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Rahla rast na borzah kljub znizani napovedi svetovne gospodarske rasti

Ob pomanjkanju svezih novic so pomembnejsi svetovni borzni indeksi z izjemo Evrope pretekli teden zakljucili v zelenem
obmocju. Na gibanje te€ajev delnic je vplivalo porocilo Svetovne banke, v katerem je nekoliko znizala napoved za letoSnjo rast
svetovnega gospodarstva, ter stopnjevanje nasilja v Iraku.

V zadnjem tednu Letos
Regija (6. 6.2014 - 13. 6. 2014) (31.12. 2013 — 13. 6. 2014)
Svet - MSCI World* +0,38% +5,96%
ZDA - S&P 500* +0,11% +6,75%
Evropa - DJ STOXX 600* -0,07% +5,73%
Japonska -Topix* +2,08% +0,34%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets* +1,20% +6,63%

* Donosnost cenovnega indeksa v EUR; vir: Bloomberg.

Svetovna banka je zaradi ostrih zimskih vremenskih razmer v ZDA ter konflikta v Ukrajini letoSnjo napoved za rast svetovnega
gospodarstva znizala za 0,4 % toCke glede na januarsko napoved. Svetovna banka v junijski napovedi pri¢akuje 2,8 % globalno rast,
kar vseeno predstavlja visjo rast glede na lansko leto, ko se je svetovno gospodarstvo okrepilo za 2,4 %. Porocilo o obetih za svetovno
gospodarstvo navaja, da se bo gospodarska rast okrepila v vecini razvitih drzav, zlasti v ZDA in v evroobmocju. Rast razvitih ekonomij
pa bo pozitivnho vplivala tudi na gospodarsko okrevanje trgov v razvoju. Kljub temu je Svetovna banka pretekli teden znizala napoved
gospodarske rasti tudi za drzave v razvoju. Tokratno znizanje v veliki meri odraza Sibkost kitajskega gospodarstva, katerega rast se Se
vedno upocasnjuje. Kot kaze junijska napoved, bo rast v drzavah v razvoju Ze tretje leto zapored ostala pod petimi odstotki.

Ob skromni meri objavljenih makroekonomskih podatkov v ZDA je pretekli teden najbolj odmevala novica, da so se cene v prodaji ha
debelo v ZDA maja nepri¢akovano znizale. To nakazuje, da povpraSevanje ¢ez luzo $e ni dovolj trdno, da bi inflacijo priblizalo k ciljni
dvoodstotni vrednosti, ki jo zasleduje AmeriSka centralna banka (Fed). Razocaral pa je tudi podatek z ameriSkega trga dela, saj je
Stevilo novih prosilcev za nadomestilo v €asu brezposelnosti pretekli teden nepri€¢akovano poraslo.

Na gibanje cen delnic je v preteklem tednu vplivalo tudi stopnjevanje nasilja v Iraku. Prodor skrajnezev, ki nadzorujejo ze precejsen del
iraSkega ozemlja, je namre¢ vznemiril borzne vlagatelje, cena nafte brent pa je poskocila na devetmesecni vrh. Ameriski predsednik
Barack Obama je sicer ze v zaCetku preteklega tedna izkljucil moznost napotitve ameriskih vojakov v drugo najvecjo ¢lanico OPEC-a,
vendar pa se nekateri poznavalci tamkajsnjih razmer Ze spra3ujejo, koliko ¢asa bodo ZDA zdrzale s politiko nevmesSavanja.

Ce ostanemo pri trgu dela, je tokrat pri$el spodbuden podatek s stare celine. Zaposlenost v obmogju z evrom se je namreé po podatkih
Eurostata povecala drugo Cetrtletje zapored, kar kaze, da krepitev evropskega gospodarstva (Cetrtkov podatek o industrijski proizvodnji
v evroobmocdju je presegel pricakovanja analitikov) pomaga pri okrevanju trgu dela. Zlasti spodbudno pa je, da okrevajo tudi
problemati¢ne drzave iz obrobja evroobmocja. Portugalska, ki je v maju iz8la iz programa mednarodne pomo¢i, je v Eetrtletni primerjavi
glede na lansko prvo tromesecje, zabelezZila 1,8 % rast zaposlenosti.

Za razo€aranje med evropskimi druzbami je poskrbel nemski letalski prevoznik Lufthansa, ki je v minulem tednu zmanjSal napoved
dobicka iz poslovanja v letoSnjem letu. Razlog za slabSe poslovanje druzbe je v nizji rasti Stevila prepeljanih potnikov in tovora glede na
pri€akovanja ter v aprilski stavki pilotov. Cena delnice druzbe je po objavi strmoglavila za skoraj 20 %. Med ameriSkimi tehnoloSkimi
velikani lahko izpostavimo druzbo Intel Corp., ki je izboljSala poslovne obete tako za tekoCe Cetrtletje kot tudi za celotno letoSnje leto, pri
Cemer ji bo pomagala rast povprasevanja s strani podjetij, ki povecujejo svoje izdatke za posodobitev informacijskih sistemov. Cena
delnice je dan po objavi poskocila za dobrih 7 % in dosegla desetletni rekord.

Pretekli teden smo bili pri€a Se enemu padlemu mejniku. Nemski osrednji borzni indeks DAX je v ponedeljek presegel psiholosko mejo
10 tiso€ tock, vendar pa se nad to mejo ni prav dolgo obdrzal. Ali mu bo to uspelo Ze v tem tednu, bo odvisno tudi od podatka o viSini
inflacije, ki ga bo objavil Statisti€ni urad Evropske unije. Gre namre¢ za enega najpomembnejsih podatkov za delniSke trge, saj je v
preteklosti vplival na vodenje izjemno ohlapne monetarne politike Evropske centralne banke in posledi¢no na rast borznih te¢ajev
evropskih delnic.

Martin Podbersic,

upravitelj premoZzenja

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premozZenja, d.o.o., Trg republike 3, Ljubljana (v nadaljevanju: NLB Skladi), ki je nadzorovana s strani Agencije za trg
vrednostnih papirjev, Poljanski nasip 6, Ljubljana. Dokument je bil pripravljen izklju¢no 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 kakrénihkoli drugih finanénih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finan¢nimi instrumenti.
Dokument prav tako ne predstavlja osebnega priporocila oziroma investicijskega svetovanja po 8. ¢lenu Zakona o trgu finan¢nih instrumentov (Ur.l. RS §t. 108/10 s spremembami in dopolnitvami; v
nadaljevanju: ZTFl), saj ne uposteva investicijskih ciljev, finan¢ne situacije in specifi¢nih 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 389. ¢lena ZTFI. 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 373. ¢lenu ZTFI. Druzba NLB Skladi ne prevzema odgovornosti za posledice odlocitev, sprejetih na podlagi
mnen;j 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 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.o0. 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 obmocij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja. RazmnoZevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




