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Visoke obrestne mere terjali dve zrtvi v ameriSkem banénem sekt

Dogajanje na borznem parketu je znova krojil guverner ameriske centralne banke (Fed) Jerome Powell z opozorilom, da
je stopnja inflacije dale¢ od zelene ciljne ravni (2 %), ter napovedjo, da utegne dvigniti kljuéno obrestno mero nad
pri€akovanji vlagateljev. Najveéje izgube je utrpel banéni sektor, kjer so v ZDA ze vidne prve razpoke restriktivne
denarne politike. Banéni sektor je pretresla novica o tezavah dveh ameriSkih bank, Silicon Valley bank (SVB) in
Signature bank, ki sta konec tedna presli pod okrilje zvezne korporacija za zavarovanje depozitov (FDIC).

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
(3. 3.2023 - 10. 3. 2023) (31.12. 2022 - 10. 3. 2023)
Svet - MSCI World -3,98% +2,88%
ZDA - S&P 500 -4,91% +1,32%
Evropa - DJ STOXX 600 -2,16% +7,21%
Japonska -Topix +1,20% +4,88%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -3,68% +0,44%

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

Vzdus$je na ameri$ki borzi ze v zaCetku tedna ni bilo ni€ kaj optimisti¢no. Za to je poskrbel govor guvernerja Fed-a, ki je pojasnil,
da Fed ni zadovoljen s trenutno ravnjo inflacije. Razloge za to je pripisal mo¢nemu trgu dela, ki preko pritiskov na vi§je place
krepi zasebno potrosnjo in zavira znizevanje rasti cen dobrin. Poudaril je, da se Fed ne namerava ustaviti in utegne dvigniti
klju¢no obrestno mero nad pri¢akovanji trga. So pa po novici 0 zaprtju ameriske banke SVB konec tedna, kar je drugi najvec;ji
propad ameriSke banke po finanéni krizi 2008, postali ti dvigi ponovno manj verjetni. SVB je sprva sporocila, da zaradi izgub
na racun visoke izpostavljenosti do drzavnih obveznic potrebuje dokapitalizacijo v viSini 2,25 milijarde dolarjev. Novica o
morebitni insolventnosti pa je sproZila pravo paniko, stranke SVB pa so v dveh dneh dvignile kar 42 milijard dolarjev vlog in
bankrot je postal neizbeZen. SVB pa ni edina banka, ki je zasla v teZzave. V nedeljo so ameriSki regulatorji zaprli e Signature
bank iz New Yorka, ki je kar Cetrtino svojih vlog pridobivala iz sektorja kriptovalut. Fed in zvezna korporacija za zavarovanje
depozitov (FDIC) pa umirjata Zogico in poudarjata, da je ameriski banéni sistem zelo stabilen in ni razloga za paniko. V izogib
navalu na banke so se regulatorji odlocili, da bodo depoziti obeh bank v celoti za€iteni in kriti. Vseeno pa je posledice zloma
SVB pretekli teden &util celotni ban&ni sektor, ki je v primerjavi s celotnim delniSkim trgom izgubil najve€. Novicam so sledile
tudi vrednosti ameriSkih borznih indeksov, ki so teden zakljucili obarvani v rdece.

Ni¢ kaj bolje pa je ni odnesla niti stara celina, saj se je strah s strani zahodnega Atlantika prenesel tudi k nam. Kljub temu da
je inflacijska raven v Evropi sicer upadla za 0,1 odstotka, je skrb vzbujajoCa jedrna inflacija (izvzema gibanje cen energentov
in hrane), ki je s 5,3 odstotka porasla na 5,6 odstotka. Pierre Wunsch, belgijski guverner, je prav tako kot Powell poudaril, da
bo potrebno v primeru daljSega obdobja viSanja jedrne inflacije kljuéno obrestno mero dvigniti nad 4 odstotke (zdaj je 2,75
odstotka) in nadaljevati z bolj strogo restriktivno denarno politiko, vse dokler se ne pokazejo vidni znaki znizevanja inflacije. Za
dodatno slabo vzdusje je poskrbela objava evropskega statisticnega urada Eurostat, saj je konec tedna predstavil kon¢ne
podatke o evropskem bruto doma&em proizvodu, ki je v zadnjem kvartalu leta upadel za 0,1 odstotka (sprva je kazalo na 0,1-
odstotno rast). Zaradi poslab3anja svetovne gospodarske slike in pove€ane verjetnosti recesije je v preteklem tednu za ve¢ kot

3 odstotke upadla tudi cena nafte. Na drugi strani je za vlagatelje znova predstavljalo varno zato€is€e zlato, ki je ob povecani
negotovosti pridobivalo vrednost in doseglo dvotedenski vrh.

Na sentiment v deZeli zmaja je negativno vplivala kitajska vlada, ki je zniZala svojo oceno letoSnje napovedane gospodarske
rasti s 5,5 na 5 odstotkov. Negativho sta presenetila tudi podatka o kitajskem uvozu in izvozu, ki sta kljub bolj ohlapni
protikoronski politiki precej upadla. Razlog za to lahko najdemo v ohlajanju svetovnega gospodarstva, ki z restriktivno denarno
politiko upocCasnjuje mednarodno trgovino. Svetla to¢ka tedna so bile japonske nalozbe, ki so teden kon&ale s pozitivho
donosnostjo. Japonska se sicer tudi soo€a z zgodovinsko visoko ravnjo inflacije, ampak je ta po mnenju japonske centralne
banke obvladljiva in posledica rusko-ukrajinskega konflikta. V ta nhamen so na zadnjem zasedanju ohranili ohlapno denarno
politiko, a to se utegne spremeniti ze na novem zasedaniju v aprilu, kjer bo prvi¢ nastopil novo izvoljeni guverner Kazuo Ueda.

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premoZzenja, 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 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 kakr$nihkoli drugih finanénih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finanénimi instrumenti. Dokument prav tako ne predstavlja
osebnega priporocila oziroma investicijskega svetovanja po 11. ¢lenu Zakona o trgu finanénih instrumentov (Ur.l. RS §t. 77/2018 s spremembami in dopolnitvami, v nadaljevanju: ZTFI-1), saj ne upo$teva
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 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 pridobliene 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 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, finanénih 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 finan¢nimi 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 obmocgij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja. RazmnoZevanje prispevka, delno ali v celoti,
brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




