@ NLB Sklad

v preteklem tednu NLB Skladi, d.o.o.

mag. Bijanka Pavsi¢

15. marec 2021 — 19. marec 2021, leto XIII, §t. 12 J Upraviteljica premozenja

Vec strahov, a boljSe razmere

Borze so v preteklem tednu ostale na izhodiscih, viagatelje namre¢ skrbi rast zahtevanih donosnosti obveznic,
slabsanje epidemioloskih razmer ter novo zapiranje gospodarstev v Evropi ob spodbudnih teko€ih podatkih

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
12. 3. 2021 - 19. 3. 2021 31. 12. 2020 - 19. 3. 2021
Svet - MSCI World -0,04% +7,01%
ZDA - S&P 500 -0,42% +7,32%
Evropa - DJ STOXX 600 +0,15% +6,60%
Japonska -Topix +3,64% +9,17%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -0,47% +6,60%

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

Onkraj Atlantika so v zaCetku tedna delniski trgi ob kombinaciji fiskalnih in monetarnih vzpodbud ter boljSih
gospodarskih izgledov zaradi napredka pri omejevanju Siritve koronavirusa nadaljevali trend proti rekordnim
vrednostim. Vlagatelje je dodatno razveselilo sporocilo predsednika Bidena, da cepljenje poteka hitreje od pricakovan;
ter da trendi zajezitve Siritve virusa ostajajo pozitivni. SproS€anje ukrepov, ki vplivajo na socialno distanciranje v ZDA,
med drugim Ze ugodno vpliva na letalski promet. Dnevno Stevilo letalskih potnikov je namre¢ prejsnji teden doseglo
najvisjo raven vse od zaCetka pandemije.

Proti koncu tedna pa so kapitalski trgi izgubili zagon, saj se je zahtevana donosnost 10 letne drzavne obveznice zaradi
skrbi naras€ajoce inflacije povzpela na najvisjo raven v zadnjem letu (1,75 %). Odlocitev Fed-a, da ohrani spro8¢eno
denarno politiko tudi v prihodnje, je nekoliko pomirila vlagatelje. Slabo so jo v prejSnjem tednu odnesle delnice
energetskih podjetij, ki so po 6 % padcu cene nafte zaradi rastoCe ponudbe in ponovnega zapiranja gospodarstev v
Evropi utrpele upad. Za razoCaranje vlagateljev pa je proti koncu tedna poskrbela tudi objava FED-a 0 zaostritvi
kapitalskih zahtev bank. Natan¢neje, centralna banka ne bo podaljSala izjeme, uvedene zgodaj v Easu pandemije, ki je
bankam dovoljevala nizjo raven kapitalskih rezerv. Zaradi strahu vlagateljev, da bodo banke posledi¢no znizale
posoijilno dejavnost, so banéne delnice v petek izgubile 1,6 % vrednosti.

Na stari celini centralne banke ohranjajo svojo usmerjenost v podporo gospodarskemu okrevaniju, saj tveganja glede
ponovne Siritve okuzb s koronavirusom v nekaterih drzavah ostajajo visoka. Britanska centralna banka BoE se na
zasedanju ni odlocila za spremembe monetarne politike. Obenem je izrazila zaupanje, da bosta program cepljenja in
nacrt postopne odprave ukrepov za preprecevanije Sirjenja virusa poganjala gospodarsko okrevanje v letoSnjem letu.
Tudi finan¢ni ministri drzav ¢lanic v obmocju evra so na zasedanju prejsnji teden potrdili zavezo, da bodo storili vse
potrebno, da se gospodarstva spoprimejo z izzivi pandemije. Pri€akovati je, da bodo za¢asno dovoljena odstopanja od
proracunskih pravil, uvedena ob zaCetku pandemije, podaljSana vse do konca leta 2022.

Zaprtje drzav in negotovost, povezana s pandemijo, je februarja negativno vplivala na avtomobilsko industrijo. Skupno
je bilo v Evropi februarja registriranih dobrih 850 tiso€ avtomobilov, kar je za 20,3 % manj v primerjavi z istim obdobjem
lani. Med evropskimi proizvajalci je najvecji upad prodaje doletel Renault, ki je prodal kar 29 % manj avtomobilov, upad
pa je prizadel tudi premijski segment avto razreda. Kljub slabSim rezultatom pa proizvajalci v Evropi poudarjajo, da bo
upad prodaje na stari celini ublazila predvsem rast povprasevanja s strani Kitajske.

Po podatkih kitajskega urada za statistiko je industrijska proizvodnja v obdobju od januarja do februarja na letni ravni
zabelezila 35,1% rast. Povecanije je bilo predvsem posledica zaprtja gospodarstva v zaCetku lanskega leta, ki je
zaustavilo gospodarsko aktivnost v vecjh delih Kitajske. Spodbudnejsa in bolj povedna je bila zato primerjava s
predhodnim letom (2019) - ko je industrijska proizvodnja zabeleZila 16,9% dvoletno rast. Ob odsotnosti ostalih novic
so vlagatelji na Japonskem, potem ko je japonska centralna banka napovedala, da bo zozila seznam vrednostnih
papirjev v okviru svojih nakupov, predvsem unovc€evali dobiCke po visoki rasti.

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premozZenja, d.o.o0., 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$e razumevanje finan¢nih instrumentov in delovanja trga kapitala in ne pomeni ponudbe oziroma povabila k ponudbi za nakup ali prodajo v dokumentu obravnavanih
finanénih instrumentov oziroma kakrsnihkoli drugih finanénih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finanénimi instrumenti. Dokument prav tako ne predstavlja osebnega priporocila oziroma investicijskega svetovanja
po 11. ¢lenu Zakona o trgu finan¢nih instrumentov (Ur.l. RS §t. 77/2018, v nadaljevanju: ZTFI-1), saj ne uposteva investicijskih ciljev, finan¢ne situacije in specifi¢nih potreb osebe, ki se je na kakrSenkoli naéin seznanila z
delom ali celotno vsebino tega dokumenta. Dokument prav tako ne pomeni nalozbenega priporodila iz 20. ¢lena Uredbe o zlorabi trga (Uredba (EU) §t. 596/2014 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 16. aprila 2014 o
zlorabi trga, v nadaljevanju: Uredba o zlorabi trga). Informacije so bile pridobljene na podlagi javno dostopnih podatkov, za katere avtor meni, da so verodostojne, vendar pa za njihovo natanénost in celovitost ne jam¢imo.
Informacije ne predstavljajo notranjih informacij po 7. ¢lenu Uredbe o zlorabi trga. Druzba NLB Skladi ne prevzema odgovornosti za posledice odloitev, sprejetih na podlagi mnenj in informacij, ki jih vsebuje ta dokument.
Omenjeni podatki v tem dokumentu ne pomenijo priporocila za nakup ali prodajo katerihkoli vrednostnih papirjev, finan¢nih nalozb ali nalozbenih skupin niti javne ponudbe vrednostnih papirjev, ampak le podatke in ocene,
izdelane na podlagi javno dostopnih informacij, namenjene obve$¢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 finan¢nimi instrumenti, ki jih upravlja druzba NLB Skladi,
upravljanje premozenja, d.0.0. 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 obmodij 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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