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S&P indeks pod mejo 5000 tock

Napetosti na Bliznjem vzhodu in vse viSja verjetnost ohranjanja visokih obrestih mer dlje €asa sta pomembnejSa
razloga za znaten popravek na delniskih trgih. Cena zlata je ponovno dosegla rekordno vrednost.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
(12. 4. 2024 - 19. 4. 2024) (31.12. 2023 - 19. 4. 2024)
Svet - MSCI World -2,93% +7,30%
ZDA - S&P 500 -3,15% +8,61%
Evropa - DJ STOXX 600 -1,10% +5,26%
Japonska -Topix -5,84% +6,04%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -3,69% +2,52%

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

Pretekli teden je vlagateljem prinesel opozorilo, da je potrebno pri vlaganju na delniSke trge racunati tudi na ob&asne padce
tedajev nalozb. Ceprav zna biti to v&asih boleée, pa so popravki neizogibni del investiranja. Znizanje vrednosti indeksov gre
pripisati dejstvu, da trzni udelezenci priakujejo vse manj nizanj referenéne obrestne mere v ZDA, in tudi vegjim geopoliti€énim
tveganjem. Vseeno pa vecina vlagateljev spor med Izraelom in Iranom zaenkrat ne vidi kot pretirano problematicen, saj je bil
vpliv nesoglasij na trg surove nafte minimalen. ViSje obrestne mere pa bodo ocitho z nami dalj Casa, saj je predvsem
ameriSko gospodarstvo mocnejSe od pri€akovanj. To lahko razberemo tudi iz najnovej$e napovedi Mednarodnega denarnega
sklada (IMF), ki je zviSal leto$njo napoved ameriSke gospodarske rasti, in sicer na 2,7 %.

Nasploh lahko re€emo, da ameriSko gospodarstvo konstantno pozitivno preseneca. Pretekli teden objavljeni podatek o rasti
marcevske prodaje na drobno je krepko presegel priCakovanja analitikov, dodatno pa je bil februarski podatek popravljen
navzgor. Glede na najnovejSe podatke s trga dela lahko razberemo, da zahtevki za brezposelnost ostajajo nizki. Tega se
zaveda tudi Fed in guverner Powell je priznal, da je upadanje ravni inflacije v zadnjih mesecih zastalo, kar so analitiki razumeli
kot namig o ohranjanju obrestne mere na ravneh prek 5 % dlje ¢asa.

Tudi te€aji delnic na evropskih borzah so se ve€inoma znizali, Ceprav je bil upad nizZji kot v ZDA. Vse kaze, da bo ECB nizala
obrestne mere hitreje kot Fed. Zelo verjetno bo priSlo do prvega nizanja obrestne mere zZe v juniju, vendar pa vodilni
guvernerji opozarjajo, da je negotovost glede inflacije in geopoliti¢nih tveganj poviSana. Naj omenimo e britanski upad ravni
inflacije na najniZjo raven v zadnjih dveh letih; 3,2-odstotna rast cen je Ze dokaj blizu Zeleni stopniji, vendar po drugi strani
nekoliko nelagodja vzbuja rast cen storitev, ki znasa kar 6 %.

Za nekoliko ve& optimizma pa je poskrbel kitajski, Sanghajski borzni indeks, ki je teden kon&al v zelenem. Kitajska je poro&ala
o visji gospodarski rasti od pri¢akovanj, saj se je njeno gospodarstvo v prvem Cetrtletju na letni ravni okrepilo za 5,3 %
oziroma 1,6 % na Cetrtletni ravni. Industrijska proizvodnja se je v marcu glede na leto poprej zviSala za solidnih 4,5 %, zal pa
konca tezav v nepremicninskem sektorju Se ni na vidiku. Investicije v nepremicninski sektor so v prvem Cetrtletju na letni ravni
upadle za 9,5 %, cene novih stanovanj pa konstantno upadajo. 0,3-odstoten upad cen na mesecni ravni se sicer ne slisi
veliko, vendar pa kaze na nizko povpraSevanje po nepremi¢ninah na Kitajskem. S kar krepkimi pocenitvami so se v preteklem
tednu soodili vlagatelji v japonske delnice, Ceprav je Sibak jen pripomogel h kar 7,3 % letni rasti izvoza. Guverner centralne
banke je namre€ opozoril, da bi lahko Sibak jen, ki preko visjih cen uvoza visa inflacijo, vodil v visanje obrestne mere.

Sezona objav rezultatov poslovanja podjetij v prvem Eetrtletju je v polnem zagonu. Te&aj delnice Netflixa je navkljub dobremu
poslovanju upadel skoraj za desetino, saj je vodstvo podalo precej skromno napoved prihodnjega poslovanja, poleg tega pa
bodo z naslednjim letom prenehali poro¢ati o Stevilu naro€nikov, kar je eden izmed klju¢nih podatkov ocene uspednosti
poslovanja. Po visoki leto$nji rasti so se ohladile delnice podjetij iz panoge polprevodnikov. Prihodki nizozemskega ASML so
negativno presenetili in popravek cene delnice je bil neizbezen. Podobno usodo je dozivel tudi te€aj delnice Nvidie, ki se je v
petek sesedel za 10 % in je od rekorda oddaljen ze za ve€ kot petino. Za razliko od omenjenih podjetij pa je pozitivho
presenetil francoski L'Oreal, saj je prodaja v Evropi in ZDA krepko presegla priCakovanja. Objave poslovanja se bodo
nadaljevale tudi v tem tednu, ko bodo med drugim poslovne rezultate porocala podjetja Meta, Alphabet, Tesla in Microsoft.

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 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 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 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 kakrsenkoli
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 natan¢nost in celovitost ne
jam¢imo. 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 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 naloZzbene skupine nalagajo tudi investicijski skladi in portfelji strank gospodarjenja s finanénimi instrumenti, ki jih upravlja druzba NLB Skladi, upravljanje
premozenja, d.o.o. 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 obmogij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja. Razmnozevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




