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Umirjen, pozitiven teden za delnice, ve¢ volatilnosti na naftnem trgu

V preteklem tednu na delniskih trgih ni bilo veéjih pretresov, medtem pa se je sredi tedna cena severnomorske
nafte brent po 5 mesecih spustila pod 60 dolarjev za sod. Mednarodna agencija za energijo v zadnjem poro¢ilu
opozarja na presezno ponudbo in SibkejSo rast povprasevanja po nafti.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
(7. 6.2019 — 14. 6. 2019) (31. 12. 2018 — 14. 6. 2019)
Svet - MSCI World +1,42% +17,24%
ZDA - S&P 500 +1,71% +18,82%
Evropa - DJ STOXX 600 +0,41% +15,12%
Japonska -Topix +1,72% +8,76%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +2,09% +8,562%

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

Med glavnimi delniskimi indeksi so najvecjo tedensko rast dosegle nalozbe s trgov v razvoju. Med njimi so s 3,4-
odstotno rastjo, merjeno v evrih, izstopale mehiSke delnice, ki so v zaCetku tedna porasle zaradi sklenjenega dogovora
med ZDA in Mehiko za zajezitev migrantskega vala, zaradi katerega je Trump preklical napovedane carine proti Mehiki.
Solidna je bila tudi rast kitajskih delnic (+2,5 %, merjeno v evrih), ki je niso ustavile gospodarske objave o upo€asnjeni
rasti industrijske proizvodnje. Le-ta se je v maju v primerjavi s prejSnjim letom poviSala za 5 %, kar je manj od prvotnih
napovedi in aprilske rasti (oboje 5,4 %) ter predstavlja najnizjo stopnjo rasti po letu 2002. Svetla to¢ka zadnjih
gospodarskih podatkov s Kitajske je bila prodaja na drobno, ki je bila v primerjavi z lanskim majem vi§ja za 8,6 %,
deloma zato, ker so dodatni prosti dnevi ob majskem prazniku dela spodbudili ve¢ turizma in potrodnje. Kljub
negotovosti glede razpleta trgovinskega spora med Kitajsko in ZDA kitajski uradniki mirijo vlagatelje, da je tamkajSnje
gospodarstvo dovolj mo¢no, da premaga trgovinsko vojno. Guverner kitajske centralne banke pa je pred kratkim dejal,
da je na voljo Se precej prostora za prilagoditev monetarne politike v primeru poglobitve konflikta.

Na naftnem trgu je bilo v minulem tednu precej pestro. Do srede je cena ¢rnega zlata padala in dosegla najnizjo to¢ko v
zadnjih 5 mesecih, saj je bilo treba za sodéek severnomorske nafte brent odsteti manj kot 60 ameriSkih dolarjev. Po
novici o Cetrtkovih napadih na tankerja v Omanskem morju, Ki sta prevazala nafto iz Perzijskega zaliva, je cena nafte
poskocila za 4,4 %, a je na tedenski ravni kljub temu zabelezila padec (-0,9 %, merjeno v evrih). Mednarodna agencija
za energijo (IEA) v petek objavljenem porocilu ugotavlja, da se bodo svetovne zaloge nafte v prihodnjem letu zaradi
zacetka Stevilnih novih projektov v ZDA, Braziliji, Kanadi in na NorveSkem povecale veliko bolj kot povprasevanije, kar
bo Se dodatno obremenilo kartel OPEC. Poleg negotovosti, povezane s presezno ponudbo, pa je pritisk na ceno nafte
tudi na strani povprasevanja. Porocilo IEA kaze na to, da se strahovi glede povpraSevanja po nafti ze uresnicujejo, saj
se je v prvem letoSnjem Cetrtletju svetovno povprasevanje povecalo le za 300.000 sodckov na dan, kar predstavlja
najSibkejso rast od leta 2011. Zaradi nizjih napovedi glede svetovne gospodarske rasti za letoSnje leto (majska napoved
OECD je bila znizana na 3,2 %) je IEA Ze drugi mesec zapored znizala oceno rasti povprasevanja po nafti.

V petek so se delnice Facebooka povzpele za 2,8 %, k E¢emur je pripomoglo poro¢ilo, ki podrobno opisuje nacrte
podijetja za uvedbo digitalne valute, ki naj bi bila predstavljena v tem tednu. Velikan socialnih omrezij, ki ima poleg
mreze Facebook $e 4 pomembna poslovna podrocja (Instagram, Facebook Messenger, WhatsApp in Oculus), je razkril,
da uresnicevanije kriptovalutnih ambicij uspesno napreduje ter da so se projektu pridruzile druzbe Visa, Mastercard,
PayPal in Uber, ki podpirajo digitalno valuto Facebook. Ve& podrobnosti bo znanih ta teden, v katerem bodo sicer v
ospredju zanimanja vlagateljev predvsem odlo¢itve centralnih bank. Na zasedanju ameriSke centralne banke (Fed) se
pri¢akuje razprava o morebitnem znizanju obrestne mere, odlogitve glede ohranitve oziroma spremembe denarne
politike pa bosta sporo€ili tudi japonska (BoJ) in angle$ka centralna banka (BoE).

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premozenja, d.o.o0., Tivolska ulica 48, Ljubljana, ki je nadzorovana s strani Agencije za trg vrednostnih papirjev, Poljanski nasip 6,
Ljubljana. Dokument je bil pripravljen izkljuéno za boljSe 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 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: ZTFI), saj ne upos$teva investicijskih ciljev, finanéne 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 priporo¢ila 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 natan¢nost in celovitost ne jaméimo. Informacije ne predstavljajo notranjih informacij po 7. ¢lenu Uredbe o zlorabi trga. 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 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.0.0. 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.




