo jih videli pretekli teden. Padci na borzah so
bili posledica ve€ dogodkov: Mednarodni denarni sklad je znizal napoved svetovne gospodarske rasti, poveéan
strah vlagateljev pred ucinki trgovinske vojne in rast zahtevanih donosnosti ameriskih obveznic.

Svet - MSCI World -4,47% +4,09%
ZDA - S&P 500 -4,48% +9,24%
Evropa - DJ STOXX 600 -4,59% -4,86%
Japonska -Topix -4,05% -0,15%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -2,45% -9,89%

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

Pretekli teden so se ob odsotnosti drugih novic vlagatelji zaCeli osredoto¢ati predvsem na tveganja za globalno
gospodarstvo, kar je vneslo nervozo na kapitalske trge. V sredo je indeks strahu za ZDA porasel za kar 44 %! Hkrati se
je vrednost osrednjega ameriSkega indeksa S&P 500 znizala za dobre 3 %, tehnoloskega Nasdaga pa celo za dobre 4
%. Padali so tudi indeksi po preostalih trgih, tako je kitajski indeks CSI 300 letos izgubil Ze vec kot petino svoje
vrednosti. Razprodaja pa je obSla obveznice razvitih in dobro stoje€ih ekonomij, saj se je del denarja iz delniskih trgov
prelil v bolj varne obvezniske nalozbe. Visoki dnevni padci v sredo in Cetrtek so bili posledica ve¢ negativnih novic.
Mednarodni denarni sklad je tako prvi¢ po letu 2016 znizal napoved svetovne gospodarske rasti. Vlagatelji so vecjo
pozornost dali tudi Italiji, ki z visoko zadolZenostjo in manj uravnotezenim predlogom prora¢una predstavlja groznjo
evroobmodju, in zapletom glede trgovinske vojne med ZDA in Kitajsko. Vseeno pa je zaklju¢ek tedna prinesel nekaj
optimizma na trge, saj je ve€ina borz zadniji trgovalni dan kon&ala v pozitivnem obmocju.

RastoCe obrestne mere v ZDA pa so bile klju¢ni dejavnik pri preplahu v preteklem tednu. Najvecje gospodarstvo na
svetu, ZDA, je v zelo dobri kondiciji, o ¢emer pri¢ajo tudi podatki o njihovi stopnji brezposelnosti. Le-ta je na najnizji
ravni od leta 1969 in zna3a le 3,7 %. Letos je ameridka centralna banka Ze trikrat dvignila kljuéno obrestno mero,
vseeno pa so analitiki skoraj soglasni, da bomo letos pri€a Se enemu dvigu obrestne mere. Hkrati rastejo tudi zahtevane
donosnosti ameriSkih drzavnih obveznic na daljSem delu krivulje. Centralni bankirji so tako pod Cedalje vecjim pritiskom,
saj imajo na eni strani nevarnost pregrevanja ameriSkega gospodarstva, na drugi strani pa Donalda Trumpa, ki javno
kritizira Fed-ovo viSanje obrestnih mer. Slednje negativno vpliva na pri¢akovano gospodarsko rast, ki jo Trump
potrebuje pred novimi predsedniskimi volitvami leta 2020.

Na trgih v razvoju je potrebno omeniti brazilske volitve. V prvem krogu je zmago slavil Jair Bolsonaro, ki je predvolilni
kampaniji zagotavljal, da se bo odlo¢no boril proti korupciji, z osvojenimi skoraj 47 % glasovi. Bolsonaro se zavzema za
vecjo neodvisnost brazilske centralne banke in privatizacijo podjetij v drzavni lasti. Kapitalski trgi so njegov rezultat
pospremili z navduSenjem, saj se je evrska vrednost brazilskega delniSkega indeksa kljub negativhemu tednu za
globalne borze zvisala za 8,56 %. Hkrati je Kitajska, drugo najvecje svetovno gospodarstvo, ze Cetrti€ letos znizala
zahtevane rezerve poslovnih bank, s ¢imer ho€ejo spodbuditi posojanje njihovih bank in ublaziti morebitne negativne
posledice trgovinske vojne.

Pri podjetniSkih novicah velja izpostaviti kitajskega internetnega giganta Tencent, ki je od vrha konec januarja izgubil ze
vec kot 35 %, kar skupaj znese dobrih 166 milijard evrov trzne kapitalizacije in zavzema prvo mesto na lestvici najvecjih
»izgubarjev« v letoSnjem letu. Razlog za tak padec gre deloma pripisati kitajski komunistiéni partiji, ki z namenom
vecjega nadzora nad mediji in oglasevanjem zavira rast dejavnosti videoiger, kar se negativno pozna na poslovanju
druzbe.

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 izkljuéno 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 finanénih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finan¢nimi instrumenti. Dokument prav tako ne predstavlja osebnega
priporocila oziroma investicijskega svetovanja po 8. ¢lenu Zakona o trgu finanénih instrumentov (Ur.l. RS §t. 108/10 s spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju: ZTFl), saj ne uposteva investicijskih ciljev,
finanéne situacije in specifiénih potreb osebe, ki se je na kakr§enkoli nacin 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 natan¢nost in celovitost ne jam¢imo. Informacije ne predstavljajo notranjih
informacij po 373. ¢lenu ZTFI. Druzba NLB Skladi ne prevzema odgovornosti za posledice odlogitev, sprejetih na podlagi mnenj in informacij, ki jih vsebuje ta dokument. Omenjeni podatki v tem dokumentu ne
pomenijo priporoéila 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 obvescanju 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 financnimi instrumenti, ki jih upravlja druzba NLB Skladi, upravljanje
premozenja, d.o.0. Oseba, ki v tem dokumentu podaja mnenja in komentarje glede dogodkov na kapitalskih trgih (in/ali z njo povezane osebe), del osebnega premoZzenja 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
dovoljenja avtorja ni dovoljeno.
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