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Visanju obrestnih mer $e ni videti konca

Poleg katarskega nogometnega spektakla je bilo tudi vzduSje na ameriSkem in evropskem borznem parketu
dramatiéno. Po optimizmu ob padcu vrednosti indeksa cen potrosnikov v zacetku tedna je v ZDA sledil preobrat.
Tako v Evropi kot v ZDA smo bili pri€a pricakovanemu dvigu kljuéne obrestne mere za 50 bazié¢nih to€k, a govori
centralnih bankirjev za 2023 so napovedali nadaljnja kréenja njihove bilanéne vsote, visanje kljuéne obrestne mere
in poveéano verjetnosti recesije.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
(9. 12. 2022 — 16. 12. 2022) (31.12. 2021 - 16. 12. 2022)
Svet - MSCI World -2,65% -11,62%
ZDA - S&P 500 -2,59% -11,83%
Evropa - DJ STOXX 600 -3,26% -10,19%
Japonska -Topix -1,10% -9,57%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -2,63% -13,91%

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

Vrh inflacije v ZDA je ocitno najmanj kratkorono res dosezen. Objavljena vrednost indeksa cen potrosnikov je bila
namrec nizja od pri¢akovanj in se je novembra na mese¢nem nivoju dvignila za le 0,1 odstotka, kar pa pomeni, da je letni
nivo inflacije padel s 7,6 na 7,1 odstotne toCke. To je sicer Se vedno precej viSja stopnja glede na cilje ameriSke centralne
banke (Fed), a najnizja od decembra 2021. Stevilni vlagatelji so domnevali, da bodo dobre novice o inflaciji pomirile Fed,
kar bil posledi¢no pomenilo manj dvigov klju¢ne obrestne mere. Sledila pa je Fed-ova odlocitev in razpoloZenje vlagateljev
se je po prvotnem optimizmu prevesilo v pesimizem. Kljub nekoliko bolj ugodni inflaciji Fed namre¢ ni tako optimisti¢en;
kljuéno obrestno mero je sicer priCakovano dvignil za 50 bazi¢nih to¢k in sedaj znasa med 4,25 in 4,50 odstotka, a
omiljenja retorike glede zategovanja monetarne politike Se ni na vidiku. Predsednik Fed-a je v svojem govoru jasno
opredelil trenutno staliS¢e ameriSke centralne banke, ki poudarja daljSe obdobje visjih obrestnih mer, ¢etudi bo to privedlo
do recesije. Drugo opazno negativno presenecenje tedna so bili tudi Cetrtkovi podatki o prodaji na drobno, ki je novembra
padla za 0,6 odstotka, kar je bilo v nasprotju s pri€akovaniji rasti trga. Novicam so sledili tudi ameriSki borzni indeksi, ki
so teden zakljucili obarvani v rdece.

Zahodni strani Atlantika pa je sledila tudi stara celina. Evropska centralna banka (ECB) je klju¢no obrestno mero prav
tako dvignila za 50 bazi¢nih tock, Christine Lagarde pa je napovedala Se ve¢ enakih dvigov na prihodnjih sre¢anjih. V
slogu Fed-a tudi ECB namerava $e dalj Casa ohranjati restriktivno denarno politiko in krgiti bilanéno vsoto obveznic, ki jih
ima v svojem portfelju (v povprecju za 15 milijard EUR na mesec). Slabe novice o daljSem obdobju strozje monetarne
politike so v Evropi znizale tako te€aje delnic kot obveznic in zahtevana letha donosnost dveletne nemske drzavne
obveznice je konec tedna celo presegla 2,50 odstotka.

Zvezde niso bile naklonjene niti dezeli vzhajajoCega sonca. Napoved poslab$anja svetovne gospodarske slike, ki
povecuje moznost recesije v Evropi in ZDA, je tudi japonski delniski trg obarvala rdece. Precej je odmevala tudi novica o
razpolozenju v najvedjih japonskih proizvodnih druzbah, ki se je Ze Cetrto Cetrtletje zapored poslabSalo. Negativnhe novice
pa so se po sproS¢anju Covid ukrepov vrnile tudi na Kitajsko. Gospodarska dejavnost ostaja nizka, saj je zaskrbljenost
zaradi Sirjenja virusa ljudi odvrnila od ponovnega opravljanja obiajnih dejavnosti, medtem ko se zaradi narasc¢ajocih
okuzb veliko podjetij soo¢a s pomanjkanjem delovne sile. Kitajske delnice so tako v luci slabsih novic teden prav tako
zaklju€ile s padci teca;. Kitajski borzni indeks Shanghai Composite se je tako pocenil za 0,97 odstotka.
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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
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brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




