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Porocilo za 1. Cetrtletje 2027

KRATEK PREGLED TRGOV

Leto po izbruhu pandemije, ko so globalni delnidki trgi utrpeli velike padce, so
v prvem Cetrtletju letoSnjega leta nadaljevali z rastjo in smo tako ze nad nivoji
pred pandemijo koronavirusa in rekordnih vrednosti. Glavna gonila rasti so bile
v zaCetku leta senatne volitve v zvezni drzavi Georgia, kjier so demokrati prevzeli
vecino v senatu, uvedba cepiva in ceplienja proti bolezni COVID-19 v ZDA in
Veliki Britaniji, kot tudi napovedane nove fiskalne spodbude v visini 1,9 bilijona
dolarjev v ZDA. Dodatno je napovedanih Se 2 bilijona dolarjev investicij v
infrastrukturo ZDA.

Kljub nekoliko manj uspesnemu cepljenju in tezavah s cepivi v ostalih razvitih
drzavah so ob valu optimizma globalnega gospodarskega okrevanja delniski
indeksi belezili rasti. Tako so prav vsi sektorji v globalnem delniSkem indeksu
belezili rast. Dvomestne rasti so bili prica v sektorju energije, sektorju financ in
sektorju industrije, medtem ko so bili sektorji oskrbe in osnovnih potroSnih
dobrin delezni rasti med 2 in 4 odstotki.

Vrednotenja delniskih trgov ostajajo na visoki ravni.

Na obvezniSkem trgu smo v prvem Cetrtletju belezili krepko rast zahtevanih
donosnosti (poveCevanje zahtevane donosnosti pomeni znizevanje cene
obveznic). Rast je bila posledica uvedbe cepiva in s tem cepljenja, predvsem
v ZDA in VB, medtem ko v Evropi zaenkrat ceplienje poteka pocasneje od
pricakovanj. V ZDA so bili napovedani dodatni stimulativni ukrepi, kar je
premaknilo zahtevano donosnost 10-letne ameriske obveznice na 1,74 % iz
0,91 % v zacCetku letoSnjega leta. Obveznice s krajSo rocnostjo (dospetjem) so
belezile manjse premike, kar pomeni, da je ameriska krivulja donosnosti postala
bolj strma in nakazuje na pricakovanja o visji gospodarski rasti. Tudi v Evropi
smo kljub tezavam s ceplienjem belezili rasti zahtevanih donosnosti. Najmanj
v [taliji kot posledica politicne negotovosti in imenovanja nove viade pod
vodstvom nekdanjega guvernerja ECB Maria Draghija.



DONOSI IZBRANIH SVETOVNIH DELNISKIH INDEKSOV

(KONEC 1Q 2021V EUR)

DOW JONES
FTSE MIB
EURO STOXX 50

S & P 500
SBITOP

DAX

FTSE 100
CAC 40
MSCI ACWI
HANG SENG
NASDAQ
NIKKEI

CSI1 300

I 12,1 %

IBOVESPA I

ZAHTEVANE DONOSNOSTI IZBRANIH 10-LETNIH DRZAVNIH OBVEZNIC
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Zaradi priGakovanj o visji gospodarski rasti so bile podjetniske obveznice

zanimivejsi segment v primerjavi z drzavnimi obveznicami.

Na surovinskih trgih smo beleZili rast cen nafte, kovin (predvsem aluminija

in bakra) in kmetijskih pridelkov (koruze in soje). Po drugi strani pa so

plemenite kovine (zlato in srebro) belezile mocnejSi padec kot posledica

bolj optimisti¢nih gospodarskih gibanj v prihodnje.

NACINI VLAGANJA SREDSTEV V POKOJNINSKIH

SKLADIH

Pokojninski skladi Pokojninsko varCevanje AS Drzni, Umirjeni, Zajamdceni in

Kritni sklad z zajamcenim donosom po PN-AO1 so Ze po svoji naravi
usmerjeni v dolgorocno strategijo tveganiju prilagojenih donosov. To

pomeni, da pri upravijanju zasledujemo cilia donosnosti in manjsih nihanj

premozenja vlagatelja. Ravno s tem namenom so ciline strukture

pokojninskih kritnih skladov zasnovane z vecjim delezem srednje in manj

tveganih nalozb tudi v skladu Drzni. Cilj je dolgorocen, tveganju

prilagojen donos in ne kratkorocni donosi.

CILJNA SESTAVA PORTFELJA V LETU 2021:

s | e | mep | e

delnice* 70 % 30 % 10 % 10 %
obveznice™ 25 % 65 % 80 % 80 %
instrumenti denarnega trga** 5% 5% 10 % 10 %

* lastniski vrednostni papirji kot viSje tvegane nalozbe (vklju¢no z delniskimi ciljinimi skladi)

** dolzniski vrednostni papirji kot srednje tvegane naloZbe (vkljuéno z obvezniskimi ciljinimi skladi)
*** instrumenti denarnega trga kot nizje tvegane nalozbe (vklju¢no s cilinimi skladi denarnega trga)



STRUKTURA PORTFELJEV POKOJNINSKIH
SKLADOV NA DAN 31. 3. 2021
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Sklad Drzni Sklad Umirjeni

delnice”
obveznice™
instrumenti denarnega trga™**

*kkk

terjatve

lastni izracuni

lastniski vrednostni papirji kot visje tvegane nalozbe (vklju¢no z delniskimi cilinimi skladi)
dolznigki 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)
vkljuGuje nalozbe, ki jih ni mogoce razvrstiti in so manjSe od 1 %, terjatve in obveznosti

DONOSI

OD oD oD oD oD
1.1. 2021 31.3.2020 31.3.2019 31.3.2016 28.2.2016
DO DO DO DO DO

31.3.2021 31.3.2021 31.3.2021 31.3.2021 31. 3. 2021

. - o =2 + . Od prevzema
Obdobje Tekoce leto 12-mesecni 24-mesecni 60-mesecni upraviianja

Drzni do 50 6,31 % | 29,18 % | 19,17 % | 37,25 % | 37,13 %

t’]rg‘ge”imedfso 241% | 1518 % | 10,24 % | 15,46 % | 15.36 %

Zajamceniod 60 | -0,84 % | 4,51 % 4,58 % 4,71 % 4,62 %

ZajamCeni PN-AO1 | -1,92 % 4,92 % 833% | 16,99 % | 19,01 %

RAZKRITJA

Vsi podatki in informacije, uporabljeni v tem dokumentu, temeljijo na javnih
podatkih, pridobljenih iz tiskanih medijev, letnih in medletnih porodil,
elektronskin 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 jamdciti za to¢nost in popolnost
objavljenih podatkov, zato ne prevzema nobene odgovornosti za morebitne
posledice, ki bi izhajale iz njihove uporabe.



