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17. julij — 21. julij 2023, leto XV, &t. 30 i Direktor sektorja za nadzor nad tveganji

Uspesen prvi pol€as

V preteklem tednu so bile o€i vlagateljev usmerjene v Stevilne objave ameriskih podjetij o poslovanju, manjkalo
pa ni niti objav makroekonomskih podatkov. Ceprav so bili objavljeni rezultati in podatki raznoliki, pa so v
povprecju vlagatelje navdali z zadostnim optimizmom, tako da je ve€ina klju¢nih kapitalskih trgov teden
zakljucila v pozitivnem obmoc¢ju.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
14.7.2023 - 21. 7. 2023 31.12. 2022 - 21. 7. 2023
Svet - MSCI World +1,40% +13,54%
ZDA - S&P 500 +1,74% +14,81%
Evropa - DJ STOXX 600 +0,99% +12,37%
Japonska - Topix -0,09% +7,99%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -0,29% +4,20%

* vklju€ujo€ bruto dividende, prerac¢unano v EUR
Vir: Bloomberg

Pretekli teden je bil Se posebej na ameriSkem podjetniSkem parketu bogat z objavami Cetrtletnih podatkov o poslovanju
nekaterih najvedjih svetovnih druzb. Za pozitivho vzdusije je najprej poskrbel ameriski banéni velikan Bank of America.
Prihodki in Cisti dobi¢ek banke so v drugem Cetrtletju leta porasli za 11 % oz. 19 % glede na primerljivo lansko obdobje. Zelo
dobre Cetrtletne rezultate so v banki pripisali stabilnemu stanju ameriSskega gospodarstva, predvsem robustnosti tamkajSnjega
trga dela in posledi¢no potro$nika. Da je ameriski potro$nik v ve€ kot solidni kondiciji, potrjuje tudi podatek o obsegu
maloprodaje. Le-ta je v mesecu juniju glede na mesec prej porasel za 0,2 %, kar je sicer manj od pri€akovanj analitikov, ki so
napovedovali 0,5 % skok, a Se vedno predstavlja rast. Prav rast tega indikatorja je za kapitalske trge pomembna, saj je
osrednja diskusija vlagateljev povezana z dilemo, ali gre v naslednjih Cetrtletjih pricakovati recesijo gospodarstva. Potrosnja
gospodinjstev predstavlja priblizno 70 % celotnega bruto domacega proizvoda ZDA, kar pomeni, da prav gibanje obsega
maloprodaje v pomembni meri dolo¢a, ali se bo amerisko gospodarstvo uspelo izogniti recesiji.

Dobro stanje ameriSkega gospodarstva je z vidika kapitalskih trgov Se toliko bolj presenetljivo in tudi pomembno, ¢e

pol€as kaze na zmago osrednje ameriSke denarne ustanove v tekmi proti inflaciji, ne da bi pri tem pridelala rdedi karton v
obliki ve€je recesije. Analitiki investicijske banke Goldman Sachs so denimo v preteklem tednu zniZali verjetnost recesije v
ZDA z ene Cetrtine na eno petino, medtem ko so Se marca padcu ameriSkega bruto domacega proizvoda pripisovali ve¢ kot
tretjinsko verjetnost. Prav ta premik v smeri manj3e verjetnosti pojava recesije je predstavljal enega izmed klju¢nih elementov
za rast te€ajev delnic v preteklem tednu.

Kamencek v mozaik pozitivnega vzdusja je v preteklem tednu dodala tudi stara celina, konkretno Evropska centralna banka
(ECB). Nizozemski predstavnik v tej osrednji denarni instituciji evroobmocja je namrec izpostavil, da dodatni dvigi obrestnih
mer po naslednjem srecanju ECB, ki bo v zadnjem tednu julija, niso samoumevni. S tem je vsaj delno nakazal, da se cikel
dvigovanja obrestnih mer poc&asi priblizuje koncu.

Za bolj kisle obraze vlagateljev je na makroekonomskem podrocju v preteklem tednu poskrbela Kitajska. Njen bruto domaci
proizvod je namre€ v drugem Cetrtletju glede na leto prej porasel za 6,3 %, medtem ko so vlagatelji pri¢akovali ve¢ kot 7 %
rast. Svoje pa je dodala $e Rusija z odstopom od sporazuma o izvozu Zita, kar je prineslo negotovost Se na trg surovin. Na
podjetniSkem parketu pa sta v preteklem tednu razocarala dva velikana iz tehnoloSke panoge, Tesla in Netflix. Tesla je v
drugem Cetrtletju sicer pozitivho presenetila s prihodki in €isti dobi¢kom, a razo&arala s &isto dobi¢kovno marzo, kar nakazuje
na vse vecje cenovne pritiske v panogi elektri¢nih vozil. Eden vodilnih ponudnikov preto€nih vsebin, Netflix, pa je razo&aral
vlagatelje s prodajo v drugem cetrtletju in napovedijo le-te za tretje Cetrtletje. Nekoliko slabSe objave poslovnih rezultatov
omenjenih dveh velikanov in najvecjega azijskega gospodarstva pa na sre€o vlagateljev niso bile dovolj, da bi v preteklem
tednu ohladile pozitiven sentiment na kljuénih kapitalskih trgih.

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premoZenija, 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 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 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
ciliev, finan¢ne situacije in specificnih 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 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 priporo¢ila 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 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. RazmnozZevanje prispevka, delno ali v celoti, brez
izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




