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Porocilo za 4. Cetrtletje 2020

KRATEK PREGLED TRGOV

Globalni delniski trgi so v zadnjem Cetrtletju Ze tretje Cetrtletje zapored beleZili
rast in obCutno presegli donose obvezniskih nalozb. Glavni gonili rasti sta bili
izvolitev Joeja Bidna za novega ameriSkega predsednika in spodbudne novice
0 razvoju cepiv proti koronavirusu. Cepivo je tako poskrbelo, da so vsi sektoriji
znotraj globalnega delniskega indeksa belezili rast, predvsem sektorji, ki jih je
pandemija najbolj prizadela. Ve€ kot 10-odstotno rast so zabelezili v sektorju
financ, energije, materialov in IT.

Voditelji Clanic Unije so potrdili najvedji naCrt za gospodarsko pomoc v zgodovini
EU v vrednosti 1850 milijard evrov. Poimenovali so ga Next Generation EU.
Nacrt vkljuCuje 1100 milijard evrov novega evropskega proracuna za obdobje
2021-27 in 750-milijardni evropski sklad za okrevanje (Recovery fund).

Tudi ZDA so konec leta potrdile nov svezenj pomodi ob epidemiji v vrednosti
900 milijard dolarjev.

Po mesecih dolgotrajnih pogajanj med EU in Veliko Britanijo je bil sklenjen
dogovor glede Brexita.

Vrednotenja delniskih trgov ostajajo na visoki ravni, vendar cenejSa glede na
obvezniske trge.

Evropska centralna banka (ECB) je na zadnjem sestanku povecala odkup
obveznic za dodatnih 500 milijard evrov na osupljivih 1850 milijard evrov in
podaljSala ¢asovni okvir do marca leta 2022 z moznostjo predcasnega
zaklju¢ka, zmanjSanja, podaljSanja ali povecanja programa glede na razmere
na kapitalskih trgih. Ukrepi sluzijo naporom, da bi zahtevana donosnost
obveznic ostala na zelo nizkih oziroma negativnih ravneh, kar bo v pomoc
mnogim drzavam ¢lanicam EU pri napovedanih novih izdajah obveznic za
potrebe spodbujanja gospodarstva po pandemiji.




DONOSI IZBRANIH SVETOVNIH DELNISKIH INDEKSOV

(KONEC 2020 V EUR)

NASDAQ P 31,9 %
CSI 300 [ ] 24,7 %
NIKKEI [ ] 11,6 %

S & P 500 [ ] 6,8 %
MSCI ACWI [ | 5,0 %
DAX [ | 3,5 %

DOW JONES 1 -1,5 %
SBITOP [ | -2,8 %
EURO STOXX 50 [ | -5,1 %
FTSE MIB [ | -5,4 %
CAC 40 [ ] -7,1 %

HANG SENG ] -10,9 %
FTSE 100 ] -19,0 %
IBOVESPA I -27,1 %

ZAHTEVANE DONOSNOSTI IZBRANIH 10-LETNIH DRZAVNIH OBVEZNIC

(KONEC 2020 V %)

Svica -0,58 %
NEMCIJA I -0,57 %
NIZzOZEMSKA W -0,49 %
FRANCIJA 1 -0,34 %
SLOVENIJA | -0,19 %
JAPONSKA 1 0,02 %
PORTUGALSKA 0,03 %
SPANIUA Il 0,04 %
VELIKA BRITANIJA [l 0,19 %
ITALIJA [ 0,54 %
GRCIJA N 0,62 %
ZDA N 0,91 %

KITAJSKA I 3,14 %

Tudi AmeriSka centralna banka (FED) je potrdila, da bo Se naprej delovala
stimulativno in nadaljevala z odkupi obveznic (QE) v visini vsaj 80 milijard
dolarjev mesecno. Ameriska 10-letna obveznica je tako Cetrtletje koncCala
pri donosu 0,9 %. To je obcCutno nizje kot na zaCetku leta, ko je bil donos
1,9 %.

Bonitetna agencija Moody’s je bonitetno oceno Slovenije zviSala na A3 s
stabilnimi obeti. Zahtevana donosnost 10-letne slovenske obveznice se je
znizala na negativnih 0,19 %.

Prvo Cetrtletje leta 2021 bo Se naprej zahtevno. Ekonomski podatki bodo
odraz ukrepov mnogih drzav konec leta, ko so delno ali v celoti zaprla
svoja gospodarstva za zajezitev Sirjenja novega seva koronavirusa.

NACINI VLAGANJA SREDSTEV V POKOJNINSKIH
SKLADIH

Pokojninski skladi Pokojninsko var&evanje AS Drzni, Umirjeni in Zajamceni
S0, skladno z naravo pokojninskega varcevanja, usmerjeni v dolgoro¢no
strategijo tveganju prilagojenih donosov. To pomeni, da si pri upravljanju
prizadevamo za donosnost in manjSe nihanje premozenja vliagatelja. Prav
zato so ciljine strukture pokojninskih skladov zasnovane z vedjim delezem
srednje in manj tveganih nalozb, tudi v kritnem skladu Pokojninsko
varCevanje AS Drzni do 50. Cilj je dolgorocen, tveganiju prilagojen
donos in ne kratkoroCni donosi.



CILJNA SESTAVA PORTFELJA:

STRUKTURA DRZNI  UMIRJENI  ZAJAVGEN
delnice* 70 % 30 % 10 %
obveznice** 25 % 65 % 80 %
instrumenti denarnega trga™* 5% 5% 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 31.12. 2020

Sklad Drzni Sklad Umirjeni Sklad Zajamceni

delnice*
obveznice™*

instrumenti denarnega trga™**
. terjatve™**

Vir: lastni izraguni

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

Hkkok

DONOSI
OD PREVZEMA
UPRAVLJANJA DONOS OB& ;1 21%20
1. 5. 2016 DO V1LETU 202'0 '
31.12. 2020
Drzni 29,21 % 3,46 % 3,46 %
Umirjeni 12,83 % 1,08 % 1,08 %
RAZKRITJA

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



