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Americké akciové trhy v aprili len stagnovali, kedZe silna podnikova vysledkova sezéna za prvy kvartal
spolu s poklesom geopolitickej nervozity arizika vypuknutia obchodnej vojny boli zatienené rastom
dolarovych urokovych sadzieb a s tym suvisiacim posilnenim doldra. Dolar tlacil nadol aj ceny aktiv na
rozvijajucich sa trhoch a spésobil tiez pokles zlata. Zo slabosti eura a jenu vsak profitovali eurdpske aj
japonské akcie. Ropa sa posunula na najvyssie Urovne od jesene 2014, ked’ jej zasoby vo vyspelych
krajinach OECD klesli spdt na dlhodoby pdtrocny priemer pri robustnom raste dopytu po nej a pri riziku
obnovenia sankcii USA voci Iranu

Akciové trhy

Americké akciové trhy v prvej polovici aprila rastli, kedze prislo k poklesu rizika prepuknutia obchodnej
vojny medzi Spojenymi statmi a Cinou v plnej sile a obe krajiny v zdkulisi rokuju o novom nastaveni
obchodnych vztahov. Sucasne nastalo upokojenie nervozity okolo Syrie avSeobecného geopolitického
napatia, kde napriek Utoku USA a ich spojencov na krajinu neprislo k nijakému ohrozeniu ruskych zaujmov
atrhy vnimali krok Washingtonu ako jednorazovy. Do popredia sa dostali fundamenty v podobe rastu
ziskovosti firiem za prvy kvartal, ktory prekonal ocakavania, spolu so sviznym globalnym ekonomickym
rastom napriek signalom urditej straty jeho momenta. To pomohlo zabudnut aj na negativny sentiment
voci technologickému sektoru trapiacemu sa kvéli Skandalom Facebooku ¢i obavam zo spomalovania
dopytu po smartfénoch Applu. V druhej polovici mesiaca vSak zacali na Wall Street fukat protivetry, ktoré
vymazali vsetky predchadzajuce zisky vdoésledku posunu americkej vynosovej krivky nahor astym
suvisiacim rastom sily dolara. Vyssie vynosy boli trhovymi hra¢mi vnimané ako faktor, ktory by mohol
pridusit ekonomicky rast a spomalit rast ¢i privodit pokles firemnych marzi a zisku. Silny dolar dostal pod
tlak akcie na rychlo sa rozvijajucich trhoch, no pomohol rastu europskych ajaponskych akcii s velkou
expoziciou vodi vyvozom.

Dlhopisové trhy

Uvolnenie geopolitického napatia okolo Syrie, ako aj zniZzenie pravdepodobnosti vzniku obchodnej vojny
medzi USA a Cinou zniZili dopyt po bezpe¢ne vnimanych tatnych dlihopisoch Spojenych $tatov. Ich ceny
klesali aj pre rast inflacnych ocakavani pri solidnom raste miestnej ekonomiky a silnom trhu prace spolu
sodrazom cien ropy na multiroéné maxima. Zaroven aj zapisnica Fedu ukdzala na moznU potrebu
rychlejSej normalizacie menovej politiky. Vysledkom bol narast 10-rocného vynosu nad psychologicky
trojpercentny level prvykrat od janudra 2014, pricom kratky koniec vynosovej krivky sa dostal
k 2,5-percentnej Urovni pri dvojrocnej splatnosti, ¢o predstavuje najvyssiu Uroven od septembra 2008
spred padu Lehman Brothers. Nemecké vynosy reagovali na posun americkej vynosovej krivky nahor len
limitovane, ked'séria predstihovych ukazovatelov v eurozéne naznacovala stratu momenta ekonomického
rastu, ¢o by spolu s pretrvavajucou nizkou inflaciou mohlo oddialit oznamenie ECB o rozhodnuti skoncit
kvantitativne uvolfiovanie. Pod vyrazny predajny tlak sa dostali dlhopisy na rychlo rastucich trhoch, ¢o
bolo vysledkom oslabenia ich mien voci dolaru pre spominany rast americkych vynosov.



