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14. oktober 2024 — 18. oktober 2024, leto XVI, §t. 43 namestnica direktorja Sektorja

upravljanja portfeljev

Netflix in Taiwan Semiconductor Manufactoring dvignila optimizem na trgu

Borzni trgi na obeh straneh Atlantika so teden, podprt z znizanjem obrestnih mer Evropske centralne banke (ECB) in z
dobrimi poslovnimi rezultati ameriSkih podjetij, zakljuéili pozitivno. Kitajske delnice so zabelezile upad vrednosti, saj
je optimizem po nedavni trzni evforiji na raun spodbud Pekinga pri€el bledeti.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
11. 10. 2024 — 18. 10. 2024 31.12. 2023 — 18. 10. 2024
Svet - MSCI World +1,30% +22,04%
ZDA - S&P 500 +1,59% +26,58%
Evropa - DJ STOXX 600 +0,60% +12,89%
Japonska -Topix -0,20% +11,42%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +0,35% +17,81%

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

Osrednji ameriSki indeks S&P 500 je prejsnji teden belezil rast vrednosti. Med tokratnimi objavami gospodarskih podatkov
sta bili septembrska maloprodaja in zahtevki za nadomestilo za brezposelnost, ki sta bili boljSi od pri€¢akovanj. Nasprotno je
industrijska proizvodnja v ZDA septembra upadla (za 0,3 %), a na raun izrednih dogodkov — stavka v podjetju Boeing je
rast upoc€asnila za ocenjenih 0,3 %, uCinki orkanov Helene in Milton pa so odsteli dodatnih 0,3 %. Novice o poslovnih
rezultatih podjetij za tretje Cetrtletje leta so bile veCinoma dobro sprejete, kar je prispevalo k splosno pozitivnemu
razpolozenju vlagateljev. Financni sektor je bil med najboljSimi, saj so vlagatelji analizirali $tevilne novice o zasluzkih v
sektorju, pri tem pa sta bila izstopajo¢a banc¢na velikana Morgan Stanley in Goldman Sachs. Tudi visok dobi¢ek Netflixa, ki
je bil bolji od priakovanj in napovedi za naprej, je prispeval k podpori SirSemu trgu. Po drugi strani so bile delnice
polprevodnikov pod pritiskom zaradi novice, da ameriSka administracija predsednika Bidna razmislja o omejitvi prodaje
naprednih Al €ipov dolo€enim drzavam. Dodatno so Cetrtletni rezultati, sicer evropskega proizvajalca opreme za
polprevodnike ASML, zaradi nizjega dobi¢ka in SibkejSe napovedi prihodkov za prihodnje leto, razo&arali vliagatelje.
Tehnoloski indeks Nasdaq je kljub temu pridobil zagon, potem ko so nekatera podjetja poro€ala o boljSih zasluzkih, kot je
bilo pricakovano. Taiwan Semiconductor Manufacturing, ki upravlja tovarne za proizvodnjo naprednih digitalnih
polprevodnikov, je z objavo poslovnih rezultatov razveselil vlagatelje in ponovno vzbudili navdu$enje nad delnicami,
povezanimi z umetno inteligenco.

Po pri¢akovanjih je ECB znizala referen¢no obrestno mero za Cetrt odstotne to¢ke na 3,25 %. OdlocCitev za novo znizanje
obrestnih mer je temeljila na najnovejsi oceni inflacijskih obetov, na katere vplivajo tudi nedavni kazalniki slabse
gospodarske aktivnosti v evroobmodju. Evropski statisti¢ni urad je sicer v Cetrtek objavil, da je evrska inflacija na medletni
ravni septembra znasala 1,7 % in tako prvi¢ po juniju 2021 zdrsnila pod srednjeroéni 2 % cilj ECB. Ceprav je predsednica
ECB Christine Lagarde ponovno poudarila, da se banka ne bo zavezala k dolo€eni obrestni meri vnaprej, financni trgi
pri¢akujejo, da bo ECB za podporo gospodarstvu decembra ponovno zniZala obrestno mero. Po€asnej3a inflacija in upad
rasti pla€ v Zdruzenem kraljestvu omogocata, da lahko tudi angleSka centralna banka (BoJ) prihodnji mesec ponovno zniza
obrestne mere. Letna inflacija je namre¢ septembra zabelezila najnizjo stopnjo rasti vse od aprila 2021 (1,7 %), medtem ko
se je rast pla¢ upocasnila na 4,9 %, kar nakazuje na sprostitev pritiskov na trgu dela.

Kitajske delnice so v preteklem tednu zabelezile upad vrednosti (-2,91 %), saj je optimizem po nedavni trzni evforiji na
racun spodbud vlade priCel bledeti. Kitajsko gospodarstvo je v tretjiem Cetrtletju na letni ravni zraslo za 4,6 % in preseglo
pri€akovanja, a je bila rast nekoliko niZja od 4,7 % letne rasti, zabeleZene v drugem Cetrtletju in tudi pod ciljem vlade, ki
zna8a okoli 5 %. Drugi makroekonomski podatki so sicer pokazali znake izboljSanja. Industrijska proizvodnja se je
septembra poviSala za 5,4 %, maloprodaja pa je narasla za 3,2 % letno glede na leto prej, kar je ve€ od pri¢akovanj in tudi
vet kot mesec poprej. Tudi japonski borzni trg je prej$nji teden izgubil na vrednosti. Septembrski padec inflacije, Eeprav
predviden, je namre¢ vzbudil ugibanja, da japonska centralna banka (BoJ) letos verjetno ne bo ponovno zviSala obrestne
mere.

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 bolj$e razumevanje finanénih instrumentov in delovanja trga kapitala in ne pomeni ponudbe oziroma povabila k ponudbi za
nakup ali prodajo v dokumentu obravnavanih finan¢nih instrumentov oziroma kakrsnihkoli drugih finanénih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finanénimi instrumenti. Dokument prav tako ne
predstavlja osebnega priporocila oziroma investicijskega svetovanja po 11. ¢lenu Zakona o trgu finan¢nih instrumentov (Ur.l. RS §t. 77/2018 s spremembami in dopolnitvami, v nadaljevanju: ZTFI-1), saj ne
uposteva investicijskih ciljev, finan¢ne situacije in specifiénih potreb osebe, ki se je na kakr§enkoli nacin seznanila z delom ali celotno vsebino tega dokumenta. Dokument prav tako ne pomeni nalozbenega
priporocila iz 20. ¢lena Uredbe o zlorabi trga (Uredba (EU) §t. 596/2014 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 16. aprila 2014 o zlorabi trga, v nadaljevanju: Uredba o zlorabi trga). Informacije so bile
pridobljene na podlagi javno dostopnih podatkov, za katere avtor meni, da so verodostojne, vendar pa za njihovo natanénost in celovitost ne jam¢imo. Informacije ne predstavljajo notranjih informacij po 7.
¢lenu Uredbe o zlorabi trga. Druzba NLB Skladi ne prevzema odgovornosti za posledice odloitev, sprejetih na podlagi mnenj in informacij, ki jih vsebuje ta dokument. Omenjeni podatki v tem dokumentu ne
pomenijo priporocila za nakup ali prodajo katerihkoli vrednostnih papirjev, finan¢nih nalozb ali nalozbenih skupin niti javne ponudbe vrednostnih papirjev, ampak le podatke in ocene, izdelane na podlagi
javno dostopnih informacij, namenjene obve$¢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 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 obmogij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja. RazmnoZevanje prispevka, delno ali v
celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.
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