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Kako dolgo se lahko letosnja delniska pravljica Se nadaljuje?

Svetovni delniski trgi so dosegli nove vrhove, in to kljub politicni nestabilnosti v Evropi. Po nekoliko slabsih nastopih
na soocanjih so vse mocnejsi pritiski na predsedniSkega kandidata Joe Bidna glede njegove kandidature.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
28.6.2024 —5.7.2024 31.12. 2023 - 5. 7. 2024
Svet - MSCI World +0,95% +16,78%
ZDA - S&P 500 +0,94% +20,16%
Evropa - DJ STOXX 600 +1,06% +10,60%
Japonska -Topix +1,58% +10,33%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +0,92% +12,20%

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

Kljub krajSemu tednu zaradi praznovanja dneva neodvisnosti ZDA so glavni ameriski indeksi nadaljevali z rekordi, podprti z
makroekonomskimi podatki, ki nakazujejo morebitno znizanje obrestnih mer s strani Fed-a. Indeks S&P 500 je tako dosegel ze 34. rekord
letos, pa ¢eprav podatki kazejo na upocasnitev zaposlovanja v ZDA in najvisjo stopnjo brezposelnosti od leta 2021. Donosnosti na ameriSke
drZzavne obveznice so se zniZale, trg pa trenutno ponovno pri¢akuje dve znizanji obrestnih mer ameriSke centralne banke v letoSnjem letu,
z vse veC stavami na zniZzanje obrestne mere Ze v mesecu septembru. Rast te€ajev delnic $e naprej podpirajo solidni dobicki podjetij,
razcvet umetne inteligence in pri¢akovanja o znizanju obrestnih mer.

Cena delnice druzbe Tesla se je poviSala za 10 % po objavi prodajnih rezultatov, ki so bili bolj$i od pri¢akovanih. Podjetje je prejelo tudi
dovoljenje za Siritev proizvodnega obrata v bliZini Berlina in odobritev kitajske vlade, da se njihova vozila uporabljajo kot sluzbena vozila.
Za kar 27 % rast te€aja delnice v preteklem tednu pa so zasluzni tudi t.i. hedge skladi, ki so imeli rekordne kratke pozicije pred objavo. Po
poroCanju Reutersa naj bi bila Nvidia obtozena zaradi domnevnih protikonkurenénih praks s strani francoskega regulatorja za varstvo
konkurence. Delnica Meta Platform pa je pridobila kar 6 % vrednosti, saj so v podjetju predstavili nov pristop k umetni inteligenci. Amazon
pa ja najavil, da bo za avstralsko vlado zgradil sistem podatkov v oblaku za shranjevanje zaupnih informacij.

Vlagatelji so pozorno spremljali tudi politi€ne dogodke, saj se Joe Biden sooca s pritiski, da opusti svojo kandidaturo za ponovno izvolitev.
Po debatah je Donald Trump povecal prednost pred Bidnom v kljuénih anketah, kar je okrepilo skrbi glede starosti demokrata, ki pri 81 letih
velja za prestarega za Se en mandat. Biden je povedal, da se zaveda, da je malo ¢asa za prepri€evanje volivcev, in poudaril, da ga nihée
ne sili k odstopu. Po poroCanju Reutersa je Kamala Harris glavna izbira za zamenjavo Bidna, €e bi bil to potreben korak. Kot trenutna
podpredsednica bi lahko tudi edina poleg Bidna izkoristila visoko zalogo donacij.

V nedeljo pa so trgi doc¢akali rezultate francoskih volitev. Francija bo v politi¢ni nestabilnosti po presenetljivi zmagi leve koalicije, ki vkljuuje
Socialistiéno stranko in skrajno levico France Unbowed. Skrb zaradi vpliva na drzavne finance je pomenila, da je skupna valuta zdrsnila za
0,4 % in da je priSlo do povi$anja zahtevanih donosnosti na francoske obveznice. Vlagatelji so zaceli ponovno razmi$ljati o evropski dolZniki
krizi iz let 2011 in 2012, da bi dobili ob€utek, kako visoko gre lahko razkorak v zahtevanih donosnostih med Francijo in Nemdcijo, saj je ta
takrat dalj Casa presegala 100 bazi¢nih to€k. Francija tako po volitvah postaja nov glavobol za evropske voditelje v Bruslju. Dolgorocni
vlagatelji se sicer tolazijo, da popolna evropska dolzniSka kriza danes ni tako verjetna kot v temnih dneh, ko je grSka stiska podkopavala
trge regije. Ne glede na vse pa so se tecaji evropskih (STOXX 600) in francoskih (CAC 40) delnic ob izklju€itvi moznosti za vecinsko levo
vlado v preteklem tednu povisali za 0,2 %.

Nedavni podatki o inflaciji in gospodarski rasti v evroobmocju dodatno podpirajo argumente za dodatno znizanje obrestnih mer s strani
Evropske centralne banke. Letna stopnja inflacije v obmocju evra se je v skladu s pri¢akovaniji analitikov znizala na 2,5 % v juniju 2024,
potem ko je v maju znaSala 2,6 %. Jedrna inflacija, ki ne vklju€uje volatilnih postavk, kot so energija, hrana, alkohol in tobak, pa je v juniju
ostala stabilna pri 2,9 %, nekoliko nad hapovedjo, ki je znaSala 2,8 %. Inflacija v sektorju storitev je ostala pri 4,1 %, kar razrikva nadaljevanje
cenovnih pritiskov v tem sektorju.

Kitajski delniski indeks MSCI China je izgubil 0,3 % vrednosti, saj je rast na kitajskih delniSkih trgih, ki se je zacela prej$nje leto, izgubila
zagon. Kitajsko Se naprej tezi nepremicninska kriza v kombinaciji z neenakomernim okrevanjem gospodarstva. Vlagatelji tudi ne pri¢akujejo
pozitivnih presenecen;j s tretjega kongresa komunisti¢ne partije, ki bo potekalo med 15. in 18. julijem in na katerem se bo v Pekingu zbralo
okoli 400 vodilnih vladnih uradnikov, vojaskih poveljnikov, provincijskih Sefov in akademikov z namenom politiéne in gospodarske usmeritve
drzave. V Turgiji se je inflacija prvi€ v osmih mesecih umirila hitreje, kot je bilo pri¢akovano. Podatki navdajajo z upanjem, da bi lahko prislo
do dodatnega znizanja inflacije med poletnimi meseci, kar je poleg potroSnikov razveselilo tudi vlagatelje v turSke delnice (indeks MSCI
Turkey, +1,5 %).

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premoZzenja, d.o.o., Tivolska cesta 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 bolj$e razumevanje finan¢nih instrumentov in delovanja trga kapitala in ne pomeni ponudbe oziroma povabila k ponudbi za nakup ali prodajo
v dokumentu obravnavanih finan¢nih instrumentov oziroma kakr$nihkoli 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.I. RS §t. 77/2018 s spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju: ZTFI-1), saj ne uposteva investicijskih ciljev, finan¢ne
situacije in specifi¢nih potreb osebe, ki se je na kakrsenkoli nacin seznanila z delom ali celotno vsebino tega dokumenta. Dokument prav tako ne pomeni nalozbenega priporoéila 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 natancnost 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 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, finanénih nalozb ali nalozbenih 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 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 dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




