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Visoka volatilnost na delniskih trgih

Pretekli teden je navkljub bozi€nim praznikom prinesel dovolj tematike za pri¢ujo€ opis dogodkov. Zgodovinsko
gledano je december na borznih parketih med bolj donosnimi meseci, ¢esar pa vsekakor ne moremo trditi za
letosnji prazni¢ni mesec. Vmesavanje ameriSkega predsednika Trumpa v neodvisnost ameriSke centralne banke,
viSanje obrestnih mer, nejasnosti glede Brexita in saga s trgovinsko vojno je pa¢ pustila posledice.

Svet - MSCI World +1,52% -4,22%
ZDA - S&P 500 +2,40% -0,39%
Evropa - DJ STOXX 600 -0,09% -10,60%
Japonska -Topix +0,92% -9,97%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +0,33% -10,17%

* vklju€ujo¢ bruto dividende, preracunano v EUR

Vir: Bloomberg

Pretekli prazni€ni teden na borzah ni prinesel prav veliko mirnega vzdus$ja. Predvsem delniSki te¢aji ameridkih druzb so
izijemno nihali iz dneva v dan, kljub temu pa so teden vseeno uspeli zakljuiti v zelenem: 2,37 % rast (v EUR) je glede na
celotno dogajanje soliden rezultat. V ponedeljek so tecaji delnic najprej mo¢no upadli, saj so se trgi odzvali na komentar
Trumpa, ki je okrivil ameriS8ko centralno banko (FED) za mocan upad delniSkih naloZzb v preteklih tednih. Na dan so
pricurljale Spekulacije, da naj bi Trump celo poizvedoval o moznosti zamenjave guvernerja FED-a. V ponedeljek je glavni
indeks S&P 500 upadel za slabe 3 % in se moc¢no priblizal medvedjemu trendu, v katerega naj bi vstopili, ko splo3ni
delniski indeks izgubi 20 % vrednosti od prej dosezenega vrha.

Na boZi¢ni dan so bile borze zaprte, nakar je v sredo sledilo mo¢no pozitivho presenecenje. Med 505 podjetji v ameriSkem
indeksu S&P 500 je zgolj ena nalozba zabelezZila upad svoje vrednosti. Evrska vrednost omenjenega indeksa je porasla
kar za 5,46 %, medtem ko je vrednost tehnoloskega indeksa Nasdaq poskocila za 6,34 %. VeC dejavnikov je prispevalo
k pozitivnemu vzdus$ju na ameridkih borzah. Po precejs$njih padcih v zadnjih tednih so vrednotenja postala ugodnej3a.
Trgi so tudi pozdravili novico, da bo ¢ez dva tedna ameriSka administracija odpotovala v Peking, kjer bodo poskusali
zmanij3ati napetosti glede trgovinske vojne. PotroSniSko razpolozenje povprenega Ameri¢ana Se vedno ostaja mocno.
Zgolj v decembru (do bozi¢a) se je znesek nakupov povecal za 5 % glede na primerljivo obdobje lani in se ustavil pri
rekordnih 850 milijardah dolarjev. Verjetno najbolj pomemben dejavnik pa so izjave visokih vladnih uradnikov, da je
guverner FED-a, Jerome Powell, trdno v sedlu.

Za pozitivno vzdusje v Evropi je poskrbela italijanska vlada, ki je pokazala pripravljenost prilagoditi svoj proracun v smeri
niZjega primanjkljaja. Zahtevan donos italijanskih drZzavnih obveznic je tako upadel na 2,73 %, medtem ko je le dva
meseca nazaj znasal ze 1 odstotno tocko vec. Sicer pa je bila vecina evropskih borz zaprtih dva ali celo tri dni. Indeks
Stoxx 600 je teden koncal na prakti¢no nespremenjeni vrednosti.

Japonski delniski indeks Nikkei je v torek upadel kar za 4,1 %, merjeno v evrih. Do konca tedna je indeks sicer uspel
nadomestiti svojo izgubo, vseeno pa se je del kapitala prelil v japonske 10-lethe drzavne obveznice, katerih zahtevana
donosnost je prvi¢ po septembru 2017 upadla v negativno obmocje. Kitajska oblast je v luci ohlajanja gospodarstva za
naslednje leto napovedala vigje monetarne in fiskalne vzpodbude, kar pa ni pomirilo trgov. Sanghajski indeks SHCOMP
je v preteklem tednu upadel za dober odstotek, v celotnem letu pa kar za dobro Cetrtino (merjeno v evrih).

Za zakljuCek lahko omenimo Se zanimivo in divje gibanje cene nafte. Cena severnomorske nafte brent je po
ponedeljkovem padcu za dobrih 6 % v sredo porasla skoraj za 8 %. Na trgu je visoka nejasnost glede dejavnikov, ki
vplivajo na ceno ¢rnega zlata: gospodarska rast, politicen pritisk do Irana ter delovanje OPEC-a.

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 finan¢nih instrumentov oziroma kakr$nihkoli drugih finanénih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finanénimi instrumenti. Dokument prav tako ne
predstavlja osebnega priporocila oziroma investicijskega svetovanja po 8. ¢lenu Zakona o trgu finanénih instrumentov (Ur.l. RS §t. 108/10 s spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju: ZTFl), saj ne
uposteva investicijskih ciljev, finanéne situacije in specificnih potreb osebe, ki se je na kakr$enkoli 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 jamcimo.
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, 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 finanénimi
instrumenti, ki jih upravlja druzba NLB Skladi, upravljanje premozZenja, 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 obmodij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja.
RazmnoZzevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




