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Tudi gospodarske objave premikajo borzne tecaje

Pretekli teden je navdusil tudi najbolj zahtevnega vlagatelja. Tecaji delniskih trgov so namre¢ teden zakljucili
znatno nad izhodisénimi vrednostmi. K nadpovpreéni tedenski rasti te€ajev delnic na vseh ve¢jih kapitalskih
trgih so v najvecji meri doprinesle predvsem makroekonomske objave nekaterih veéjih drzav, za dodaten veter v
hrbet pa je poskrbelo tudi zmanjSevanje politicno-ekonomskih tvegan;.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
29.3.2019 - 5. 4. 2019 31.12. 2018 - 5. 4. 2019
Svet - MSCI World +2,10% +17,38%
ZDA - S&P 500 +2,14% +18,47%
Evropa - DJ STOXX 600 +2,54% +16,05%
Japonska - Topix +1,32% +10,94%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +2,64% +15,18%

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

Borzni parket je v preteklem tednu zajela prava veselica, saj so predvsem zelo dobre makroekonomske objave
poskrbele za ob&uten tedenski porast te€ajev na vseh kljuénih kapitalskih trgih. Med objavami, ki so prispevale k zeleni
barvi na borzah, velja izpostaviti ameriski trg dela, ki Se vedno obratuje s polno paro. Gospodarstvo na drugi strani
Atlantika je namre€ v marcu ustvarilo 196 tiso€ novih delovnih mest (predvsem v sektorjih zdravstvene oskrbe ter
profesionalnih storitev), kar je bilo ob&utno nad pri¢akovanji analitikov (177 tiso€). Stopnja brezposelnosti je sicer ostala
na ravni 3,8 %, je pa za dodatno dobro voljo poskrbel podatek o stopnji rasti pla¢, saj je povpre¢na urna postavka na
letni ravni porasla »le« za 3,2 %, kar je bilo manj od pri¢akovanj (3,4 %). Vlagatelji so v omenjeni kombinaciji objav
videli lepo popotnico za prihodnjo gospodarsko rast. Rast Stevila delovnih mest je namre€ pozitivha za potroSnjo in
posledi¢no prihodke druzb, znizevanje dinamike rasti urne postavke zaposlenih pla¢ pa omejuje po eni strani inflacijske
pritiske, ki bi ameriSko centralno banko (Fed) lahko vodili k dodatnemu zaostrovanju denarne politike, po drugi strani pa
pozitivno vpliva na prihodnjo oziroma pri¢akovano dobic¢konosnost druzb.

V evroobmocju je za dobro voljo poskrbel predvsem storitveni sektor gospodarstva. MarCevski anketni kazalnik
nabavnih poslovodij o obsegu storitvene dejavnosti (Markit PMI Services) je namre€ pozitivho presenetil viagatelje, z
vrednostjo nad 50 pa je nakazal na krepitev obsega storitvene aktivnosti v prihodnjih mesecih. Se bolj veseli dejstvo, da
je bil omenjeni optimizem nabavnih poslovodij zaznan v vseh §tirih najvedjih gospodarstvih evroobmocja. Napoved
krepitve storitvene aktivnosti v evro obmocju je bila prava protiutez relativno slabi objavi o obsegu industrijskih narodil v
Nemdiji. Obseg industrijskih narocil se je namre¢ v najvecjem evropskem gospodarstvu v februarju glede na mesec pre;j
skrcil za 4,2 %, na letni ravni pa kar za 8,4 %, medtem ko so analitiki pricakovali 0,3 % mesecni porast oziroma le 3,1 %
letni padec. K omenjenemu padcu je v najvecji meri doprinesel izvozni segment, kar gre verjetno pripisati trgovinskim
peripetijam ter nejasnostim glede brexita. Brexit in trgovinska nesoglasja pa ocitno zaenkrat ne skrbijo evro(pskega)
potrosnika, saj je v februarju obseg maloprodaje na letni ravni porasel za 2,8 %, kar je bilo ve€ od pri€akovanj analitikov
(2,3 %).

Pozitivhe novice so v preteklem tednu prisle tudi s Kitajske, ki je napovedala dodatne ukrepe, s katerimi zeli predvsem
znizati davéno breme. Na ta nacin zeli Kitajska povisati razpolozljivi dohodek prebivalcev, posledi¢no pa tudi potro$njo
kot pomemben del gospodarske aktivnosti.

Poleg nekaterih dobrih makroekonomskih objav je za dodatno spodbudo kapitalskim trgom poskrbelo tudi nadaljnje
nizanje trgovinskih tveganj. Ameriski predsednik je namrec javnost obvestil, da sta ZDA in Kitajska zelo blizu sklenitvi
trgovinskega sporazuma. Umik tega geopolitiCnega tveganja bi lahko predstavljal lepo popotnico za gibanje kapitalskih
trgov v prihodnjih tednih.

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 finanénih instrumentov oziroma kakrsnihkoli 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 finanénih instrumentov (Ur.l. RS §t. 108/10 s spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju: ZTFl), saj ne
uposteva investicijskih ciljev, finan¢ne 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 naloZzbenega
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 natanénost in celovitost ne jaméimo.
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, finanénih nalozb ali naloZzbenih 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 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.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 obmocij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja.
Razmnozevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




