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Delnica Krke prvi€ po letu 2007 dosegla rekordno vrednost

Dogajanje naborznem parketu je v ZDA znovakrojilainflacija, ki je bila februarja nekoliko vi$ja od povprecja pricakovanj
analitikov. Amerisko gospodarstvo ostaja robustno in ameriSka centralna banka (Fed) je tako pred velikim izzivom, kdaj
pri€eti s prvim rezom obrestnih mer. Potencialen obrat monetarne politike poganja tudi evropski delniSki trg, ki
pridobiva na vrednosti ze osmi zaporedni teden. Solidno tedensko donosnost je zabelezil tudi domaci delniski indeks
SBI TOP, pri tem pa je izstopala predvsem delnica Krke.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
(8. 3.2024 - 15. 3. 2024) (31.12. 2023 — 15. 3. 2024)
Svet — MSCI World +0,05% +8,26%
ZDA - S&P 500 +0,41% +9,41%
Evropa — DJ STOXX 600 +0,40% +5,91%
Japonska -Topix -2,89% +8,47%
Trgi v razvoju — MSCI Emerging markets +0,39% +3,10%

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

Vlagatelji so teden zaceli v pri€akovanju podatkov o inflaciji v ZDA za pretekli mesec. Indeks cen Zivljenjskih potrebs&in (CPI)
je v februarju na letni ravni zrasel s 3,1 na 3,2 odstotka in rahlo presegel pri€akovanja analitikov, ki so predvideli letno stopnjo
inflacije pri 3,1 odstotka. Na drugi strani pa je pozitivho presenetil podatek o jedrni inflaciji, ki izklju€uje cene energentov in
hrane, saj je na letni ravni zna3al 3,8 odstotka, kar je najnizja rast po maju 2021. Negativno pa je presenetila inflacija na ravni
proizvajalcev (PPI), ki je februarja na mesecni ravni zrastla za 0,6 odstotka in je priblizno dvakrat vecja od pri¢akovanj analitikov.
Prodaja na drobno se je v ZDA februarja povecala za 0,6 odstotka, a je bila rast pod pri¢akovaniji, saj vecino rasti izhaja iz
poviSanja cen goriva. Poleg tega je v februarju upadla prodaja preko spleta (-0,1 odstotka), kar predstavlja precejSen upad v
primerjavi z 6,4-odstotnim pove€anjem v preteklih 12 mesecih. Vse to nakazuje, da ameri§ko gospodarstvo Se vedno ostaja v
precej dobri kondiciji, zato se Fed-u ne bo ravno mudilo s spro$€anjem monetarne politike. Osrednji ameriSki indeks S&P 500
je teden zaklju€il 0,4 odstotka viSje, merjeno v evrih, precej pa se je povelala zahtevana stopnja donosnosti 10-letne ameriSke
obveznice, ki je teden zakljugila na 4,30 odstotka.

Na stari celini je osrednji delniSki evropski indeks STOXX 600 belezil Ze osmo zaporedno tedensko rast vrednosti. Restriktivha
monetarna politika se, kot kaze, bliza koncu in vecina vlagateljev napoveduje, da bi Evropska centralna banka (ECB) s prvim
rezom obrestne mere lahko pri€ela Ze v juniju. Latvijski guverner Martins Kazaks je povedal, da je »inflacijski zmaj« prizemljen
in $e malo manjka, da bo premagan. Rekordna 4-odstotna obrestna mera bi tako po napovedih analitikov Zze konec leta lahko
konc€ala na treh odstotkih ter do sredine leta 2025 na 2,25 odstotka. Lepo rast je v preteklem tednu dosegel tudi slovenski
indeks SBI TOP (+2,9 odstotka), kjer je 8e posebej izstopala delnica druzbe Krka, ki je v preteklem tednu na krilih dobrih
poslovnih rezultatov prvi€ po letu 2007 dosegla novo rekordno vrednost. Cena nafte se je povzpela na najvisje ravni letos, saj
znaSa cena za sodCek nafte brent 85,2 dolarja. Mednarodna agencija za energijo (IEA) je revidirala svoje staliS¢e in sedaj
predvideva, da bo trg nafte letos zaznamoval rahel deficit. Organizacija drzav izvoznic nafte (OPEC) nacrtuje, da bo v drugem
Cetrtletju proizvodnjo zmanj$ala za dodatnih 2,2 milijona sodov na dan.

Japonski delniski trg je pretekli teden zabelezili negativno donosnost, pri ¢emer je indeks Nikkei 225 izgubil 3,3 odstotka
vrednosti, SirSi indeks TOPIX pa 2,9 odstotka. Po revidiranih podatkih za Cetrto Cetrtletje preteklega leta je Japonska belezila
rast bruto domacega proizvoda (BDP) in se tako izognila tehniéni recesiji, s tem pa se je tudi povecala verjetnost, da bo
japonska centralna banka (BoJ) kmalu opustila svojo politiko negativnih obrestnih mer. Konsenz analitikov se zdaj usmerja k
zviSanju obrestnih mer na Japonskem Ze konec marca ali aprila. Na drugi strani so na krilih drzavnih vzpodbud za stabilizacijo
gospodarstva pridobivale kitajske delnice, ¢eprav makroekonomski podatki niso bili spodbudni. Inflacija je februarja sicer
porastla za 0,7 odstotka, a je negativno presenetila objava vrednosti indeksa cen proizvajalcev, ki je na letni ravni upadla za
2,7 odstotka. Cene nepremicnin na Kitajskem so se v februarju znizale za 0,3 odstotka, kar je osmi zaporedni mesecni padec.

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premoZenja, 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 boljSe razumevanije 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 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: ZTFI-1), saj ne upo$teva
investicijskih ciljev, finanéne situacije in specificnih potreb osebe, ki se je na kakrSenkoli na¢in seznanila z delom ali celotno vsebino tega dokumenta. Dokument prav tako ne pomeni nalozbenega priporocila
iz 20. ¢lena Uredbe o zlorabi trga (Uredba (EU) §t. 596/2014 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 16. aprila 2014 o zlorabi trga, v nadaljevanju: Uredba o zlorabi trga). Informacije so bile pridobljene na
podlagi javno dostopnih podatkov, za katere avtor meni, da so verodostojne, vendar pa za njihovo natanénost in celovitost ne jam¢imo. Informacije ne predstavljajo notranjih informacij po 7. €lenu Uredbe o
Zzlorabi trga. Druzba NLB Skladi ne prevzema odgovornosti za posledice odlogitev, sprejetin na podlagi mnenj in informacij, ki jih vsebuje ta dokument. Omenjeni podatki v tem dokumentu ne pomenijo
priporo¢ila za nakup ali prodajo katerihkoli vrednostnih papirjev, finan¢nih nalozb ali nalozbenih skupin niti javne ponudbe vrednostnih papirjev, ampak le podatke in ocene, izdelane na podlagi javno
dostopnih informacij, namenjene obves$¢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 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 obmocij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja. RazmnoZevanije prispevka, delno ali v celoti,
brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




