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Nizja inflacija od pri¢éakovanj v ZDA pomirila vlagatelje

Tezko pricakovana objava o viSini ameriSke inflacije je na trge prinesla veliko olajSanje in mocno rast cen
vrednostnih papirjev. Vecina analitikov se strinja, da smo v ZDA najvisje inflacijske stopnje ze dosegli. Vprasanje
pa ostaja, kako hitro se bo inflacija spustila na ciljno raven dveh odstotkov.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
4.11.2022 -11. 11. 2022 31.12.2021 -11. 11. 2022
Svet - MSCI World +2,37% -7,19%
ZDA - S&P 500 +1,64% -6,50%
Evropa - DJ STOXX 600 +3,71% -8,74%
Japonska -Topix +4,93% -7,59%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +1,46% -13,93%

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

Pretekli cetrtek je poskrbel za navdusenje na finanénih trgih. Podatek o ameriski inflaciji je pozitivno presenetil viagatelje, saj
vse kaze na zaCetek umirjanja inflacije. Letna inflacija sicer Se vedno znaSa visokih 7,7 %, brez upoStevanja energije in hrane
pa 6,3 %. Na mesecni ravni so zabeleZili 0,4 % rast cen, kar je precej pod 0,6 %, kolikor so napovedovali analitiki. Ameriane
verjetno ¢aka $e dokaj dolga pot do dvoodstotne ciljne inflacije, vendar so zadnji inflacijski podatki spodbudili optimizem na
borzah. Osrednji ameriski delniski indeks S&P 500 je za nekaj trenutkov ponovno presegel mejo 4000 tock in dan zakljucil 5,5
% visje, merjeno v ameriskih dolarjih. Nadpovprecno so pridobivale delnice hitro rastoCih podjetij, iziemne premike pa je
zabelezil tudi obvezniski trg. Vlagatelji so navzdol prilagodili priCakovanja glede dvigov obrestnih mer, kar je znizalo
zahtevano donosnost drzavnih obveznic in cene obveznic pognalo navzgor. Znizana pri€akovanja glede prihodnjih obrestnih
mer pa so oslabila dolar, ki je v primerjavi z evrom izgubil slabe 4 odstotke.

Tudi Ameri¢ani so se minuli teden podali na volis€a in podali svoj glas na vmesnih volitvah, ki pa so ostale v senci dogajanja
na finan&nih trgih. Republikanci so se odrezali nekoliko slabSe od pri€akovanj, vseeno pa delni rezultati kaZejo, da so uspeli
prevzeti predstavnidki dom. Nekoliko bolj uravnoteZena politicna slika pa je obi¢ajno pozitivna za trge, saj zmanj3a verjetnost
bolj skrajnih potez politi¢ne stranke, ki je na oblasti.

Evropske borze so sledile ameriSkim in teden na delniSkih trgih se je zaklju€il krepko v zelenem. Vecina glavnih evropskih
delniskih indeksov je pridobivala, prav tako so pridobivale tudi obvezniSke naloZbe. Vseeno pa situacija v Evropi ni pretirano
roznata. Evropska komisija je zviSala inflacijsko napoved za evrsko obmocje za letoSnje leto na 8,5 %, za prihajajoce leto pa
na 6,1 %. Tudi glede gospodarske rasti so napovedi dokaj skromne: v prihodnjem letu naj bi dosegli le 0,3 % gospodarsko
rast. Primerjalno gledano pa so v e nekoliko slabsi poziciji Britanci. Njihova ekonomija se je v tretjem Cetrtletju skrcila za 0,2
% glede na predhodno Cetrtletje. Po napovedih angleske centralne banke je to zaCetek recesije, ki bi naj trajala kar dve leti.

Visoko rast so v drugi polovici tedna dosegle kitajske delni§ke naloZbe, saj so se covid-19 omejitve nekoliko razrahljale, poleg
tega pa je oblast napovedala finan€ne spodbude za kitajska nepremi¢ninska podjetja. Nasploh je v zadnjih mesecih sentiment
glede kitajskih nalozb tako pesimisti¢en, da Ze manjSa pozitivha novica povzro€i precej$nje premike navzgor. Pri pregledu
azijskih trgov pa velja omeniti Se japonski jen, katerega vrednost je bila v letoSnjem letu v prostem padu. Japonci namre¢ za
razliko od preostalega sveta vztrajajo pri nizkih obrestnih merah in denar v iskanju donosov zapu$¢a deZelo vzhajajoega
sonca. Pretekli teden pa se je po zaslugi relativno ugodnega podatka o ameri$ki inflaciji, ki zmanjSuje pri€akovano agresivnost
FED-a, zgodil preobrat: jen je zgolj v tednu dni v primerjavi z dolarjem pridobil ve€ kot 5 % in zabelezil najbolj donosen teden
po letu 2008.

Za konec pa poglejmo Se na korporativno podrocje. Vrednost delnice Mete (Facebook) je mo¢no zrasla, saj je podjetje
napovedalo precej mo¢no znizanje Stevila zaposlenih. V letoSnjem letu je sicer trzna kapitalizacija Mete mo¢no upadla, saj
delni¢arji dvomijo v strateSko usmeritev podjetja v Metaverzum.

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 izklju¢no za bolj$e razumevanje finanénih 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, 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 natan¢nost in celovitost ne jaméimo. 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 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 naloZzbene 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 obmodij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja. RazmnoZevanije prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.
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