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11. april — 15. april 2022, leto X1V, &t. 16 : Upravitelj premozenja

Zacetek nove sezone objav poslovnih rezultatov

V preteklem tednu smo bili zaradi praznikov priéa manjSemu obsegu trgovanja. Zacele so se objave poslovnih
rezultatov druzb za letosnje prvo Cetrtletje. Podatek o ameriski inflaciji v marcu ni povzrocil vecjih pretresov na
trgu, na Kitajskem pa sive lase Se naprej povzro¢a koronavirus.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
31.12.2021 - 15.4.2022
Svet - MSCI World -1,11% -2,92%
ZDA - S&P 500 -1,60% -2,57%
Evropa - DJ STOXX 600 -0,13% -4,83%
Japonska - Topix -1,01% -8,12%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -0,63% -4,27%

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

SkrajSan delovni teden pred prazniki se je za vlagatelje zakljucil z meSanimi ob&utki, saj je zaCetek sezone objav poslovnih
rezultatov borznih druzb poskrbel za nekatera razo€aranja. Med prvimi je podrobnosti poslovanja preteklega Cetrtletja objavila
ameriska investicijska banka JP Morgan, vendar pa so bili rezultati pod pri¢akovanji analitikov. Povi§ana inflacija in viSje
obrestne mere so razlog za povec€anje tveganja neplacila nasprotnih strank, zaradi €esar je morala banka za 1 milijardo
ameriSkih dolarjev povecati svoje rezerve za izgube posojil. Poleg tega je zmanj$ana aktivnost na podrocju zdruzitev in
prevzemov mocno oklestila prihodke banke iz naslova investicijskega banéniStva, celotni dobi¢ek banke pa je upadel za 42 %
glede na enako obdobje lani. Med ostalimi vecjimi investicijskimi bankami, ki so objavile rezultate poslovanja, se je Se najbolje
odrezala banka Goldman Sachs, saj so prihodki in dobi¢ek upadli manj od pri¢akovanj analitikov.

V torek je bil objavljen podatek o ameriski inflaciji za marec, ki znasa 8,5 % na letni ravni in je najviSja po letu 1981. Po objavi
podatka so te€aji delnic v upanju, da je vrh inflacije dosezen, za kratek ¢as porasli, vendar pa je bila rast kratkotrajna, saj se je
cena nafte, ki je eden izmed glavnih razlogov za dlje ¢asa trajajoCo povisano inflacijo, kmalu povzpela nazaj nad 100 dolarjev
za sodcek. Trenutno trzni udelezenci pri€akujejo, da bo ameriSka centralna banka (Fed) na majskem zasedanju zaostrila
monetarno politiko z dodatnim zviSanjem klju¢ne obrestne mere za 0,5 odstotne tocke.

Tecaji evropskih delnic so glede na pretekli teden ostali na podobnih nivojih oziroma zabeleZili manjSe izgube kot njihovi
ameriski konkurenti. V Cetrtek je potekalo aprilsko zasedanje Evropske centralne banke (ECB), na katerem je bilo govora
predvsem o nadaljevanju zaostrovanja monetarne politike. Klju€no tveganje predstavlja vojna med Rusijo in Ukrajino, saj
prispeva k motnjam v oskrbovalnih verigah in visjim cenam energentov. Vseeno pa je zaradi visoke inflacije planiran zakljuCek
neto nakupov obveznic v tretjem Cetrtletju letoSnjega leta. Pri napovedi o klju¢ni obrestni meri so vodilni na ECB Se zmeraj
previdni in trenutna depozitna obrestna mera ostaja nespremenjena (-0,5 %). Na vzhodu Evrope je ruski predsednik Vladimir
Putin sporocil, da so pogajanja z Ukrajino zastala in vojna se nadaljuje. Ameriski predsednik Joe Biden pa je dejal, da bodo
ZDA namenile Ukrajini dodatnih 800 milijonov dolarjev v obliki vojaske pomodi, kar vkljuCuje topniske sisteme, helikopterije,
oklepna vozila in strelivo. Proti koncu tedna je v medijih zaokroZila novica, da je bila v Crnem morju potopljena ruska raketna
krizarka Moskva, kar je velik udarec za Rusijo, ki je medtem napovedala okrepitev napadov na Kijev.

Za konec skoc€imo e na Kitajsko, kjer se gospodarstvo ohlaja, kar je delno posledica vztrajanja Kitajske pri ni€elni toleranci
do koronavirusa. Ob lokalnih zaprtjih je bilo veliko podjetij primorano zagasno zaustaviti proizvodnjo, kar Se naprej povzro¢a
motnje v oskrbovalnih verigah. Posledice zaprtij in teZav v transportu se odrazajo tudi na cenah hrane, saj so cene sveze
zelenjave po podatkih, objavljenih na zadetku tedna, narasle za 17,2 % glede na enako obdobje lani. V primeru nadaljevanja
trendov rasti cen osnovnih dobrin bi imela Kitajska centralna banka (PBoC) manj manevrskega prostora pri zniZevanju klju¢ne
obrestne mere in drugih spodbujevalnih ukrepih, ki bi prisli v tem trenutku ohlajajo¢emu gospodarstvu zelo prav. Kot
zanimivost velja omeniti, da je v ponedeljek donosnost kitajske 10-letne obveznice v lokalni valuti prvi€ po 12 letih znaSala
manj od donosnosti 10-letne ameriSke obveznice.

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 finanénih instrumentov oziroma kakrsnihkoli drugih finanénih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finan¢nimi 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, v nadaljevanju: ZTFI-1), saj ne uposteva investicijskih ciljev, finanéne situacije in specifiénih potreb
osebe, ki se je na kakrSenkoli na¢in seznanila z delom ali celotno vsebino tega dokumenta. Dokument prav tako ne pomeni naloZbenega priporo¢ila 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 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 naloZzbenih skupin niti javne ponudbe vrednostnih papirjev, ampak le podatke in ocene, izdelane na podlagi javno dostopnih informacij, namenjene obve§¢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 vtem 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. RazmnozZevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.
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