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Poker rasti tecajev

Tretjemu zaporednemu tednu rasti te¢ajev delnic ameriskih izdajateljev je v preteklem tednu sledil Se Cetrti. Za
tokratno rast so poskrbele predvsem odli¢ne objave poslovnih rezultatov ameriskih bank, ki so tradicionalno
zacele sezono objav medletnih rezultatov. Ni¢ slabSe se v preteklem tednu niso odrezale delnice iz ostalih regij.
Za splosno pozitivno vzdusje so poleg poslovnih rezultatov poskrbeli tudi makroekonomski podatki.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
9.4.2021 - 16. 4. 2021 31.12. 2020 - 16. 4. 2021
Svet - MSCI World +0,82% +12,67%
ZDA - S&P 500 +0,70% +14,20%
Evropa - DJ STOXX 600 +1,27% +11,78%
Japonska - Topix +0,18% +6,74%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +0,73% +7,06%

* vklju€ujo€ bruto dividende, prerac¢unano v EUR
Vir: Bloomberg

Oci vlagateljev so bile v preteklem tednu usmerjene v zacetek sezone objav medletnih poslovnih rezultatov, ki jo onkraj luze
tradicionalno zacenjajo najvecje banke. Le-te niso razo&arale, prav nasprotno — Morgan Stanley, Goldman Sachs, Bank of
America, JPMorgan Chase in Wells Fargo — so poskrbele za nasmeh v o€eh vlagateljev, saj so njihovi Cetrtletni poslovni
rezultati znatno presegli pri¢akovanja tudi najbolj optimisti¢nih vlagateljev. Precej$nji delez rasti dobiCka omenjene peterice
bank gre sicer pripisati sproS€anju rezervacij za slaba posojila, kar pomeni, da gre v pomembni meri za enkratni vpliv na
rezultate poslovanje bank. Ne glede na to pa tovrstna aktivnost kaze na to, da situacija v realnem delu podjetniske sfere ni
tako slaba, kot so banke ocenjevale v zadnjem letu. Z drugimi besedami povedano to pomeni, da najete kredite vraca ved;ji
delez dolznikov od pri€akovanega.

Za pozitiven sentiment na drugi strani Atlantika sta v preteklem tednu poskrbela $e dva potros$niska indikatorja. Prvega
predstavlja obseg maloprodaje, ki je v marcu glede na februar porasel za 9,8 %, medtem ko so vlagatelji pricakovali le 5,8 %-
ni skok. Drugega predstavlja trg dela. Stevilo Ameriéanov, ki so prvi¢ zaprosili za nadomestilo v primeru brezposelnosti, je
namrec v tednu, ki se je koncal 10. aprila, padlo na najniZjo raven po zagetku pandemije koronavirusa v marcu 2020. Dodatno
je bilo Stevilo znatno nizje od pri€akovanj viagateljev (dejansko Stevilo prosilcev 576 tiso€; priCakovano Stevilo prosilcev 700
tiso€), kar kaze na to, da se razmere na trgu dela izboljSujejo, s tem pa tudi podlaga za potroSni segment ameriSkega
gospodarstva.

Potro&nisko okrevanje pa je zaznati tudi na stari celini. Obseg maloprodaje v evro obmo¢ju je namre¢ v februarju glede na
mesec prej porasel za 3 %, medtem ko so vlagatelji pri¢akovali bolj skromen napredek (1,7 %). Vedji pogum za potrosnjo v
Evropi so zabelezili proizvajalci in prodajalci avtomobilov, saj je bilo v marcu v Evropski uniji (EU) registriranih ve¢ kot 1 mio
novih vozil, kar predstavlja 87,3 %-ni skok glede na primerljivo lansko obdobje, ki je bilo zaznamovano z zaetkom pandemije
koronavirusa. Najvecji skok prodaje novih vozil je pripadel Italiji, kjer je bilo v.omenjenem obdobju registriranih skoraj 500 %
vec novih vozil glede na leto prej. Znake okrevanja je bilo zaznati tudi v bivsi €lanici EU, v Zdruzenem kraljestvu, kjer so v
februarju Stevilni indikatorji gospodarske aktivnosti (bruto domaci proizvod - BDP, industrijska proizvodnja, gradbenistvo)
zabeleZili rast, s &imer so nakazali, da se pocasi, a vztrajno, razmere izboljSujejo.

Za pravi makroekonomski »potres« pa je poskrbela Kitajska. Njen BDP je namre€ v prvem Cetrtletju glede na leto prej porasel
za 18,3 %, kar je bilo sicer celo rahlo pod pri¢akovaniji analitikov (18,5 %), je pa za veC veselja poskrbel maréevski obseg
maloprodaje, ki je glede na primerljivo lansko obdobje porasel za skoraj 34 %, medtem ko so vlagatelji priakovali le 31,7 %-ni
skok. Omenjeni skok kaZe na to, da je kitajsko okrevanje vse bolj potro$niSko in manj izvozno oziroma investicijsko.

Rast teCajev delnic v zadnjih tednih nakazuje, da je gospodarsko okrevanje v polnem teku ali pa vsaj v polni bojni
pripravljenosti. Objave dejanskih rezultatov pa bodo pokazale, ali so priCakovanja utemeljena ali ne.

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. élenu 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 specifi¢nih potreb osebe, ki se je na kakr§enkoli na¢in 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 natanénost in celovitost ne jam¢imo. Informacije ne predstavljajo notranjih informacij po 7. ¢lenu Uredbe o zlorabi trga. Druzba NLB Skladi ne
prevzema odgovornosti za posledice odlo€itev, 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 naloZzbenih 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 v tem
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 obmocgij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja. Razmnozevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




