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Zahod z mo¢énimi sankcijami proti Rusiji

Rusija je minuli teden Se stopnjevala napade na Ukrajino, kar je spodbudilo zahodne drzave po ostrejSih
ekonomskih sankcijah. Cena nafte Se naprej raste kar Se povecuje inflacijske pritiske.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
25. 2. 2022 - 4. 3. 2022 31.12. 2021 - 4. 3. 2022
Svet - MSCI World +0,03% -6,36%
ZDA - S&P 500 +1,61% -5,10%
Evropa - DJ STOXX 600 -6,98% -13,35%
Japonska -Topix +2,04% +5,69%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +0,53% -3,02%

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

Ruska invazija Ukrajine je sprozila odlo¢no in usklajeno ukrepanje zahodnega sveta. Pric¢a smo zgodovinskim ekonomskim
sankcijam, naperjenih proti kaksni vedji drzavi, ki so po besedah francoskega finanénega ministra namenjene zrusitvi ruskega
finanénega sistema. Rusija je v preteklih letih zbrala veliko koli¢ino tujih valutnih rezerv in zlata, s katerimi je nameravala
financirati svoj vojaski stroj in braniti rubelj v primeru sankcij. A je zahod vecino teh rezerv v vrednosti skoraj 600 milijard
evrov zamrznil. Dolo¢ene ruske banke so tudi izklju€ili iz mednarodnega sistema SWIFT, s ¢imer so jim moc¢no otezZili
poslovanje, zamrznili pa so tudi sredstva ruskih bank v EU in Veliki Britaniji. Ruska borza je Ze od zaCetka sankcij zaprta,
vecje evropske borze pa so ze zaustavile trgovanje z ruskimi delnicami, ki tam kotirajo kot potrdila o lastnistvu (GDR). Te so
sicer pred ustavitvijo mo¢no padle, nekatere tudi prek 90 %. Paket sankcij je Se precej bolj obsezen, sestavljen iz ukrepov
naperjenih tudi do bogatih oziroma vplivnih ruskih posameznikov in dolo¢enih podjetij. Skratka, ruska ekonomija je tik pred
kolapsom in Ce se ukrepi hitro ne bodo odpravili, se bodo posledice Cutile Se leta. Glede na informacije, da bo Putin vztrajal,
dokler ne zavzame Ukrajine, je hitra reSitev trenutno malo verjetna.

Prve posledice trenutne Ruske krize lahko ¢utimo tudi mi. Cena nafte brent, ki se je pretekli mesec gibala okoli 90 dolarjev na
sodcek, je v par dnevih posko€ila prek 120 dolarjev, ni€ presenetljivega pa ne bi bilo, e bi v prihodnosti, vsaj na kratek rok,
Se precej zrasla. Tudi cene hrane bodo najverjetneje zrasle, saj je sta tako Ukrajina kot Rusija pomembne izvoznice hrane,
predvsem pSenice. Tako cene energentov kot hrane pa imajo relativno velik vpliv na inflacijo, ki je Ze zdaj problemati¢na v
ZDA in EU. Evropski diplomati zagotavljajo, da se zavedajo prihodnjih ekonomskih teZzav in da EU Ze pripravlja vedji paket
pomoc¢i, ki bi pomagal domacim gospodarstvom. Po besedah predsednice Evropske centralne banke (ECB) Christine
Lagarde bodo najved;ji izziv predstavljale visoke cene energentov in sploSna negotovost, ki bo zavrla potrosnjo in investicije v
gospodarstvu. Bistveno manj je zaskrbljena nad zmanj$ano trgovino med EU in Rusijo, saj Evropa ni bistveno odvisna od
ruskega trga. Po besedah ECB naj bi vojna v Ukrajini evropsko gospodarsko rast neposredno zavrla za 0,3% - 0,4 %. Na
srednji in dolgi rok pa lahko pri¢akujemo nekoliko nizjo rast evropskega gospodarstva zaradi povecevanja izdatkov za
obrambo. Evropske drzave so namre€ precej zanemarjale obrambo v primerjavi z ostalimi ve¢jimi silami in so lahko ve¢
sredstev namenile mehanizmom za poveCevanje ekonomske blaginje, z naras¢ajoco rusko groznjo pa so prisiljene
poveclevati vojaski proradun.

Guverner AmeriSke centralne banke (Fed) Jerome Powell, je dejal, da je Se prezgodaj, da bi vedeli, ali bo agresija Rusije na
Ukrajino vplivala na politiko Feda na sredniji rok. A trenutno naj bi postopali previdno, sam pa naj bi se zavzemal za manjsi,
Cetrtinski, dvig obrestne mere. Zaradi ukrajinske krize, so bile novice o objavah makroekonomskih podatkov potisnjene v
ozadje. Predvsem veseli 678 tiso¢ novo dodanih delovnih mest v ZDA, kar je za 278 tiso€ prekoracilo pri€akovanja analitikov.
Vrednost urne postavke ostaja na priblizno istih nivojih, kar je le malo pod pri€akovaniji analitikov. AmeriSke delnice so celo
nekoliko porasle na vrednosti, a so bile zaradi blizine konfliktu in mo¢nejSe odvisnosti od ruskih energentov precej na udaru
evropske delnice. Po drugi strani jo je pa seveda dobro odnesel energetski sektor, ki je precej pridobil zaradi rasti cen nafte.

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premozenja, d.o.o., Tivolska ulica 48, Ljubljana, info@nlbskladi.si, 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 finan¢nih instrumentov oziroma kakrsnihkoli drugih finanénih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finan¢nimi 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: ZTF1-1), saj ne uposteva
investicijskih ciljev, finan¢ne situacije in specificnih potreb osebe, ki se je na kakr§enkoli na¢in 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 jaméimo. Informacije ne predstavljajo notranjih informacij po 7. élenu 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 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 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 dovolienja avtorja ni dovolieno.




