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Inflacija v ZDA se pocasi znizuje

Pretekli teden so zaznamovale makroekonomske objave, ki Se naprej nakazujejo znizevanje inflacije in postopno
ozivitev globalne gospodarske rasti. Nekateri pomembnejsi osrednji delnisSki indeksi (ameriSki S&P 500 in
Nasdaqg, nemski DAX, francoski CAC in japonski Nikkei) so se povzpeli narekordne ravni.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos *
23.2.2024 - 1. 3. 2024 31.12. 2023 - 1. 3. 2024
Svet - MSCI World +0,81% +8,56%
ZDA - S&P 500 +0,87% +10,23%
Evropa - DJ STOXX 600 +0,10% +4,14%
Japonska -Topix +2,01% +9,69%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -0,41% +2,39%

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

Tecaji ameriSkih delnic so v preteklem tednu v povprecju ponovno belezili rast vrednosti, osrednji indeks S&P 500 je tako
zakljucil na novih rekordnih ravneh. Pozornost vlagateljev je bila v prejSnjem tednu usmerjena predvsem v objavo podatkov o
inflaciji. Indeks osebne potro$nje (PCE) je na letni ravni porasel za 2,4%, manj kot meseca decembra. Ceprav so bili
objavljeni rezultati v skladu s pri¢akovanii, so kljub temu razveselili vlagatelje. Stevilke so potrdile, da se splo$ni trend
inflacije Se naprej umirja, tudi sicer je objavljena tokratna mera inflacije tista, ki v najvecji meri vpliva na odlocitve Ameriske
centralne banke (Fed). Pretekli teden je postregel tudi s podatki s trga dela in potro$nji, ki sta ponudila svez vpogled v stanje
ameriskega potrosnika. Ceprav so se zasluzki Ameri¢anov januarja nekoliko povisali, pa rast potrosnje ni dosegla enakega
tempa. Glede na zapisano ameri$ki potrodnik sicer ostaja v dobri formi, bo pa najverjetneje nekoliko umiril tempo potrodnje v
nadaljevanju leta. Teden je zakljuCila objava o najhitrejSi februarski rasti proizvodne dejavnosti (merjen s kazalnikom PMI
S&P Global) vse od meseca julija 2022, skupno $tevilo novih narodil pa se je povecalo z najmo&nejSim tempom v zadnjih 21
mesecih.

Industrijska recesija v obmocju evra Se ne popusca. Proizvodna dejavnost v obmocju evra se je pretekli mesec na racun
Sibkega povprasevanja ponovno skrcila. Indeks nabavnih menedzerjev, merjen s kazalnikom PMI S&P Global, se je
februarja ponovno znizal, a za manj kot pri¢akovano (46,5 v primerjavi z 46,1). Kljub temu ostaja pod ravnjo 50, ki lo€uje rast
dejavnosti od kréenja in to Ze 20. mesec zapored. Proizvodnja se je znova zmanjSala predvsem zaradi tezkokategornikov
Nemdije in Francije. Kljub temu optimizem dvigajo pri€akovanja managerjev glede obetov za preostanek leta. Ta so namre¢
ostala stabilna pri januarskih 57,1, kar je najvis$ji nivo vse od aprila lanskega leta. Inflacija v evroobmodju je februarja na letni
ravni zna8ala 2,6 %, kar je viSje od pri€akovanj (2,5 %). Vlagatelji pa so manj pozornosti namenili vztrajajodi inflaciji in
pozdravljali objavljene nekatere dobre poslovne rezultate evropskih druzb. Osrednji evropski indeks se je tako konec tedna
povzpel na novo rekordno raven. Na ravni podjetij je s poviSanjem dividende in ob&utno boljSih obetov razveselil Daimler
Truck, ki je po objavi pridobil 18,1 % vrednosti. Britanska televizijska mreZa ITV pa je na radun prodaje 50 odstotnega deleza
v BritBox International (preto¢ne vsebine) v visini 255 mio funtov porasla za 14,3 %.

Kitajska proizvodna dejavnost je februarja v skladu s pricakovanji upadla, velika podpora pove¢anega povprasevanja med
praznovanjem kitajskega novega leta pa o€itno ni premagala sploSne gospodarske Sibkosti. Kitajski proizvodni sektor
predstavlja pomembno gonilo gospodarske rasti v drzavi in je hkrati tudi kljuni element poCasnega okrevanja po epidemiji
Covida v zadnjem letu. Poleg Sibkega domacega povpraSevanja se sektor soo€a tudi z zmanj$anim izvoznim
povprasevanjem, saj gospodarske razmere v najvedjih izvoznih destinacijah Kitajske ostajajo mrke. Ze peti meseéni upad pa
povecuje pritisk na Peking, da sprejme dodatne spodbujevalne ukrepe. Japonski Nikkei pa je dosegel nove rekordne
vrednosti, po tem ko je na racun optimisti¢nih poslovnih rezultatov delnic povezanih s polprevodniki spodbudil optimizem. O
rekordnih dobicCki podjetij pa poro&ajo tudi iz proizvodnega sektorja. Dobicki japonskih proizvajalcev so se v obdobju od aprila
do decembra povecali za ve€ kot 20 % na letni ravni, glavno gonilo trenda pa je bila avtomobilska industrija.

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 finanénih instrumentov in delovanja trga kapitala in ne pomeni ponudbe oziroma povabila k ponudbi za
nakup ali prodajo v dokumentu obravnavanih finanénih instrumentov oziroma kakr&nihkoli 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
priporogila 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 priporoéila 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 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 finan¢nimi 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 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 dovoljeno.
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