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[ Upravitelj premoZzenja

Volatilen teden na finanénih trgih

V preteklem tednu so za ve€jo nihajnost te¢ajev na finan€nih trgih poskrbele makroekonomske objave ter
inverzija ameriSke krivulje donosnosti drzavnih obveznic, odboj ob koncu tedna pa gre pripisati vrnitvi
optimizma glede razreSitve trgovinske vojne med ZDA in Kitajsko.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
9.8.2019 - 16. 8. 2019 31.12. 2018 - 16. 8. 2019
Svet - MSCI World -0,13 % +17,60 %
ZDA - S&P 500 +0,10 % +20,50 %
Evropa - DJ STOXX 600 -0,43 % +12,85 %
Japonska -Topix -0,89 % +7,94 %
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +0,03 % +5,92 %

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

V preteklem tednu smo bili pri¢a nadaljevanju sezone objav poslovnih rezultatov, za najbolj odmevne objave v tednu so
poskrbele druzbe Alibaba, Nvidia in Walmart. Alibaba je na racun uspesSnega poslovanja na Kitajskem v Cetrtletju
porocala kar 42-odstotno rast prihodkov na letni ravni, kar je te€aj delnice v evrih v preteklem tednu dvignilo za dobrih 10
%. Tecaj delnice druZbe Nvidia (NVDA) je teden (merjeno v evrih) koncal skoraj 5 % viSje, za rast teaja so poskrbeli
poslovni rezultati, ki so bili nad pri¢akovaniji trgov. Tudi Walmart je z dvigom poslovnih napovedi za leto 2019 in dobrim
poslovnim rezultatom poskrbel za pozitivho presenecenje, te€aj delnice pa je posledi¢no teden v evrih kon¢al 6,4% viSje.

Do konca preteklega tedna je Cetrtletne poslovne rezultate poro€alo Ze ve¢ kot 90 % predstavnikov indeksa S&P 500 in
vec kot 95 % predstavnikov indeksa EURO STOXX 50. AmeriSka podjetja so pozitivho presenetila vlagatelje, saj so
druzbe ustvarile ¢etrtletni dobicek, ki je v povprecju presegel priCakovanja za 5 %, in Cetrtletne prihodke, ki so
pricakovanja presegli za 0,6 %. Tudi evropska podjetja so v preteklem Cetrtletju v povprecdju presegla pri¢akovanja
vlagateljev, dobicek in prihodek druzb iz indeksa EURO STOXX 50 sta v povprecju pricakovanja presegla za 2,5 %
oziroma 1,9 %.

V preteklem tednu je bilo mo¢ opaziti ob&utno spreminjanje sentimenta na finan¢nih trgih in posledi¢no tudi vecjo
nihajnost delniSkih teajev. Za negativno presenecenje so med tednom poskrbeli makroekonomski podatki Nemgije in
Kitajske. Nem3ko gospodarstvo se je v drugem Cetrtletju skrcilo za 0,1% na Cetrtletni ravni in tako padlo v tehni¢no
recesijo, kar je vodilo do vpraSanj o morebitni potrebi po fiskalni spodbudi v drzavi, kjer je javni dolg kot odstotek BDP od
tem tisocCletju. Poleg slabsih makroekonomskih objav je na sentiment vplivala tudi inverzija ameriSke krivulje donosnosti
drzavnih obveznic, ki je med tednom poskrbela za manjSi preplah vlagateljev. Za bolj pozitivho razpoloZenje je poskrbelo
amerisko gospodarstvo. Rast prodaje v trgovini na drobno je bila julija obCutno nad pri¢akovanji, kar je skupaj s
pozitivnimi napovedmi druzbe Walmart trgom vrnilo zaupanje v ameriSkega potroSnika. Ob koncu tedna so k vrnitvi
optimizma na finan¢ne trge pripomogli tudi znaki morebitne umiritve trgovinske vojne med ZDA in Kitajsko, s ¢imer so
evropski in ameriski delniski trgi izbrisali izgube tedna. Ponoven optimizem glede reSitve trgovinske vojne se je sicer bolj
obcéutno poznal na tecajih kitajskih delnic, ki so v preteklem tednu porasli za skoraj 3,5 %.

Za najved;ji pretres v preteklem tednu pa je poskrbel osrednji argentinski delniSki indeks (MERVAL), ki je na racun strahu
pred morebitno vrnitvijo populisticne vlade, stranka Cristine de Kirchner je namre¢ v prvem krogu splosnih volitev
zmagala, v preteklem tednu upadel za kar 44,1% (merjeno v evrih).

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 pripravijen izkljuéno za bolj$e razumevanje financnih instrumentov in delovanja trga kapitala in ne pomeni ponudbe oziroma povabila k
ponudbi za nakup ali prodajo v dokumentu obravnavanih finanénih instrumentov oziroma kakrsnihkoli drugih finan¢nih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finanénimi instrumenti. Dokument prav tako ne
predstavlja osebnega priporocila oziroma investicijskega svetovanja po 8. ¢lenu Zakona o trgu finanénih instrumentov (Ur.l. RS &t. 108/10 s spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju: ZTFl), saj ne
uposteva investicijskih ciljev, finan¢ne situacije in specifiénih potreb osebe, ki se je na kakr§enkoli nacin seznanila z delom ali celotno vsebino tega dokumenta. Dokument prav tako ne pomeni nalozbenega
priporogila iz 389. €lena ZTFI. Informacije so bile pridobljene na podlagi javno dostopnih podatkov, za katere avtor meni, da so verodostojne, vendar pa za njihovo natan¢nost in celovitost ne jam¢imo.
Informacije ne predstavljajo notranjih informacij po 373. ¢lenu ZTFI. Druzba NLB Skladi ne prevzema odgovornosti za posledice odlogitev, sprejetih na podlagi mnenj in informacij, ki jih vsebuje ta dokument.
Omenjeni podatki v tem dokumentu ne pomenijo priporocila za nakup ali prodajo katerihkoli vrednostnih papirjev, finanénih nalozb ali naloZzbenih skupin niti javne ponudbe vrednostnih papirjev, ampak le
podatke in ocene, izdelane na podlagi javno dostopnih informacij, namenjene obve$¢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 naloZzbene skupine nalagajo tudi investicijski skladi in portfelji strank gospodarjenja s finanénimi
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 premoZenja neposredno ali posredno (prek investicijskih skladov) investira tudi v vrednostne papirje izdajateljev iz geografskih obmocgij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja.
RazmnoZevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




