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Vihar koronavirus pustoSil tudi po borzah

Tekom tedna smo bili pri€a nadaljevanju poviSane volatilnosti in negotovosti na finanénih trgih, za dodatno
volatilnost je poskrbela Rusija z svojim izstopom iz OPEC+.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
(6. 3. 2020 - 13. 3. 2020) (30. 12. 2019 - 13. 3. 2020)
Svet - MSCI World -10,63% -18,80%
ZDA - S&P 500 -6,88% -14,60%
Evropa - DJ STOXX 600 -18,42% -27,71%
Japonska -Topix -14,29% -24,95%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -10,14% -18,82%

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

V preteklem tednu smo bili pri¢a nadaljevanju sunkovitih premikov delnidkih tecajev. H krepitvi negotovosti zaradi
Sirjenja koronavirusa je v ponedeljek pripomogla Se novica glede razpada OPECH+, ki je posledi¢no poskrbela za
vnovi¢en padec cen naftnih energentov ter delniSkih te€ajev. Razlog za tako izrazit padec cen energentov, cena
zahodno teksaske nafte (WTI cushing) je namre€ v ponedeljek upadla za skoraj 25 %, izhaja tudi iz dejstva, da so trgi
pri¢akovali znizanje proizvodnje drZzav skupine OPEC+ zaradi pove¢ane makroekonomske negotovosti, povezane z
koronavirusom in posledi¢no pri¢akovanj o nizjem prihodnjem povprasevanju po nafti. Zgodilo se je ravno nasprotno,
zaradi ruskega izstopa iz zavezniStva z OPEC-om je Savdska Arabija proizvodnjo celo ob&utno pospesila in nafto
ponudila s popustom glede na uradne cene. Za nadaljevanje plasSnosti trgov sta v sredo poskrbeli Mednarodna
zdravstvena organizacije (WHO), ki je virus COVID-19 razglasila za pandemijo, in ZDA, kjer so za 30 dni prepovedali
potniski promet iz Evrope. Za poslednjo negativno novico, je v Cetrtek poskrbela Evropska centralna banka, katere
monetarni odziv na dogajanje so trgi sprejeli kot nezadosten. Na ra¢un omenjenega toka novic je bilo medtedensko
trgovanje izjemno volatilno, po ponedeljkovem padcu pa je priSlo v torek do laZzjega okrevanja, vendar je bilo omenjeno
okrevanje kratko, saj smo tako v sredo kot v Cetrtek ponovno belezili padanje te€ajev. Do oddiha v zelo volatiinem tednu
je prislo Sele v petek, ko so trgi ponovno zabelezili rast delniskih teCajev.

Organi fiskalnih in monetarnih politik Sirom sveta v nemiru niso mirovali. AngleSka centralna banka se je v sredo
pridruZila trendu spodbujevalnih ukrepov in je znizala lastno klju¢no obrestno mero za 0,5 odstotne tocke na 0,25 %.Tudi
evropska centralna banka je v Cetrtek vpeljala Stevilne spodbujevalne ukrepe, vendar, kot Ze re¢eno, le-ti niso imeli
blagodejnega ucginka na sentiment finan¢nih trgov. Kljub temu, da se ECB ni odlocila za nizanje kljuéne obrestne mere,
je odbor centralne banke na Cetrtkovem zasedanju sprejel relativno obsezZen paket spodbujevalnih ukrepov, Zogico pa
predal drzavam, da z moc¢nimi fiskalnimi ukrepi pripomorejo k zajezitvi negotovosti. V letu 2020 bo tako ECB izvedla
dodatnih 120 milijard evrov nakupov poleg ze obstojeCega rednega programa kvantitetnega sprosc¢anja, centralna banka
je hkrati znizala obrestne mere likvidnostnega programa TLTRO IIl za 25 bazi¢nih to¢k in bo hkrati evropskim bankam
zaCasno znizala potrebne koli¢nike kapitalske ustreznosti in s tem povecala likvidnost evro obmocja. Za najvecje
presenecenja tedna je poskrbel ameriski Fed, ki je v nedeljo obljubil kar 700 milijard ameriSkih dolarjev kvantitativhega
sprosc¢anja in klju€no obrestno mero v tednu in pol znizal za 100 bazi¢nih tock na raven med 0,0 % in 0,25 %. Medtem
Stevilne drZzave Sirom sveta, kot na primer Francija in Italija, v boju proti negativnim u¢inkom koronavirusa napovedujejo
obseZne fiskalne ukrepe.

Kljub makroekonomski negotovosti, ki je bila v ospredju tekom tedna in bo najverjetneje prisotna Se kar nekaj Casa v
obliki poviSane volatilnosti, je pomembno poudariti, da v zgodovini Se ni bilo tako mo¢nega in hkratnega odziva organov
monetarne ter fiskalne politike Sirom sveta. Omenjeno kljub trenutno zaostrenim razmeram vliva upanje za pospeSeno
gospodarsko okrevanje, a Sele po zajezitvi Sirjenja koronavirusa.

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premoZenja, d.o.o0., Tivolska cesta 48, Ljubljana (v nadaljevanju: NLB Skladi), ki je nadzorovana s strani Agencije za trg
vrednostnih papirjev, Poljanski nasip 6, Ljubljana. Dokument je bil pripravljen izkljuéno za boljSe 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 finanénih 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 kakrsenkoli nacin seznanila z delom ali celotno vsebino tega dokumenta. Dokument prav tako ne pomeni nalozbenega
priporocila iz 389. ¢lena ZTFI. Informacije so bile pridobljene na podlagi javno dostopnih podatkov, za katere avtor meni, da so verodostojne, vendar pa za njihovo natan¢nost in celovitost ne jaméimo.
Informacije ne predstavljajo notranjih informacij po 373. ¢lenu ZTFI. Druzba NLB Skladi ne prevzema odgovornosti za posledice odlocitev, sprejetih na podlagi mnenj in informacij, ki jih vsebuje ta dokument.
Omenijeni podatki v tem dokumentu ne pomenijo priporocila za nakup ali prodajo katerihkoli vrednostnih papirjev, finan¢nih nalozb ali nalozbenih skupin niti javne ponudbe vrednostnih papirjev, ampak le
podatke in ocene, izdelane na podlagi 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.0.0. Oseba, ki v tem dokumentu podaja mnenja in komentarje glede dogodkov na kapitalskih trgih (in/ali z njo povezane osebe), del
osebnega premoZzenja neposredno ali posredno (prek investicijskih skladov) investira tudi v vrednostne papirje izdajateljev iz geografskih obmocij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja.
RazmnoZzevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




