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Dogajanje na Bliznjem vzhodu zaznamovalo kapitalske trge po svetu

Prejsnji teden so globalni delniski trgi ve¢inoma kong¢ali v zelenem. Klju€ni dejavnik izboljSanega razpolozenja je
bilo umirjanje napetosti na Bliznjem vzhodu, potem ko sta strani v iranskem konfliktu napovedali za€asni,
dvotedenski sporazum o nenapadanju. Zal so ¢ez vikend mirovna pogajanja propadila.

Donosnost v zadnjem tednu* Donosnost letos*
03. 04. 2026 — 10. 04. 2026 31.12. 2025 — 10. 04. 2026
Svet - MSCI World +1,92% +1,61%
ZDA - S&P 500 +1,98% +0,06%
Evropa - STOXX 600 +3,19% +4,71%
Japonska -Topix +1,06% +9,09%
Trgi v razvoju - MSCI Emerging markets +5,60% +10,88%

* vkljuéujo¢ dividende, preracunano v EUR.
Vir: Bloomberg.

Na zacetku tedna je bila previdnost Se prisotna, nato pa se je sentiment izboljSal po napovedi predsednika Donalda Trumpa o
doseZenem premirju z Iranom, ki naj bi vklju€evalo tudi omilitev omejitev plovbe skozi Hormusko oZino. Novica je okrepila
pricakovanja, da se bo plovba skozi Hormusko ozino — eno klju¢nih svetovnih energetskih prometnih poti, prek katere poteka
priblizno petina globalne dobave nafte — normalizirala. Posledi¢no so se cene nafte nekoliko znizale, kar je dodatno podprio
pripravljenost vlagateljev za prevzemanje tveganja. Umirjanje geopoliti¢nih tveganj je v ZDA sovpadlo z nadaljnjim optimizmom v
tehnoloskem sektorju, zlasti na podro¢ju umetne inteligence. Delnice vecjih tehnoloSkih podjetij in proizvajalcev polprevodnikov so
rasle ob pri€akovanjih nadaljnjega povecevanja investicij v racunalnisko infrastrukturo, lansiranja novih modelov ter stabilnega
povpraSevanja po zmogljivostih. Konec tedna so se tveganja ponovno povecala, potem ko so mirovna pogajanja med Iranom in
ZDA propadla, Donald Trump pa je napovedal novo, tokrat ameriSko blokado Hormuske ozine.

Makroekonomski podatki iz ZDA so bili medtem mesani. Inflacija je marca ponovno pospeSila, saj se je letna rast indeksa cen
zZivljenjskih potrebs¢in (CPI) zviSala z 2,4 % na 3,3 %, pri ¢emer je vecino rasti mogoce pripisati visjim cenam energentov, saj je na
primer osnovna inflacija ostala relativno zmerna (+2,6 %). Gospodarska aktivnost je nekoliko razoCarala — ameriski statisticni urad je
porocal o 0,5 % anualizirani rasti BDP v zadnjem Cetrtletju, kar je za 0,2 odstotne tocke pod pri¢akovanji. Umirjanje dinamike se
kaze tudi v storitvenem sektorju, kjer je institut ISM zabelezil padec storitvenega PMI indeksa za 2,1 odstotne tocke na 54. Univerza
v Michiganu je objavila tudi precejSnje poslabSanje potrosniSkega zaupanja, saj je indeks zaupanja marca upadel za kar 5,7
odstotne toCke na 47,6. Slabsi sentiment je bil prisoten v vseh demografskih skupinah, glavne skrbi pa so bile sploSne viSje cene ter
zmanjSevanje vrednosti premoZenja.

V Evropi je izboljSanje razmer na energetskih trgih prav tako pozitivno vplivalo na delniSke trge — panevropski indeks STOXX 600 je
pridobil dobre 3 %. Kljub temu makroekonomska slika ostaja zadrzana. Evropski komisar za gospodarstvo Valdis Dombrovskis je
napovedal moznost znizanja napovedi gospodarske rasti za leto 2026, pri Cemer naj bi geopoliticne napetosti zmanjSale rast za 0,4
do 0,6 odstotne tocke. Med pomembnejSimi objavami so razo€arali podatki o industrijskih naro€ilih v Nemciji, medtem ko so PMI
kazalniki v storitvenem sektorju v Franciji in Italiji nakazovali nadaljnje ohlajanje aktivnosti, predvsem zaradi pove€ane negotovosti.
Konec tedna so bile o€i vlagateljev usmerjene tudi v izid madzarskih parlamentarnih volitev, kjer je z ve€ kot dvotretjinsko ve€ino
zmagal Peter Magyar in tako kon&al 16-letno vladavino Viktorja Orbana.

V Aziji so se trgi na umirjanje razmer odzvali Se izraziteje. Japonski delniski indeks Nikkei 225, ki vklju€uje najvecja in
najpomembnejSa japonska podjetja, je pridobil kar 7,2 % v lokalni valuti (+5,6 % v evrih), kar je razumljivo glede na visoko
energetsko odvisnost drzave — Japonska namre€ ve€ kot 90 % nafte uvozi iz Bliznjega vzhoda. Stabilizacija energetskih tokov zato
pomembno zmanjSuje tveganja za gospodarstvo. Na Kitajskem so se inflacijski pritiski na ravni proizvajalcev okrepili, saj je indeks
cen industrijskih proizvodov (PPI) marca prvi¢ po letu 2022 presel v pozitivno obmocje, deloma tudi zaradi vi§jih cen energentov.
Dogajanje v regiji je zaznamovala tudi geopolitika. Kitajski predsednik Xi Jinping je gostil vodjo glavne tajvanske opozicijske stranke,
kar predstavlja prvo tovrstno sre€anje po skoraj desetletju. Dogodek nakazuje okrepljene politicne pritiske na Tajvan in hkrati odpira
prostor za alternativne politicne scenarije v prihodnje.

Opozorilo: Ta dokument je pripravila in izdala druzba NLB Skladi, upravljanje premoZenja, d.o.o., Tivolska cesta 48, Ljubljana, info@nlbskladi.si, ki je nadzorovana s strani Agencije za trg vrednostnih
papirjev, Poljanski nasip 6, Ljubljana. Dokument je bil pripravljen izkljuéno za bolj$e razumevanje finanénih 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. élenu Zakona o trgu finanénih 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 kakrSenkoli 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 pridobljene na
podlagi javno dostopnih podatkov, za katere avtor meni, da so verodostojne, vendar pa za njihovo natancnost in celovitost ne jam¢imo. Informacije ne predstavljajo notranjih informacij po 7. €lenu Uredbe o
Zzlorabi trga. Druzba NLB Skladi ne prevzema odgovornosti za posledice odlogitev, 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 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 premozenja, 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 premoZenja 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. RazmnoZevanje prispevka, delno ali v celoti,
brez izrecnega dovoljenja avtorja ni dovolieno.




