@ NLB Skladi

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

Iy

23. marec 2020 — 27. marec 2020, leto XII, &t. 13 /7 | Nino Jelenc

\ Upravitelj premozenja

NajviSja dnevna rast indeksa Dow Jones po letu 1933

V preteklem tednu so zaradi agresivnih ukrepov centralnih bank in napovedanih fiskalnih spodbud gospodarstvu

20. 3. 2020 — 27. 3. 2020

Svet - MSCI World +6,41% -21,21%
ZDA - S&P 500 +6,00% -20,03%
Evropa - DJ STOXX 600 +6,19% -24,72%
Japonska -Topix +11,91% -13,59%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +0,88% -23,27%

* vklju€ujo¢ dividende, preraéunano v EUR.
Vir: Bloomberg.

Minilo je Ze skoraj 12 let, ko je julija 2008 tedanji prvi financnik ameriSke zakladnice, Henry Paulson, v svojem govoru
zaprosil kongresnike za “bazuko”, kot je poimenoval dovoljenje, da zaseze ameriSka giganta za hipotekarno financiranje
Fannie Mae in Freddie Mac, s ¢emer bi pomiril kapitalske trge v globalni finanéni krizi. Zakonodajalci so mu bazuko sicer
nejevoljno odobrili, vendar je bilo v nadaljevanju krize potrebno, morda tudi zaradi premajhne zacetne odlo¢nosti, Se
veckrat prilagoditi monetarna in fiskalna orodja. Zdi se, da so to pot vlade in centralne banke bistveno bolj odlo¢ne pri
sprejemaniju ukrepov za zajezitev negativnih uginkov pandemije koronavirusa na svetovno gospodarstvo. Se veg, po
Paulsonovo bi lahko celo dejali, da z manj$o ali vecjo bazuko danes strelja skoraj vsaka monetarna in fiskalna jurisdikcija.

Borzni teden se ni zaCel obetavno, saj zakonodajalcem v ameriSkem senatu v ponedeljek ni uspelo sprejeti tezko
pricakovanega sveznja pomodi v visini dva tiso¢ milijard USD (skoraj 10 % tamkajSnjega BDP-ja). Vlagatelji se v mrzlicnem
pricakovanju fiskalnega sveznja niso ozirali na presenetljivo objavo ameriSke centralne banke, ki je sporocila, da opusc¢a
omejitve pri nakupih drzavnih in hipotekarnih obveznic pri nedavno objavljenem kvantitativnem sprosc¢anju. Z drugimi
besedami, kupili bodo toliko obveznic, kot bo po njihovem mnenju potrebno. Da osvezimo spomin, slednji je predhodno
znasSal kar 700 milijard USD. Hkrati so razsirili “nakupovalni seznam” ter nanj dodali tudi podjetniSke obveznice viSjega
bonitetnega razreda, obc¢inski dolg in celo nekatere kotirajo¢e obveznisSke sklade.

Ukrepom so sledili tudi na stari celini. DrZzave Clanice Evropske unije so v ponedeljek sprejele odloCitev o prekinitvi
obveznosti iz Pakta za stabilnost in rast ter omogocile vladam visjo porabo za ublaZitev negativnih u¢inkov pandemije na
evropsko gospodarstvo. Evropska centralna banka pa je objavila, da bo odpravila veliko omejitev pri nakupu obveznic v
nedavno objavljenem 750 milijard EUR “teZkem” programu.

Do preobrata na borznem parketu je prislo v torek, ko je predsednica predstavniSkega doma ZDA Nancy Pelosi sporocila,
da so dosegli dogovor o najvedji fiskalni spodbudi v zgodovini drzave. Ta pomo¢ med drugim vklju€uje podporo malim
podjetiem, neposredna placila gospodinjstvom z niZjimi in srednje visokimi dohodki, razSirila je pravice iz zavarovanja za
primer brezposelnosti ter zagotovila dodatna sredstva za izvajalce zdravstvenih storitev. Vlagatelji smo novico sprejeli z
navdusenjem in S&P 500 je v torek zabelezil najvisjo dnevno rast po oktobru 2008, Dow Jones Industrial Average pa celo
najvisjo po letu 1933.

Da so vsi sprejeti ukrepi nujni, so v ZDA opozorili tudi etrtkovi podatki o Stevilu novih proSenj za nadomestilo za primer
brezposelnosti, ki so prejsSnji teden znaSali ve€ kot 3 milijone. Kljub nekoliko slabsemu vzdus$ju v petek sta tako osrednji
ameriski indeks S&P 500 kot panevropski indeks STOXX Europe 600 trgovanje zaklju€ila izvrstnih 6 % nad tedenskim
izhodigéem. Se bolje pa je zakljugil japonski indeks Nikkei 225, saj je v preteklem tednu pridobil iziemnih 15 %, merjeno v
evrih.

Ceprav ena lastovka $e ne pomeni pomladi, so nas v preteklem tednu kapitalski trgi ponovno opozorili, kako visoka je
lahko cena pani¢nih prodaj. Ravno po najvedjih padcih pride navadno tudi do najvedjih rasti na borzah. Ostanite zdravi.

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premoZzenja, d.o.o., Tivolska ulica 48, Ljubljana, ki je nadzorovana s strani Agencije za trg vrednostnih papirjev, Poljanski nasip
6, Ljubljana. Dokument je bil pripravljen izkljuéno 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 8. ¢lenu Zakona o trgu finan¢nih instrumentov (Ur.l. RS $t. 108/10 s spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju: ZTFl), saj ne uposteva investicijskih ciljev, finanéne situacije in
specificnih potreb osebe, ki se je na kakr§enkoli nacin seznanila z delom ali celotno vsebino tega dokumenta. Dokument prav tako ne pomeni nalozbenega priporocila 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 pridobliene 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 odlocitev, 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, finanénih nalozb ali nalozbenih skupin niti javne ponudbe vrednostnih papirjev, ampak le podatke in ocene, izdelane na podiagi javno dostopnih informacij, namenjene obves¢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 finanénimi instrumenti, ki jih upravlja druzba NLB Skladi, upravljanje premozenja, d.o.o. 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 obmogij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja. Razmnozevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




