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Porocilo za 3. Cetrtletje 2021

GENERALI

KRATEK PREGLED TRGOV

Razviti trgi so tretje Cetrtletje zakljuCili rahlo pozitivno. Septembrski padec je
izbrisal dobiCke iz prejSnjih mesecev. RazvijajoCi se trgi so zaradi tezav
kitajskega nepremicninskega podijetja Evergrande beleZili negativne donose.
Zahtevani donosi drzavnih obveznic so se v primerjavi z drugim Cetrtletiem le
malo spremenili. AmeriSka centralna banka je napovedala, da bo kmalu
upocasnila/zmanjsala nakupe obveznic v okviru kvantitativnega sproscanja.

Delnice na ameriSkem kapitalskem trgu so beleZile donose okoli dveh odstotkov.
Rezultati za drugo Cetrtletje so bili nad pricakovanii, kar je dvignilo vrednost
delnic v avgustu. Zaradi skrbi glede inflacije in gospodarske rasti so delnice
konec Cetrtletja izbrisale del pozitivnih donosov. FED je septembra izjavil, da
se bo kvantitativho sproscanje upocasnilo — odkupi obveznic se bodo zmanjsali.
Odkupi naj bi se v celoti koncali do sredine leta 2022. Tudi same projekcije
obrestnih mer kazejo na hitrejsi urnik dviga obrestnih mer. FED ocenjuje, da
bo letos inflacija dosegla 4,2 %, kar je nad njihovo prejsnjo oceno 3,4 %.
Kljub vsemu napoveduijejo, da je ta inflacija zgolj prenodne narave.

V evro obmogju so delniski indeksi beleZili rahlo oz. ni¢elno rast. Cetrtletje se je
zacelo solidno s pozitivnimi rezultati za drugo Cetrtletje in dobrim gospodarskim
okrevanjem po pandemiji. RazliCica Delta se je Se naprej Sirila, vendar je vecCina
vecdjin drzav v evro obmocju cepila okoli 75 % svojega prebivalstva, kar je
omogocilo odpravo Stevilnih omejitev. Z mocnejSim okrevanjem se je pojavila
skrb glede inflacije kot posledice ozkih grl v dobavnih verigah in naras¢ajocih
cen energentov. Letna inflacija v evro obmocju je bila ocenjena na 3,4 %.
Evropska centralna banka bo zaenkrat dopustila vsako zmerno in prehodno
prekoracCitev ciline inflacije v visini 2 %. Konec Cetrtletja smo belezili mocan
porast cen elektri¢ne energije kot posledico pomanjkanja vetra in plina.

V Nemdiji so izvedli parlamentarne volitve, na katerih so Socialni demokrati
(SPD) prejeli najvedji delez glasov, trenutno potekajo koalicijski pogovori za
oblikovanje nove vlade.



DONOSI IZBRANIH SVETOVNIH DELNISKIH INDEKSOV

(3. CETRTLETJE 2021V EUR)

NIKKE] . 4.4 %
SBITOP s 3,7 %
S & P 500 M 26%
FTSE MIB [ | 2,3 %
NASDAQ [ | 2,0 %
MSCI ACWI [ | 0,9 %
FTSE 100 [ | 0,6 %
DOW JONES | 0,4 %
CAC 40 | 0,2 %
EURO STOXX 50 | -0,4 %
DAX | 1,7 %
CSl 300 [ -4,4 %
HANG SENG I -12,9 %
IBOVESPA I -17,8 %

ZAHTEVANE DONOSNOSTI IZBRANIH 10-LETNIH DRZAVNIH OBVEZNIC

(KONEC 3Q 2021 VS KONEC 2Q 2021V %)
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-0,08 %
-0,10 %
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-0,25 %

Bl 30.9. 2021 H 30.6. 2021

Zahtevani donosi drzavnih obveznic so se v primerjavi z drugim Cetrtletjem

le malo spremenili.

znasal -0,20 %. Italijanski 10-letni donos se je zviSal za 4 baziCne toCke in
je tako koncal pri 0,86 %. Donos slovenske 10-letne obveznice je znasal
0,18 %, kar je bilo zvisanje za 9 bazicnih tock.

Na trgu surovin smo belezili mocne rasti cen zemeljskega plina in drugih

energentov.

NACINI VLAGANJA SREDSTEV V POKOJNINSKIH

SKLADIH

Pokojninski skladi Pokojninsko var¢evanje AS Drzni, Umirjeni, Zajamdceni in

Kritni sklad z zajamcCenim donosom po PN-A01 so Zze po svoji naravi
usmerjeni v dolgoro¢no strategijo tveganiju prilagojenih donosov. To

pomeni, da pri upravljanju zasledujemo cilia donosnosti in manjsih nihanj
premozenja vliagatelja. Ravno s tem namenom so ciline strukture

pokojninskih skladov AS zasnovane z vecjim delezem srednje in manj
tveganih nalozb tudi v skladu Drzni. Cilj je dolgorocen, tveganju

prilagojen donos in ne kratkorocni donosi.

CILUNA SESTAVA PORTFELJA V LETU 2021:

STRUKTURA UEAPTRLﬁgNl ZAEKI\%DEM

delnice* 80 % 40 % 10 % 10 %
obveznice** 15 % 55 % 80 % 80 %
instrumenti denarnega trga™* 5% 5% 10 % 10 %

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




DONOSI KRITNIH SKLADOV POKOJNINSKO

STRUKTURA PORTFELJEV POKOJNINSKIH (
VARCEVANJE AS NA DAN 30. 9. 2021

SKLADOV NA DAN 30. 9. 2021

Sklad Drzni Sklad Umirjeni Kritni sklad Tekoce leto 12-mesecni 24-mesecni 60-mesecni upraviianja

Od prevzema

Drzni do 50 10,88 % | 17,20% | 19,59 % | 38,81 % | 43,28 %

iLr’]”g'O”e”'medw 469% | 882% | 7.47% | 17.01% | 1813 %

Zajamceni od 60 -0,90 % 0,53 % -0,86 % 4,46 % 4,47 %

Zajamceni PN-AO1 | -2,12 % -0,36 % 0,98 % 11,29 % 17,87 %

RAZKRITJA

Vsi podatki in informacije, uporabljeni v tem dokumentu, temeljijo na javnih
Skiad PN-AO1 podatkin, pridoblienih iz tiskanih medijev, letnin in medletnin porodil,
elektronskin medijev in podobnih virov, za katere Generali d. d. kot upravijavec
skupine kritnih skladov Pokojninskega varCevanja AS meni, da so verodostojni
na dan objave, kljub temu pa ne more jamciti za to¢nost in popolnost
objavljenin podatkov, zato ne prevzema nobene odgovornosti za morebitne
posledice, ki bi izhajale iz njihove uporabe.

delnice”
I obveznice*™*

instrumenti denarnega trga™**
. terjatve™**

Vir: lastni izracuni

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)
*** vkljuCuje nalozbe, ki jih ni mogoce razvrstiti in so manjse od 1 %, terjatve in obveznosti




