@ NLB Sklad

v preteklem tednu NLB Skladi, d.o.o.

mag. Bianka Logar

22. avgust 2022 — 26. avgust 2022, leto XIV, §t. 35 ) Visja upraviteljica premoZenja

Powell odloéno z zategovanjem pasu

Kapitalski trgi so v prejSnjem tednu belezili upad, saj so vlagatelji postali manj optimisti¢ni glede uspehov
ameriskega Fed-a pri znizanju inflacije, ne da bi povzroc€il znatno upocasnitev gospodarstva. Cene delnic
tehnoloskih in drugih hitro rasto€ih druzb so se v tem okolju odrezale najslabse, naras¢ajoc¢e cene nafte pa so
dvignile vrednosti nalozb energetskih podijetij.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
19. 8. 2022 - 26. 8. 2022 . 12. 2021 - 26. 8. 2022
Svet - MSCI World -2,78% -3,82%
ZDA - S&P 500 -3,48% -1,88%
Evropa - DJ STOXX 600 -2,56% -10,27%
Japonska -Topix -0,52% -4,18%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +1,11% -4,41%

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

Pozornost vlagateljev je bila v prejSnjem tednu osredotoCena na zasedanje ameriskih centralnih bankirjev v Jackson
Hole-u. Osrednji govor predsednika Powella je nakazal, da bo za ponovno vzpostavitev stabilnosti cen potrebna
restriktivna politika, ki bi lahko trajala dlje od pri¢akovanj, breme zniZzevanja visoke inflacije pa bo posledi¢no prineslo
tudi nekaj bolecine gospodinjstvom in podjetjiem. Odlocitev Fed-a, da inflacijo zniza proti ciljni 2 % ravni, bo v
prihodnjih mesecih verjetno zahtevala izvedbo Se vec visokih dvigov obresti, kar je ob&utno znizalo te¢aje delnic in
povecalo zahtevane donosnosti obvezniskih nalozb. Objave gospodarskih podatkov onkraj luZe so bile sicer meSane.
Podatek o storitveni in proizvodni aktivnosti, merjeni z indeksom nabavnih menedzerjev (PMI) S&P Global, se je
avgusta Se dodatno skrcil in z vrednostjo 45 dosegel najnizjo raven vse od zacCetka leta 2020. Prodaja novih stanovan;
je julija upadla ze Sesti mesec zapored, dohodek in potroSnja gospodinjstev pa sta se poviSala manj od pri€akovan;.
Nasprotno so se nova narocila za nalozbe, ki ne vklju€ujejo obrambnega sektorja, avgusta poviSala, tedenski zahtevki
za nadomestilo za brezposelnost pa upadli na najnizjo raven v zadnjem mesecu. Indeks potroSniSkega zaupanja
Univerze v Michiganu je prav tako porasel bolj od priakovanj in avgusta dosegel vrednost 58,2, potem ko je junija
dosegel rekordno nizko raven pri vrednosti 50.

Tudi na stari celini so se okrepili strahovi, da bi prizadevanja centralnih bankirjev pri umiritvi inflacije lahko ogrozila
gospodarsko rast drzav. Poslovna aktivnost v evroobmocdju se je avgusta zmanjSala ze drugi mesec zapored, kar
zviSuje skrbi glede morebitne recesije v tretjem Cetrtletju leta. Podatki o storitveni in proizvodni aktivhosti, merjeni z
indeksom nabavnih menedzerjev (PMI) S&P Global, so pokazali, da je vrednost (49,2) avgusta padla na 18-mesecno
dno. Dejavnost v storitveni industriji je skoraj zastala, saj potroSniki ze zmanjSujejo porabo, medtem ko se je
proizvodna dejavnost skréila zaradi zastojev v dobavnih verigah. V Nemdiji, motorju evropskega gospodarstva, so
raziskave o zaupanju potroSnikov in podjetij dosegle novo dno. Raziskava potroSnikov s strani Instituta Gfk je
pokazala, da je zaupanje padlo na rekordno nizko raven, saj gospodinjstva ze varcujejo za placilo visjih stroSkov
energije. Raziskava Instituta Ifo pa je pokazala, da se je poslovna morala avgusta, zaradi negotovosti, ki jo povzro€a
vojna v Ukrajini, znizala na najnizjo raven po juniju 2020.

Na Japonskem gospodarski podatki, objavljeni v zaCetku tedna, niso veliko prispevali k izboljSanju razpolozenja
vlagateljev, saj so pokazali, da se je rast tovarniSke dejavnosti na racun visjih cen energentov ter oslabljenega
svetovnega povprasevanja avgusta upocasnila na najniZjo raven v zadnjih 19 mesecih. Sibkej$i podatki so samo 3e
povecali zaskrbljenost glede gospodarske upoc€asnitve, zaradi Cesar so japonske delnice teden zakljucile v rdeCem.
Tudi kitajski delnigki trg (borza v Sanghaju) je upadel, saj so ekstremne temperature in pomanjkanje elektri¢ne energije
v nekaterih provincah vzbudile zaskrbljenost glede rasti v prihodnje. Za izboljSanje razpolozenja je sicer poskrbel
Peking, ki je napovedal nove ukrepe v podporo gospodarstvu, ki med drugim vkljucuje tudi dodatnih 300 milijard
kitajskih juanov vreden paket, namenjen infrastrukturnim projektom.

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 finanénih 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, finanéne situacije in specifi¢nih potreb
osebe, ki se je na kakrsenkoli 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 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 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 obmocgij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja. RazmnoZevanje
prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.



mailto:info@nlbskladi.si

