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Glavni delniski indeksi v rde€em, nadaljuje se rast zahtevanih stopenj donosnosti obveznic

Pretekli trgovalni teden so zaznamovali nadaljevanje geopoliticnih napetosti na Bliznjem vzhodu, ostrejSe izjave
predstavnikov ameriSke centralne banke (Fed) in nadaljnja rast zahtevanih stopenj donosnosti dolgoroénih
obveznic na najvisje vrednosti v zadnjih 16 letih.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*

13. 10. 2023 — 20. 10. 2023 31.12. 2022 — 20. 10. 2023
Svet - MSCI World -3,21% +10,44%
ZDA - S&P 500 -3,13% +12,74%
Evropa - DJ STOXX 600 -3,42% +5,19%
Japonska - Topix -3,23% +7,91%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -3,44% +0,43%

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

Vsi osrednji svetovni delniski indeksi so pretekli teden zakljugili v rde€em v luci zaostrovanja vojne med Izraelom in Palestino
in rasti zahtevanih stopenj donosnosti obveznic. Vrednosti ameriSkih delniskih indeksov so v ponedeljek sicer mo¢no
narasCale, vendar pa je vzdu$je kmalu pokvaril predsednik Fed-a Jerome Powell, ki je dejal, da bodo morda potrebna dodatna
zaostrovanja monetarne politike (in s tem morebiten dodaten dvig obrestne mere v decembru), &e bosta gospodarska rast in
trg dela v ZDA $e naprej moc¢nejSa od priCakovanj. Prodaja na drobno se je namre¢ v ZDA glede na pretekli mesec povisala
za 0,7 %, kar je bilo precej nad pri¢akovanji analitikov. Rast je bila opazna predvsem pri spletni prodaiji ter v restavracijah in
barih. Zahtevana stopnja donosnosti ameriSke 10-letne drzavne obveznice se je priblizala 5 % in je s tem najvisje po letu
2007. Kot zanimivost velja omeniti kompozitni indeks Nasdaq (indeks vklju€uje priblizno 2.500 delnic tehnoloskih podijetij), ki
je po padcu vrednosti v preteklem tednu od vrha, dosezenega konec leta 2021, ponovno oddaljen ze skoraj 20 %. Obic¢ajno
sicer omenjamo indeks Nasdaq 100, ki vklju€uje delnice 100 najvedjih tehnoloskih podjetij, med katerimi imajo veliko utez
tehnolo$ki giganti (Apple, Microsoft, Nvidia, itd). Slednjemu gre po zaslugi visoke rasti cen delnic najvecjih podjetij v letoSnjem
letu mnogo bolje.

Panevropski delniSki indeks Stoxx 600 je zaradi negotovosti glede prihodnjih dvigov obrestnih mer in strahu pred dodatnim
zaostrovanjem geopoliti€nih napetosti na Bliznjem vzhodu prejsnji teden zakljucil 3,42 % nizje. Predstavniki Evropske
centralne banke (ECB) so izpostavili, da rast cene nafte predstavlja tveganje za visjo stopnjo inflacije, zaradi ¢esar bodo
morale obrestne mere ostati na visokih nivojih dlje €asa. Inflacija v Veliki Britaniji je septembra po zaslugi visje rasti cen
energentov ostala na visokih 6,7 %, medtem ko je jedrna inflacija, ki ne upoSteva cen hrane in energije, malenkost upadla in
znasa 6,1 %. Mo¢ni ostajajo pritiski na place, saj je zna3ala rast plac v zadnjih treh mesecih brez upoStevanja bonusov 7,8 %,
kar predstavlja skorajda rekordno visoko rast. Po drugi strani pa je bil podatek o maloprodaji na Otoku slab$i, saj so potrosniki
porabili skoraj 1 % manj za nakupe v trgovinah in preko spleta. Vseeno pa se je zahtevana stopnja donosnosti 10-letne
britanske drzavne obveznice povzpela na 4,65 %.

Na Kitajskem se nadaljujejo slabe novice z nepremi¢ninskega trga, saj se je v tezavah znaSel Country Garden, nekdaj najvedji
kitajski razvijalec nepremicninskih projektov. Pretekli teden so v podjetju naznanili, da jim ne bo uspelo poplacati kupona na
obveznice, izdane v ameriskih dolarjih, s ¢imer bo podjetje v bankrotu. Razmere na kitajskem nepremiéninskem trgu so torej
zelo slabe, na kar kaze tudi podatek o cenah novogradenj, ki so v najvedjih 70 kitajskih mestih upadle za 0,2 % v septembru,
cene pa upadajo Ze tretji mesec zapored. Skrbi je nekoliko omilila novica o rasti kitajskega gospodarstva v tretjem Cetrtletju,
saj je drugo najvecje svetovno gospodarstvo zabeleZilo 4,9 % rast glede na preteklo leto, krepko nad pri€akovaniji analitikov
(4,4 %). Cetrtletna rast BDP je znaSala 1,3 % in bolje odraZa trenutno stanje v gospodarstvu, saj so bila pred letom dni
najvecja kitajska mesta v »lockdownu«. Dobri so bili tudi podatki o prodaji na drobno na Kitajskem, ki je v septembru porasla
za 5,5 % glede na leto prej. Rast industrijske proizvodnje je septembra ostala nespremenjena, splo$na brezposelnost pa se je
znizala na 5 %. Ceprav vse novice niso bile negativne, pa so bile tezave v nepremiéninskem sektorju glavni razlog za
tedenski upad vrednosti osrednjega kitajskega delniSkega indeksa CSI 300 (-5,03 %, merjeno v evrih).

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 finan¢nih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finan¢nimi 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, finan¢ne
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 natancnost 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 odlocitev, sprejetih na podlagi mnenj in informacij, ki jih vsebuje ta dokument. Omenjeni podatki v tem dokumentu ne pomenijo priporoéila za nakup ali prodajo katerihkoli
vrednostnih papirjev, finan¢nih nalozb ali naloZzbenih 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 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 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.
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