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Nova razlicica koronavirusa prinasa dodatno volatilnost na borze

Virus Covid-19, navkljub obseznim programom cepljenja, Se vedno skrbi javnost —tokrat je najbolj
problemati¢éna nova razliica delta. Makroekonomski podatki v Evropi in ZDA so nekoliko razoc¢arali, kar je
spodbudilo centralne banke, da nadaljujejo obdobje visoke likvidnosti. Spor ¢lanic OPEC+ je vplival na znizanje
cene nafte.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
2.7.2021-9.7.2021 31.12.2020-9. 7. 2021
Svet - MSCI World +0,05% +18,17%
ZDA - S&P 500 +0,22% +20,76%
Evropa - DJ STOXX 600 +0,24% +16,90%
Japonska -Topix -1,54% +3,95%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -2,78% +6,48%

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

Navkljub obseznim programom cepljenja proti virusu Covid-19, strah pred novim valom epidemije ne pojenja. Nova razli€ica
virusa, t.i. delta, se Se naprej Siri, predvsem med drzavami, kjer je precepljenost relativho nizka. Ta negotovost se preliva tudi
na finan¢ne trge, ki so pretekli teden precej zanihali. Zahtevana stopnja donosnosti ameriskih 10-letnih drzavnih obveznic je v
Cetrtek padla pod 1,3 %, kar je prvi¢ po februarju letos. To je bil za marsikaterega vlagatelja signal, da se kapital preusmerja
iz bolj tveganih delniskih v manj tvegane obvezniSke nalozbe, kar je premaknilo te€aje delnic navzod. Ob tej novici jo je
najslabSe odnesel banéni sektor, saj nizke obrestne mere precej spodjedajo marze bank. Tudi makroekonomski podatki v
ZDA pretekli teden niso bili najbolj vzpodbudni. Indeks instituta ISM, ki meri obseg dejavnosti storitvenega sektorja, je bil pod
priGakovaniji in nakazuje na postopno ohlajanje rasti. Podobno je razo€aralo tudi Stevilo novih prosilcev za nadomestilo v
primeru brezposelnosti, saj je zraslo nad pri€akovaniji, poleg tega pa so tudi za nazaj Stevilo popravili navzgor. A prav te
teZave so v sredo pognale ameridki kapitalski trg na novo rekordno vrednost. Monetarna politika ameriSke centralne banke
(Fed) je namrec klju€na za kapitalske trge in Fed je Ze nekaj ¢asa nakazoval, da bo zalel postopoma zmanjSevati likvidnost
na trgu. A tudi Fed je prepoznal pove€ano negotovost v gospodarstvu, zaradi €esar se je poveclala verjetnost podaljSevanja
trenutne ohlapne denarne politike.

Cena nafte je pretekli teden znatno upadla, potem ko se je pred€asno zakljuc€ilo zasedanje OPEC+ zaradi nesoglasij med
Savdsko Arabijo in Zdruzenimi arabskimi emirati (ZAE). V ZAE so bili proti podalj$anju omejitev ¢rpanja nafte, saj so
prepri¢ani, da so bile omejitve Ze pred tem za njih prenizko postavljene. Padec cen pa je predvsem posledica Spekulacij, da
bodo ZAE na lastno pest povedali proizvodnjo nafte, &emur bi lahko sledile tudi ostale drzave. Clanice OPEC+ so namreé
uvedle omejitve Crpanja Ze pred epidemijo Covid-19, kot odgovor naglega upada cen. Od takrat pa so cene prakti¢no v
celotnem obdobju rastle, saj so se gospodarstva postopoma vedno bolj odpirala in povecevala povprasevanje po nafti.
Trenuten upad cen nafte bo koristil predvsem centralnim bankam, saj so te vedno bolj zaskrbljene nad potencialno rastjo
inflacije, v zadnjem obdobju pa so bile prav cene nafte glavni dejavnik za rast inflacije.

Evropska centralna banka je na srednji rok sprejela novo ciljno inflacijo. Trenutno je cilj 2 % inflacija, pri Eemer je ECB
sporocila, da bodo na kratek rok tolerirali tudi krajSe viSje stopnje inflacije. Pred tem je bila ciljna inflacija definirana kot niZja,
a blizu 2 %. S tem si je ECB pustila nekoliko ve€ manevrskega prostora pri ohranjanju nizkih obrestnih mer. Tudi te€aji
evropskih borz so v preteklem tednu zanihali, a na koncu konc&ali nekoliko nad nivoji tedna prej. Evropski delniSki indeks
Stoxx 600 je teden zakljugil 0,24 % visje. Od pomembnejSih delniSkih indeksov je nemski DAX pretekli teden zrasel za 0,24
%, francoski CAC 40 je upadel za 0,36 %, italijanski MIB za 0,91 %, britanski FTSE 100 pa je ostal na priblizno enakih nivojih.
V Zdruzenem kraljestvu se je gospodarska rast maja upocasnila na 0,8 %, predvsem na racun slabse rasti maloprodaje,
gradbenega sektorja in proizvodnje. Tudi Nemcija kaze znake upoasnjevanja rasti, saj ji je industrijska proizvodnja maja
upadla za 0,3 %. Se naprej grozi nov val epidemije v Evropi, predvsem na radun delta razli¢ice virusa in nizke stopnje
precepljenosti prebivalstva. Trenutno je najbolj prizadeta Spanija, ki je Ze sprejela doloene omejitve za zajezitev epidemije, v
Franciji pa svarijo, da se bi nov val lahko pri¢el Ze julija.

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 izkljuéno 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 kakrénihkoli drugih finanénih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finanénimi instrumenti. Dokument prav tako ne predstavlja osebnega priporocila oziroma
investicijskega svetovanja po 11. ¢lenu Zakona o trgu finanénih instrumentov (Ur.l. RS §t. 77/2018 s spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju: ZTFI-1), 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 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 natan¢nost in celovitost ne jamé&imo. Informacije ne predstavljajo notranjih informacij po 7. ¢lenu Uredbe o zlorabi trga. Druzba NLB
Skladi ne prevzema odgovornosti za posledice odlocitev, sprejetih na podlagi mnen;j 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
obvesc¢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 obmodij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja. Razmnozevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni
dovolieno.




