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Optimizem glede tehnoloskih podjetij se ohlaja

Pravljice z delnicami tehnoloskih podjetij je vsaj prehodno konec. Potem, ko so v sredo dosegle nove rekorde,
so ze naslednji dan belezile enega vecjih enodnevnih padcev v zadnjem ¢asu. Francija se s posledicami
koronavirusa bori z relativno velikim paketom fiskalne pomoci, Evropsko centralno banko pa skrbi deflacija.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
28. 8. 2020 - 4. 9. 2020 31.12.2019 - 4. 9. 2020
Svet - MSCI World -1,84% -1,93%
ZDA - S&P 500 -1,82% +1,97%
Evropa - DJ STOXX 600 -1,83% -10,99%
Japonska -Topix +0,36% -7,54%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -1,50% -4,63%

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

Minuli teden se je zacel odli¢no, saj so se ameriSke borze na krilih tehnoloskih druzb povzpele na nove rekorde. V €asu, ko
po svetu Se vedno razsaja Covid 19 virus, so se namre¢€ vlagatelji osredotocili na druzbe, ki razvijajo programsko opremo, saj
naj bi bile te bolj odporne na trenutne razmere. Tako je na primer te€aj delnice podjetja Zoom Video Communications, ki
razvija vse bolj priljubljeno aplikacijo za video klice z enakim imenom, v sredo porasel za ve¢ kot 40 %, kar pomeni, da se je
vrednost podjetja letos ve¢ kot poc¢etverila. Tudi te€aj delnice druzbe Apple se je povzpel na rekordne vrednosti, s Cimer je
proizvalaec iPhone-ov postal prva borzna druzba s trzno kapitalizacijo visjo od 2 bilijona dolarjev. Zal se teden ni kongal tako
dobro, kot se je zacel, saj so v Cetrtek ameriSke borze dozivele najvecji enodnevni padec v zadnjih 3 mesecih, prednjacile pa
so prav tehnolo8ke druzbe. Visoka rast v zadnjem obdobju je namre€ zaskrbela vlagatelje, ki so se sprasevali, ali te delnice
vendarle niso preve€ drage, kar je marsikoga spodbudilo k unov€itvi dobi¢kov. Tako je vrednost indeksa S&P 500 v &etrtek
upadla za dobre 3,5 %, vrednost tehnoloSkega indeksa Nasdaq pa za skoraj 5 %. Padca te€ajev ni preprecila niti relativho
spodbudna novica iz ameriSkega trga dela o avgustovskem znizanju stopnje brezposelnosti za 1,8 odstotne to¢ke na 8,4 %,
kar je precej bolje od pri¢akovanj. S tem naj bi v ZDA ponovno pridobili skoraj polovico vseh delovnih mest, izgubljenih zaradi
pandemije med marcem in aprilom letos.

V Nemdciji so julija naroc€ila proizvodnim podjetiem Ze tretji mesec zapored narastla, a »le« 2,8 % mesecna rast nakazuje na
postopno ohlajanje, ki je predvsem posledica manjSega domacega povprasevanja. Trenutno Stevilo narocil zaostaja 8,2 % za
leto&njim februarjem, torej obdobjem pred omejitvami zaradi koronavirusa. Na evropske delnice je sicer blagodejno vplivala
novica, da se Spanski banki CaixaBank in Bankia dogovarjata o zdruzZitvi, ki bi imela za posledico nastanek najvecje banke na
domacih tleh. V €asu trenutne pandemije, ko je bil finanéni sektor precej na udaru, bi ta zdruzitev pripomogla k stabilizaciji
finanénega sektorja v Spaniji in poslediéno tudi evroobmogja. Spanija je bila $e posebej mo&no prizadeta zaradi pandemije,
saj se je izni€ilo ve¢ kot milijon oziroma 7,5 % delovnih mest, kar je dale¢ najve¢ med drzavami evroobmocja. Francija je
minuli teden predstavila nov program fiskalnih spodbud v viSini 100 milijard evrov, ki naj bi do konca naslednjega leta po
predvidevanjih ustvaril 160.000 novih delovnih mest. Vrednost tega paketa pomoci znasa priblizno 4 % bruto domacega
proizvoda (BDP), kar bo dodatno obremenilo njene javne finance. Francija je sicer med bolj zadolzenimi drzavami
evroobmocja, saj je njihov javni dolg ze pred pandemijo prekoracil 100 % BDP, padec BDP-ja v drugem Cetrtletju v vrednosti
13,8 % pa je med vedjimi v tej regiji. Prav te tezave Francije najbolje pojasnjujejo zakaj se je Francija povezala z Italijo in
nekaterimi drugimi drzavami pri zavzemanju za izdajo skupnih evropskih obveznic.

Tedaj EUR/USD se je priblizal 1,20, kar je spodbudilo odziv glavhega ekonomista Evropske centralne banke (ECB) Philipa
Lane-a. Ta je namre¢ izrazil zaskrbljenost nad krepitvijo vrednosti evra, saj se z nizjimi cenami uvoZenih dobrin povecujejo
deflacijski pritiski. Avgusta je namre€ evroobmodje prvi¢ po $tirih letih nekoliko presenetljivo zabeleZilo deflacijo. Glede na Ze
zelo nizke obrestne mere in obseZne monetarne spodbude pa ima ECB relativho malo manevrskega prostora za doseganje
ciline stopnje inflacije. Komentarji ECB glede vrednosti specifi€nega valutnega te€aja so relativno redki, zato lahko zadnje
izjave signalizirajo neke vrste opozorilo finanénemu svetu. To sicer ne napoveduje vecjega merjenja moci z ZDA, lahko pa bi
v prihodnje ECB sprejela dolo¢ene ukrepe, ki bi posredno vplivali proti nadaljnji apreciaciji vrednosti evra.

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premoZzenja, d.o.o., Tivolska ulica 48, Ljubljana, 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 finanénih instrumentov oziroma kakrénihkoli drugih finanénih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finanénimi instrumenti. Dokument prav tako ne predstavlja osebnega priporocila oziroma
investicijskega svetovanja po 11. élenu Zakona o trgu finanénih instrumentov (Ur.l. RS §t. 77/2018 s spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju: ZTFI-1), saj ne uposteva investicijskih ciljev, financne
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 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 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, finan¢nih nalozb ali nalozbenih skupin niti javne ponudbe vrednostnih papirjev, ampak le podatke in ocene, izdelane na podlagi javno dostopnih informacij, namenjene
obvesc¢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 finan¢nimi 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 premozZenja 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. RazmnoZevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni
dovolieno.




