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Nas ¢aka ugoden razplet brexita?

Pretekli teden je minil v dokaj preSernem vzdusju na borzah. Vlagatelji so bili optimisticno razpolozeni, saj vse
vec drzav priziga zeleno lu¢ uporabi cepiv proti virusu COVID-19, poleg tega pa iz ZDA prihajajo ugodne novice
glede sprejetja novega paketa pomo¢€i. Po drugi strani pa usoda brexita visi v zraku.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*

11. 12. 2020 - 18. 12. 2020 31.12. 2019 - 18. 12. 2020
Svet - MSCI World +0,73% +5,91%
ZDA - S&P 500 +0,29% +7,25%
Evropa - DJ STOXX 600 +1,52% -2,27%
Japonska -Topix +0,21% +2,89%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -0,09% +6,81%

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

Ameriski delniski indeksi so pretekli Cetrtek dosegli nove rekorde, lepo donosnost pa so dosegle tudi evropske borze. Za
evropske var€evalce je bila rast delniSkih trgov nekoliko manj opazna, saj je ameriski dolar v primerjavi z evrom izgubil
dober odstotek, od konca marca pa kar priblizno 15 %. Precej vlagateljev ne razume, zakaj so delniski tecaji tako visoki,
ko pa imamo v zahodnem svetu vendarle oCitne tezave z obvladovanjem pandemije koronavirusa. Odgovor gre iskati v
hitrem in mo&nem odzivu centralnih bank in vlad, poleg tega pa so gibanja borz usmerjena v prihodnost in ne toliko v
sedanjost. Po zaslugi cepiv pa vlagatelji na prihodnost gledajo z zmernim optimizmom, saj vse ve¢ drzav dovoljuje
uporabo novih cepiv. ZDA so preko urada FDA v preteklem tednu podale pozitivno mnenje o cepivu druzbe Moderna,
Svica pa je dovolila uporabo cepiva druzb Pfizer in BioNTech. Tudi EU naj bi v kratkem sprejela odlogitev. Pri¢akuije se,
da bo kar 80 % Ameri¢anov lahko prejelo cepivo do naslednjega poletja.

V preteklih tednih je bilo prelitega precej ¢rnila o fiskalnih paketih, ki vsebujejo pomoci podjetjem in prebivalstvu.
Pogajanja v ameriSkem kongresu so bila dokaj pestra, v nedeljo pa so vendarle sklenili dogovor o sveznju pomoci,
vrednem 900 milijard dolarjev. Vsak Ameri¢an bo dobil 600 dolarjev enkratne pomodi, brezposelni pa tedensko 300
dolarjev. Tudi EU je napravila korak naprej v boju proti pandemiji: pravniki Evropske unije so namre¢ odobrili 1.800
milijard evrov vreden paket fiskalne pomoci. Ne glede na enormne zneske pa bo po mnenju Evropske komisije letoSniji
BDP v Evropski uniji nizji za kar 7,8 % na letni ravni. Dokaj podoben upad (-7,6 %) Banka Slovenija predvideva za
gospodarsko rast nase drzave. Vrnitev na raven pred pandemijo se priCakuje leta 2022. Dokaj dobro stanje Slovenije se
odraza tudi v relativno visoki bonitetni oceni AA-, ki jo je pretekli teden potrdila bonitetna hisa Standard & Poor's.

Evropski voditelji se poleg pandemije ukvarjajo Se z brexitom. Minevajo 4 leta in pol od referenduma, kon€nega
dogovora pa $e vedno ni. Politiki imajo samo Se nekaj dni, da sklenejo sporazum, sicer bo trgovanje z zacetkom
naslednjega leta potekalo po pravilih WTO (Svetovna trgovinska organizacija), kar bi pomenilo uveljavitev tarif in oteZzen
pretoka blaga in kapitala. Nekoliko ironi¢no je, da je glavni kamen spotike ravno ribolov, Ceprav ta dejavnost predstavlja
zgolj 0,1 % britanske ekonomije.

Cena nafte je v preteklem tednu belezila sedmi zaporedni teden rasti; cena sod¢ka brent je pridobila skoraj 5 %,
merjeno v dolarjih. Precej dobro obvladovanje pandemije in posledi¢na rast gospodarske aktivnosti na Kitajskem
namrec¢ viSa njihovo povprasevanje po ¢rnem zlatu, kar se odraza tudi v ceni surovine.

Za konec pa poglejmo $e na zanimiv trg kripotovalut. Minevajo tri leta od prave kriptomanije, ki se je za mnogo
vlagateljev konc€ala dokaj klavrno. Izjemna rast vecine kriptovalut v preteklem tednu spominja na omenjeno obdobje, z
eno pomembno razliko: danes vse vec profesionalnih institucij priznava potencial teh instrumentov in jih tudi vkljuCuje
med svoje storitve. Bitcoin je brez tezav presegel magi¢no mejo 20 tiso€ dolarjev in se povzpel celo prek 24 tiso¢
dolarjev. Ce se bo Bitcoin res izkazal kot alternativa zlatu, bo pokazal &as, vsekakor pa vlagatelijem priporodamo
ustrezno razpr§eno premozenje, kjer delnice, obveznice in depoziti predstavljajo glavnino portfelja.

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premozenja, 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 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 kakrénihkoli drugih finanénih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finanénimi instrumenti. Dokument prav tako ne predstavlja osebnega priporocila oziroma
investicijskega svetovanja po 8. élenu Zakona o trgu finanénih instrumentov (Ur.l. RS §t. 108/10 s spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju: ZTFI), saj ne uposteva investicijskih ciljev, finanéne 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 priporodila iz 20. ¢lena Uredbe o zlorabi trga (Uredba
(EU) 8t. 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, 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 finan¢nimi 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 obmocij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja. RazmnoZevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




