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KRATEK PREGLED TRGOV

Zaustavljanje prvega vala pandemije je potekalo s strogimi karantenami, ki so
uspesno prepredile Sirjienje novega virusa. Zal pa se v nekaterih drzavah ze
pojavija drugi val okuzb. Trenutno bi lahko rekli, da je svetovno Zaris¢e Severna
in Juzna Amerika. V naSi neposredni blizini pa zariSCe predstavljajo drzave na
Balkanu (Severna Makedonija, Srbija, BiH, Hrvaska ...). Kapitalski trgi in
svetovne centralne banke pozorno spremljajo razvoj dogodkov Sirjenja okuzb
in temu ustrezno prilagajajo tudi ukrepe za blazenje posledic pandemije.

Tako so izredno ohlapne denarne politike centralnih bank in finan¢ne spodbude
drzav gospodarstvu prinesle mo&no okrevanje na financnih trgih. Svetovni
delniski trgi so v drugem Cetrtletju mocno zrasli. Ameriski indeks Nasdaq je
prvi¢ v zgodovini presegel vrednost 10.000 indeksnih tock. Tecaji so zrasli za
vec kot 40 % in so na svetovni letni ravni (zadnjih 12 mesecev) kot tudi v ZDA
Ze v pozitivnem stanju.

Podatki na drugi strani so v primerjavi z enakim obdobjem lani bistveno slabsi.
Brezposelnost v ZDA se je dvignila s slabih 4 % na dobrih 11 %. Trenutno je ta

vi§ja, kot je bila leta 2008 med svetovno financno krizo.

Mocno so se povecali tudi proracunski primanjkljaji drzav. Za EU se predvideva
9,5-odstotni proracunski primanijkljaj, v Italiji celo 12-odstotni za leto 2020.



V drugem &etrtletju 2020 so imeli vsi sektorji svetovnega delniskega

indeksa pozitivno rast. Najvedjo rast so imeli: Podpora svetovnih centralnih bank na trgu obveznic omogoca Stevilnim
o sektor informacijske tehnologije s 26,5 %, drzavam zadolzevanje po zgodovinsko nizkih obrestnih merah. Dodatno
° sektor diskrecijske porabe s 25,3 %, ob nizkih obrestnih merah je evropska centralna banka napovedala za
° sektor materialov 21,7 % in 1.350 milijard evrov programa nakupa vrednostnih papirjev ob pandemiji
o sektor komunikacij 16,3 %. (PEPP). Slednje predstavlja slabih 12 % BDP evro obmodja.
Zadolzevanje za visoko bonitetne izdajatelje ostaja na ravneh 0 % ali celo
DONOSI IZBRANIH SVETOVNIH DELNISKIH INDEKSOV negativno. Medtem se izdajatelji z nizjo boniteto financirajo z eno najnizjin
(KONEC 2. CETRTLETJA 2020, V EUR) obrestnih mer v zgodovini.
NASDAQ I 12,0 % Izziy v prihodnjg bo, kako upre}_vljgti premvoé.er‘]je. Trenutno obstaja velika
cSl 300 1 0.1 % razlika med dejansko ekonomijo in financnimi trgi.
S & P500 [ -4,2 % g
NIKKEI [ -5,1 % NACINI VLAGANJA SREDSTEV V POKOJNINSKIH
DAX [ 71 % SKLADIH
MSCI ACWI [ ] 7,3 %
SBITOP [ -8,2 % AS pokojninski skladi Drzni, Umirjeni in Zajamceni so ze po svoji naravi
DOW JONES [ ] -9,7 % usmerjeni v dolgoro¢no strategijo tveganju prilagojenih donosov. To
HANG SENG I -13,0 % pomeni, da pri upravljanju zasledujemo cilja donosnosti in man;jsih
EURO STOXX 50 [ -13,6 % nihanj premozenja vlagatelja. Ravno s tem namenom so ciljne strukture
CAC 40 I -17,4 % pokojninskih skladov AS zasnovane z vecjim delezem srednje in man;
FTSE MIB ] -17,6% tveganih nalozb, tudi v skladu Drzni. Cilj je dolgorocen, tveganju
FTSE 100 I -23,7 % prilagojen donos, in ne kratkoro&ni donosi.
IBOVESPA I 39,7 %
3 CILJNA SESTAVA PORTFELJA:
ZAHTEVANEV DONOSNOSTI IZBRANIH 10-LETNIH DRZAVNIH OBVEZNIC SKLAD T\ SKLAD
(KONEC 2. CETRTLETJA 2020, V %) STRUKTURA DRZNI UMIRJENI ZAJAMCENI
év\/ICA -0,49 % Il delnice* 70 % 30 % 10 %
NEMCIJA -0,45 % H
NIZOZEMSKA -0.25% M obveznice™ 25 % 65 % 80 %
FRANCIJA -0,08 % | instrumenti denarnega trga** 5% 5% 10 %
JAPONSKA | 0,00 %
VELIKA BRITANIJA 1 0,18 % * IastpifévkiIvrednostni‘papi‘rji“kot visie tvegane naloibev(vkljuér)ovz delniskimi (;iljr)imi sl,lflgdi.) .
PORTUGALSIC = oz Iy S G S o g
SLOVENIJA [ | 0,52 %
SPANIJA | 0,56 %
ZDA [ | 0,65 %
ITALIJA . 1,47 %
GRCIJA 1,50 %

KITAJSKA I 2,68 %



STRUKTURA PORTFELJEV POKOJNINSKIH
SKLADOV NA DAN 30. 6. 2020

Sklad Drzni Sklad Umirjeni Sklad Zajamceni

3,09 % reeeeeeny greeeeee 1,77 %

N 1,32% 4,80 % ey g 071 %

59,04 %-.._ 94,99 % -,

e 76,46 % 30,85 %

delnice*
obveznice™*

instrumenti denarnega trga™*
. terjatve™**

Vir: lastni izracuni

* lastniski vrednostni papirji kot visje tvegane nalozbe (vkljuéno z delniskimi ciljinimi skladi)
**dolzniski vrednostni papirji kot srednje tvegane nalozbe (vklju¢no z obvezniskimi cilinimi skladi)
*** instrumenti denarnega trga kot nizje tvegane nalozbe (vklju¢no s cilinimi skladi denarnega trga)
vkljuéuje nalozbe, ki jih ni mogoce razvrstiti in so manjSe od 1 %, terjatve in obveznosti

Hkkk

DONOSI

OD PREVZEMA

UPRAVLJANJA  DONOS ogg ;'02220

1.5. 2016 DO V1LETU e
30. 6. 2020

Bt 19,58 % 3.3 % 4.25 %
Unmirjeni 6.87 % 0.4 % 4,30 %
RAZKRITJA

Vsi podatki, uporabljeni v tem dokumentu, temeljijo na javnih podatkih,
pridobljenih iz tiskanih medijev, letnih in medletnih porocil, elektronskih
medijev in podobnih virov, za katere Generali d. d. kot upravijavec skupine
kritnih skladov Pokojninskega var¢evanja AS meni, da so verodostojni na
dan objave, kljub temu pa ne more jamciti za to¢nost in popolnost objavl-
jenih podatkov, zato ne prevzema nobene odgovornosti za morebitne
posledice, ki bi izhajale iz njihove uporabe.



