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Upravitelj premozenja

Apple tudi v preteklem cetrtletju posloval nad pri¢akovaniji

Kljub temu da je bil zadnji teden zaradi praznika krajsi, je postregel s kopico pomembnih makroekonomskih
objav, poleg tega pa smo tudi v obdobju objav o poslovanju podjetij za prvo Cetrtletje leta. Med vlagatelji pa sta
bili najtezje pricakovani objavi centralnih bank v ZDA in Evropske monetarne unije o novih dvigih temeljnih
obrestnih mer za obe obmogji.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
28.4.2023 —5. 5. 2023 31.12. 2022 —5.5. 2023
Svet - MSCI World -0,44% +6,17%
ZDA - S&P 500 -0,79% +5,17%
Evropa - DJ STOXX 600 -0,06% +11,30%
Japonska -Topix +0,89% +3,83%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +0,51% +0,38%

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

Ne glede na teZzo objave obeh centralnih bank pa to na cene finanénih instrumentov ni imelo vecjega vpliva. Razlog je v
tem, da sta bili obe zviSanji za 25 bazi¢nih tock (BT) v veliki meri skladni s pri€akovanji vlagateljev na eni strani in
napovedovani s strani predstavnikov obeh centralnih bank (ameriSkega Fed-a in evropske ECB) na drugi strani.
Vlagatelji onstran Atlantika so tako glavnino pozornosti namenili govoru predsednika Fed-a Jerome Powell-a, ki je
nakazal, da se blizamo koncu zviSanjem obrestnih mer v tem ciklu. Da dvig obrestnih mer ni bil presenecenje, nakazuje
tudi cena 10-lethe ameriSke drzavne obveznice, ki na tedenski ravni ni zabelezila vec€je spremembe. Bolj kot ukrep
centralne banke je na njeno ceno v zaCetku tedna vplival nov nadzorovan propad amerisSke banke First Republic Bank s
strani regulatorja, ki se je — zanimivo — podobno kot v primeru predhodnih dveh zgodil ez vikend. Cena ameriskih
drzavnih obveznic je narasla, kar se praviloma zgodi, ko vlagatelji v primeru naras¢anja tveganj iS¢ejo zatocisSce v
varnejsih oblikah nalozb (v nasprotju s cenami pa se donosnost zniza). Gibanje delnic pa je zaznamovalo dejstvo, da
smo v obdobju poro€anj o poslovanju podjetij za prvo Cetrtletje letoSnjega leta. Vlagateljev ponovno ni razo&aralo po
trzni kapitalizaciji najvrednejSe podjetje na svetu, ameriSki Apple, ki je preseglo pri¢akovanja analitikov tako po prihodkih
kot tudi dobi¢ku. Ne glede na to, da se je prodaja iMac-ov in iPad-ov znizala (deloma posledica vecje prodaje v
predhodnem letu), pa je izpad ve€ kot nadomestila prodaja priljubljenih mobilnikov iPhone, ki ostaja robustna. Trgi so
rezultat pozdravili s tedenskim zviSanjem vrednosti delnice druzbe Apple za 2,29 %. Sicer je SirS§i ameriski delniski
indeks S&P 500 v istem obdobju zabelezil padec v visini 0,79 %, k ¢emur sta z vecjim upadom te€ajev delnic prispevali
panogi financ in energetike. Po zadnjem propadu zgoraj omenjene banke se je namre¢ povecan strah odrazil z
znizanjem vrednosti indeksa bank in hranilnic za 6,67 %. Ni¢ kaj bolje ni bilo v zadnjem tednu v panogi energetike, saj
se je vrednost indeksa znizala za 5,77 %, kar je predvsem posledica zniZzanja cene nafte Brent za 6,2 %. Analitiki padec
cene nafte pripisujejo slabsim podatkom o industrijski proizvodniji na Kitajskem, ki so slab signal za rast drugega
najvecjega gospodarstva na svetu. Indeks nabav menedzerjev proizvodnje se je aprila znizal na vrednost 49,2 (marca
51,9), ker je najnizje od decembra, prav tako pa vrednost pod 50 nakazuje na kréenje industrije.

Na stari celini, kjer centralna banka (ECB) nekoliko zaostaja z zviSanji temeljne obrestne mere za amerisko, je
predsednica centralne banke Christine Lagarde po objavi o zviSanju za 25 BT nakazala, da osrednji scenarij banke
vklju€uje nadaljnja zviSanja. Med €lani, ki so glasovali o spremembi, naj bi bila manjSina celo naklonjena zviSanju za 50
BT. Razlog je v trdovratni inflaciji, ki ne popusc€a. V preteklem tednu je bila objavljena medletna inflacija za april, ki je v
EMU zna8ala 7,0 %, kar je celo preseglo vrednost iz marca (6,9 %). Malenkost bolj optimisti¢en je bil podatek o osredniji
inflaciji (ta ne vklju€uje cen energentov in hrane), ki je aprila znaSala 5,6 %. Tudi brezposelnost v evroobmocju ob stopniji
6,5 % ostaja na zgodovinsko najnizji stopnji. Vrednost SirSega evropskega delniSkega indeksa Eurostoxx 600 se je na
tedenski ravni znizala za 0,06 %. V preteklem tednu je rezultate za prvo Cetrtletje objavilo nekaj pomembnih imen iz
avtomobilske industrije. Rezultati teh podjetij so bili sicer solidni, bolj negotova pa so pri€akovanja za naprej.
Volkswagen je na primer na Kitajskem izgubil primat po delezu prodanih vozil, ki ga je po 25 letih prevzela domaca
druzba BYD.

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premozenja, d.o.o., Tivolska ulica 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 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 finanénih instrumentov (Ur.l. RS §t. 77/2018 s spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju: ZTFI-1), saj ne uposteva investicijskih ciljev, finanéne
situacije in specificnih 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 odlogitev, 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 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. RazmnoZevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




