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Spodbudne novice za nov vrh indeksa S&P 500

Navkljub visoki, 5-odstotni rasti cen v ZDA se vlagatelji o¢itno ne bojijo inflacije, na kar kaze upad
inflacijskih pricakovanj. V Evropi je potek cepljenja v polnem razmahu in vse ve¢ gospodarstev se ponovno
odpira. Evropska centralna banka (ECB) bo kljub temu svoje ukrepe pustila nespremenjene.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
(4. 6.2021 - 11. 6. 2021) (31.12. 2020 - 11. 6. 2021)
Svet - MSCI World +1,06% +14,26%
ZDA - S&P 500 +0,96% +15,04%
Evropa - DJ STOXX 600 +1,11% +16,69%
Japonska -Topix +0,09% +4,57%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +0,62% +9,06%

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

Trgi so se v preteklem tednu, polnem novic in makroekonomskih objav, osredotogili na inflacijo. V Cetrtek objavljena 5-
odstotna majska inflacija v ZDA je bila ob&utno nad pri¢akovaniji. Toda pregled sestavnih delov indeksa inflacije (znatno visje
cene rabljenih avtomobilov, prevoza in oblacCil) je pokazal, da je porast v najvecji meri posledica zaCasnih dejavnikov,
povezanih s ponovnim odprtjem gospodarstva. Zato se staliS¢e ameriSke centralne banke (Fed) izpred meseca dni, da je to le
skok zaCasne narave, zdi pravilno. Dodatno se je povpre€na urna postavka pla¢ na letni ravni znizala za 2,8 %, desetletna
inflacijska pri€akovanja (merjena na podlagi dolgoro¢nih obveznic indeksiranih za inflacijo) pa so upadla na 2,4 %. Kljub temu
ustvarjanje delovnih mest in naras€anje cen nepremicnin $e vedno pus&ata odprto vprasanje glede bolj strukturnega dviga
inflacije po poletju.

Pogovori o novih nalozbah v infrastrukturo med predsednikom Bidenom in republikansko senatorko Shelley Capito ostajajo
zaostreni. Predsednik naj bi se odlocil za zaCetek pogovorov s skupino, sestavljeno iz republikancev in demokratov, da bi
poiskali alternativno reSitev. Sicer je Ze dogovorjeno, da bodo za tehnoloske raziskave porabili priblizno 250 milijard dolarjev.
Zneski za ostale projekte bodo verjetno popravljeni nizje in vse bolj verjetno je, da bo nestrinjanje republikancev do zviSanja
davkov pomenilo tudi usklajevanje proraCuna, kar lahko Se dodatno zakasni izvedbo novega stimulusa. Del tega projekta je

davka v ZDA brez dviga davéne stopnje).

Pretekli teden se je celoten farmacevtski sektor povzpel vije, potem ko so v Washingtonu napovedali, da bodo kupili 500
milijonov odmerkov cepiva Pfizer in jih dali drugim drzavam. Tecaj Pfizerjeve delnice je pridobil 2,5 %. Delnice letalskih
prevoznikov so si opomogle, potem ko je ameriSko zunanje ministrstvo sprostilo potovalna priporocila za Stevilne drzave. Tudi
delnice ponudnikov restavracij so porasle; v Chipotlu pri¢akujejo, da bo prodaja v restavracijah narasla, kljub temu da so

V Evropi je potek cepljenja sedaj v polnem razmahu in vse ve¢ gospodarstev se ponovno odpira. To se odraza v kazalnikih,
kot je Sentix, ki meri zaupanje vlagateljev — ta se je namre¢ povzpel na 28,1, kar je najviSja raven v zadnjih treh letih. Kljub
temu se je Evropska centralna banka (ECB) na zasedanju pretekli teden drzala svojega izjemno previdnega stali§¢a. Nakupe
obveznic bo pustila nespremenjene, potrdila pa je tudi svojo odloénost, da bo obrestne mere obdrzala izjemno nizke.

Podatek o nemski industrijski proizvodnji za mesec april je bil slabsi od pri€akovanj, kar predstavlja opozorilo, da oskrbovalne
verige Se vedno trpijo zaradi motenj in da pomanjkanje surovin vpliva na nizjo raven proizvodnje. Volkswagen je objavil
sporocilo o pomanjkanju polprevodnikov. Skupina pri€akuje, da se bodo razmere izboljSale od tretjega Cetrtletja dalje, vendar
kljub temu ocenjujejo, da bo povprasevanje Se nekaj Casa presegalo ponudbo. Rezultati Inditexa, matiénega podjetja trgovca
z obladili Zara, so premagali pricakovanja, Cetudi je bil isti dobiek za tretjino nizji od ravni pred krizo. Prodaja v maju in v
zacetku junija je bila dvakrat vecja kot v istem obdobju leta 2020, kar je odraz hitrega okrevanja trgovine.

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premozenja, d.o.o., Tivolska ulica 48, Ljubljana, ki je nadzorovana s strani Agencije za trg vrednostnih papirjev, Poljanski nasip
6, Ljubljana. Dokument je bil pripravljen izklju¢no za bolj$e razumevanije finanénih instrumentov in delovanja trga kapitala in ne pomeni ponudbe oziroma povabila k ponudbi za nakup ali prodajo v dokumentu
obravnavanih finanénih instrumentov oziroma kakrsnihkoli drugih finan¢nih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finanénimi instrumenti. Dokument prav tako ne predstavlja osebnega priporo¢ila oziroma
investicijskega svetovanja po 11. ¢lenu Zakona o trgu finanénih instrumentov (Ur.l. RS §t. 77/2018, v nadaljevanju: ZTFI-1), saj ne upo$teva investicijskih ciljev, finanéne situacije in specifi¢nih 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 20. ¢lena Uredbe o zlorabi trga (Uredba (EU) §t. 596/2014
Evropskega parlamenta in Sveta z dne 16. aprila 2014 o zlorabi trga, v nadaljevanju: Uredba o zlorabi trga). Informacije so bile pridobljene na podlagi javno dostopnih podatkov, za katere avtor meni, da so
verodostojne, vendar pa za njihovo natanénost in celovitost ne jaméimo. Informacije ne predstavljajo notranjih informacij po 7. €lenu Uredbe o zlorabi trga. Druzba NLB Skladi ne prevzema odgovornosti za
posledice odloéitev, 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,
finanénih nalozb ali naloZbenih skupin niti javne ponudbe vrednostnih papirjev, ampak le podatke in ocene, izdelane na podlagi javno dostopnih informacij, namenjene obves¢anju 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 finan¢nimi instrumenti, ki jih upravlja druzba NLB Skladi, upravljanje premozenja, d.o.0. Oseba, ki vtem 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. RazmnozZevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




