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21. december — 25. december 2020, leto XII, §t. 52 ) Direktor sektorja za nadzor nad tveganiji

Najvecji evropski otok v srediS¢u

Delniski tecaji so v preteklem tednu v povprecju rahlo porasli. Navidezno mirni tedenski premiki pa v ozadju
skrivajo pestro dogajanje, za kar je poskrbelo predvsem Zdruzeno kraljestvo. Povecanje tveganj, povezanih s
koronavirusom, ter iskanje sporazuma za kontroliran izstop te drzave iz Evropske unije (EU) sta bili osrednji
temi, ki sta polnili naslovnice medijev.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
18. 12. 2020 - 25. 12. 2020 31.12. 2019 - 25. 12. 2020
Svet - MSCI World +0,11% +6,03%
ZDA - S&P 500 +0,29% +7,57%
Evropa - DJ STOXX 600 +0,02% -2,25%
Japonska - Topix -0,56% +2,31%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets -0,67% +6,09%

* vklju€ujo€ dividende, preraCunano v EUR
Vir: Bloomberg

Pretekli teden se je zaCel v optimisti€nem vzdus§ju. Za pozitivno klimo je poskrbela Evropska agencija za zdravila (EMA), ki je
cepivu proti koronavirusu druzb Pfizer in Biontech podelila dovoljenje za uporabo. Omenjeno odlogitev je naknadno potrdila Se
Evropska komisija, s tem pa se je tudi stara celina pridruzila drzavam, ki so odobrile uporabo cepiva.

A pozitivna pri€akovanja, ki jih je prinesla evropska odlocCitev glede uporabe cepiva, so se zal relativno hitro razblinila. V
Zdruzenem kraljestvu so namre¢ identificirali nov sev koronavirusa, ki naj bi bil po ocenah stroke do 70 % bolj nalezljiv od
osnovnega. Pri€akovana Casovnica spro$€anja ukrepov v drZzavi se je kratkoro€no podrla kot hiSica iz kart, saj so vladni
odlogevalci za London in dele jugovzhodne Anglije sprejeli najstroZje ukrepe za omejevanje $irjenja virusa. Se veg, zaradi
strahu pred ponovnim pospeskom rasti Stevila okuzb, ki bi jih nov sev lahko prinesel, je vse ve¢ drzav prekinilo povezave z
otosko drzavo, kar je tezavam, ki jih povzroCa ze sam virus, dodalo Se Stevilne motnje v transportu ter oskrbi. Nad Zdruzenim
kraljestvom so se za€asno zgrnili &rni oblaki, ¢e k vsemu omenjenemu dodamo Se dejstvo, da konec leta potece obdobje za
sklenitev sporazuma o pogojih sodelovanja, pri Eemer so se pogajanja za sklenitev omenjenega sporazuma veckrat znasla v
slepi ulici. A €arobnost predbozi¢nega obdobja je o€itno poskrbela za dodatne napore pogajalcev, saj sta obe strani ob koncu
preteklega tedna le prisli do dogovora. Saga o izstopu ZdruZenega kraljestva iz EU se bo tako kon&ala na urejen nacin, kar so
trgi pozdravili. Vrednost britanskega funta je tako v preteklem tednu v primerjavi z evrom porasla za dober odstotek.

Za pestro dogajanje na drugi strani Atlantika je v zaCetku tedna poskrbel ameriski predsednik v odhajanju. Ameriski kongres je
namre¢ v ponedeljek po dolgih pogajanjih potrdil paket zakonov, ki vklju€uje sveZenj pomoc&i Ameri€anom v skupni vrednosti
900 milijard USD ter 1.400 milijard USD vreden paket financiranja zveznih agencij do septembra 2021. S sprejemom
omenjenega paketa bi se ZDA izognile predvsem morebitni zaustavitvi delovanja zveznih agencij po 28. 12. 2020, ko se
izteCe obstojece zaCasno financiranje. Na presenecenje vseh je Donald Trump v ponedeljek zavrnil podpis zakona, saj je bil
razoCaran nad strukturo in tudi vi§ino pomogi tistim, ki jih je pandemija najbolj prizadela. Namesto 600 USD pomogi
posameznikom je predlagal dvig omenjenega zneska na 2.000 EUR, dodatno pa je nasprotoval, da paket pomoci vkljucuje
tudi pomo¢ drugim drzavam namesto ameriskim drzavljanom.

Ne glede na omenjena politi€éna nesoglasja se je stanje na ameriSkem trgu izboljSalo bolj, kot so pri¢akovali analitiki. V tednu,
ki se je kon&al 19. 12. 2020, je bilo namre¢ 803 tiso€ prvih prosilcev za nadomestilo za primer brezposelnosti (pri¢akovano
885 tiso¢). Dodatno je po konéni oceni ameridki BDP v 3. &etrtletju glede na predhodno Cetrtletje porasel (anualizirano) za
33,4 %, kar je 0,3 % toCke vel kot v drugi oceni, razliko pa gre pripisati predvsem vi§jim izdatkom za osebno potro3njo.

Zacetek cepljenja v Stevilnih drzavah bi lahko z vidika nalozb predstavljal enega izmed elementov, ki bo vplival na znizanje
premije za tveganje finan¢nih instrumentov. Nizja zahtevana donosnost pa, ceteris paribus, praviloma pozitivho vpliva na
te€aje. Vlagatelji si tako lahko za novo leto le zelimo, da le-to ne bo postreglo s kak$nim vecjim negativnim presenecenjem.

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 kakrénihkoli drugih finanénih instrumentov, povezanih z obravnavanimi finanénimi instrumenti. Dokument prav tako ne predstavlja osebnega priporocila oziroma
investicijskega svetovanja po 11. lenu Zakona o trgu finan¢nih instrumentov (Ur.l. RS $t. 77/2018 s spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju: ZTFI-1), saj ne uposteva investicijskih ciljev, finan¢ne
situacije in specifi¢nih potreb osebe, ki se je na kakr§enkoli na¢in seznanila z delom ali celotno vsebino tega dokumenta. Dokument prav tako ne pomeni naloZzbenega priporocila iz 20. ¢lena Uredbe o zlorabi
trga (Uredba (EU) &t. 596/2014 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 16. aprila 2014 o zlorabi trga, v nadaljevanju: Uredba o zlorabi trga). Informacije so bile pridobljene na podlagi javno dostopnih podatkov,
za katere avtor meni, da so verodostojne, vendar pa za njihovo natanénost in celovitost ne jam¢imo. Informacije ne predstavljajo notranijih informacij po 7. ¢lenu Uredbe o zlorabi trga. Druzba NLB Skladi ne
prevzema odgovornosti za posledice odloCitev, sprejetih na podlagi mnenj in informacij, ki jih vsebuje ta dokument. Omenjeni podatki v tem dokumentu ne pomenijo priporocila za nakup ali prodajo katerihkoli
vrednostnih papirjev, finan¢nih nalozb ali naloZzbenih skupin niti javne ponudbe vrednostnih papirjev, ampak le podatke in ocene, izdelane na podlagi javno dostopnih informacij, namenjene obves$¢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 finan¢nimi instrumenti, ki jih upravlja druzba NLB Skladi, upravljanje premoZzenja, d.o.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 obmocgij in/ali gospodarskih panog, v zvezi s katerimi podaja mnenja. Razmnozevanje prispevka, delno ali v celoti, brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovoljeno.




