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Jerome Powell poskrbel za ze skoraj tradicionalen preplah finanénih trgov

Nadaljnji gospodarski zagon ameriSkega gospodarstva in optimizem z strani vodstva ameriske centralne banke
sta v preteklem tednu poskrbela za manj$So razprodajo na finan€nih trgih, ki je zajela kljuéne delniSke in
obvezniske trge, vendar padec te¢ajev ni bil homogen, saj sta v Zdruzenih drzavah Amerike sektorja bank in
zavarovalnic na racun pri¢akovanj glede hitrejSega dvigovanja obrestnih mer teden koncala pozitivno.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
28.09. 2018 — 05. 10. 2018 29. 12.2017 — 05. 10. 2018
Svet - MSCI World -0,60% +8,95%
ZDA - S&P 500 -0,08% +14,36%
Evropa - DJ STOXX 600 -1,73% -0,29%
Japonska -Topix -0,61% +4,06%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -3,65% -7,63%

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

V preteklem tednu je svetovne finan¢ne trge najbolj zaznamoval govor predsednika ameriSke centralne banke (Fed),
Jeroma Powella, ki je v sredo z ob&utnim optimizmom opisal stanje ameriSkega gospodarstva in s tem razburil
udelezence finan¢nih trgov, ki so predsednikov optimizem sprejeli kot signal bolj agresivnega visanja obrestnih mer in
normalizacije monetarne politike v ZDA. Kot zanimivost - analitiki investicijske banke J.P. Morgan so analizirali javne
nastope predsednika Powella in ugotovili, da ameriSki indeks S&P 500 v povprecju upade za kar 0,4 % po njegovih
javnih nastopih ter da so omenjeni javni nastopi viagatelje v letoSnjem letu stali ze kar 1500 milijard ameriskih dolarjev.

Sredin optimizem Powella so v petek podprli podatki z ameriSkega trga dela, ki so pokazali, da zagon ameriSkega
gospodarstva ostaja v polnem zamahu. Kljub manjSemu Stevilu dodanih delovnih mest, na katere je najverjetneje
negativno vplival orkan Florence, so se trgi osredotocili na nadaljnjo rast plac ter padec stopnje brezposelnosti na 3,7
%, kar predstavlja najnizji nivo brezposelnosti v zadnjih 49 letih. Razlog za tako moc¢an odziv finan¢nih trgov na besede
predsednika Fed gre pripisati dejstvu, da postaja za svetovno gospodarstvo z vsakim dnem bolj pomembna debata o
nivoju nevtralne kljuéne obrestne mere v ZDA, ki vpliva tudi na kapitalske tokove drugih drzav. Zaradi dvigovanja
obrestnih mer v ZDA bodo namre€ primorane dvigniti obrestne mere tudi druge centralne banke, vklju€ujoc tiste s trgov
v razvoju, Ceprav morda gospodarstva omenjenih drzav Se niso pripravljena za zaostrovanje pogojev na denarnem
trgu, in sicer z namenom preprecitve prehitrega in prevelikega odliva kapitala. Po Fed-ovem dvigu obrestne mere v
preteklem tednu razpon klju¢ne obrestne mere znasa 2,00 - 2,25 %. Trenutna ocena glede nevtralne obrestne mere
Fed-a znasa 3 %, kar nakazuje Se na nadaljnje tri do Stiri dvige osrednje obrestne mere.

Skrb glede hitrejSega ali bolj agresivnega dvigovanja obrestnih mer v ZDA je vodila do padcev teCajev na dolzniSkem in
lastniSkem segmentu. Ameriski delniski indeksi so teden koncali z izgubo, S&P je teden konéal 0,4 % niZje, medtem ko
je Nasdaq teden konc€al s padcem, ki je meril kar 2 odstotka. Pri tem je pomembno poudariti, da razprodaja ni bila
homogena, saj so zaradi obCutnega skoka obrestnih mer in vi§jih pri¢akovanj glede njihove nadaljnje rasti te€aji delnic
banénega in zavarovalniSkega sektorja v preteklem tednu porasli za pribliZzno 2 %.

Za novico iz ameriSkega korporativnega sveta je poskrbela druzba Amazon, ki je podvojila minimalno pla¢o zaposlenih
s 7,5 USD na 15, vendar na raCun mesecnih variabilnih pla¢ in nagrad v obliki delnic. Na evropske delniske trge je
poleg omenjenih dejavnikov negativno vplivalo Se nadaljevanje politi€ne negotovosti na racun dogajan;j v Italiji. Evropski
nizkocenovnik Ryanair je pred sezono finanénih objav opozoril na predviden negativen vpliv vi§jih cen energentov in
stavk na dobicke, kar je negativno vplivalo na delnice letalskih druzb, medtem ko je na cene delnic dobaviteljev
avtomobilske industrije negativno vplivala izjava izvrSnega direktorja druzbe Valeo, ki priCakuje tezavne mesece za
avtomobilsko industrijo na Kitajskem, saj so registracije novih vozil dozivele ob&uten upad v poletnih mesecih.

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premoZenja, d.o.o0., Tivolska cesta 48, Ljubljana (v nadaljevanju: NLB Skladi), ki je nadzorovana s strani Agencije za trg
vrednostnih papirjev, Poljanski nasip 6, Ljubljana. Dokument je bil pripravljen izkljuéno za boljSe 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 kakr§nihkoli drugih finanénih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finanénimi instrumenti. Dokument prav tako ne
predstavlja osebnega priporocila oziroma investicijskega svetovanja po 8. ¢lenu Zakona o trgu finanénih instrumentov (Ur.l. RS §t. 108/10 s spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju: ZTFl), saj ne
uposteva investicijskih ciljev, finan¢ne situacije in specifiénih potreb osebe, ki se je na kakrsenkoli nacin seznanila z delom ali celotno vsebino tega dokumenta. Dokument prav tako ne pomeni nalozbenega
priporogila iz 389. ¢lena ZTFI. Informacije so bile pridobljene na podlagi javno dostopnih podatkov, za katere avtor meni, da so verodostojne, vendar pa za njihovo natanénost in celovitost ne jamcimo.
Informacije ne predstavljajo notranjih informacij po 373. ¢lenu ZTFI. Druzba NLB Skladi ne prevzema odgovornosti za posledice odlogitev, sprejetih na podlagi mnenj in informacij, ki jih vsebuje ta dokument.
Omenijeni podatki v tem dokumentu ne pomenijo priporocila za nakup ali prodajo katerihkoli vrednostnih papirjev, finan¢nih 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 finanénimi
instrumenti, ki jih upravlja druzba NLB Skladi, upravljanje premoZzenja, d.o.o. 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.
Razmnozevanije prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