Komoditné trhy

Zlato sa vUvode mesiaca drzalo na vyvysenych urovniach, ked rastli otazniky nad Utokom Spojenych
Statov v Syrii, ¢im by sa mohli dostat do konfliktu s tam operujicimi Rusmi. Po vojenskej operacii, ktora
napokon nenarusila ruské zaujmy, sa dostalo do defenzivy, ked klesala aj nervozita okolo obchodnej vojny.
V druhej polovici mesiaca sa zintenzivnil pokles ceny komodity pre rast americkej vynosovej krivky a odraz
sily dolara, ktory Uplne vymazal vSetky tohtorocné straty voci kosu hlavnych svetovych mien. Ropa najma
v prvej polovici mesiaca rastla a dostala sa na najvyssie Urovne od jesene 2014, ked sa WTI priblizila k 70-
dolarovej hranici a brent sa koétoval miestami aj nad 75-dolarovou uroviiou. Podporili ju jednak silné
fundamenty v podobe robustného dopytu po nej pre najrychlejsi rast globalnej ekonomiky od zadiatku
dekady pri klesani jej zasob, ktoré sa dostali uz na uroven dlhodobého patroéného priemeru krajin OECD,
ajednak snaha Saudskej Arabie pokracovat vdohode oobmedzeni produkcie pri volnom pade tazby
Venezuely a pri riziku opdtovného zavedenia americkych sankcii voci Irdnu. Plusom pre ropu bol pokles
rizika vzniku obchodnej vojny medzi USA a Cinou ¢&i zavedenie protiruskych sankcii Washingtonom.

Devizové trhy

Dolar sa po vySe troch mesiacoch vymanil z Uzkeho obchodného pasma voci euru adalsim hlavnym
svetovym mendm a zacal silniet, pricom v zavere mesiaca vymazal vSetky tohtorocné straty. Vzajomny
vymenny kurz doldra vodi euru sa priblizil k120 dolarovym centom. Sila dolara cerpala energiu
predovsetkym z posunu americkej vynosovej krivky nahor a z obav z toho, Ze kym ostatné regiony sveta
stracaju ekonomické momentum, USA si drzia sviznU dynamiku rastu. Euro zatazili aj Spekulacie, Ze ECB
Vv juni nemusi oznamit koniec kvantitativneho uvolfiovania pre zvolfiovanie tempa ekonomického rastu,
ktoré by mohlo mat za nasledok aj pokracovanie v nizkom raste spotrebitelskych cien. Vyrazne sa napriek
rastu cien ropy oslabil rusky rubel ako vysledok zavedenia dalSich sankcii Washingtonu voci Rusku.



Prehlad vykonnosti hlavnych tried aktiv za april:

Zatvaracia
hodnota April Od zadiatku
P roka
30.4. 2018
Americké akcie: S & P 5oo index 2648 0,3% -1,0%
Eurdpske akcie: Euro STOXX 600 index 385 3,9% -1,0%
Cinske akcie: Shanghai Composite index 3082 -2,7% -6,8%
Japonské akcie: Nikkei 225 index 22468 4,7% -1,3%
Akcie Ruské akcie: Micex index 2307 1,6 % 9,4%
Brazilske akcie: Bovespa index 86116 0,9% 2,7%
Indické akcie: Sensex index 35160 6,7 % 3,2%
MSCI Developed World 2087 1,0% -0,8 %
Akcie rozvijajucich sa trhov: MSCI Emerging Markets Index 1164 -0,6 % 0,5%
Eurdpske vladne dlhopisy so splatnostou nad 1 rok:
Bloomberg/Barclays index 2.34 -0,4 % 1,0%
Vladne dlhopisy USA so splatnostou nad 1 rok: Bloomberg/
Barclays index 21.55 -0,8% -2,0%
Statne dlhopisy rozvijajucich sa krajin: JPMorgan Emerging
Markets Bond Index EMBi Global Core 5.32 -1,7 % -3,7%
Dlhopisy
Korporatne dlhopisy investi¢ny stupen: iBoxx Dollar Liquid
Investment Grade Index 2.71 -1,2% -4,1%
Korporatne dlhopisy Spekulativny stuperi: iBoxx Dollar Liquid
High Yield Index 2.68 0,8% -0,3%
Nemecké statne dlhopisy so splatnostou nad 1 rok:
Bloomberg/Barclays index 2.23 -0,5% -0,2%
Komodity: DBIQ Optimum Yield Diversified Commodity Index
Excess Return 365 3,7% 55%
Energie: DBIQ Optimum Yield Energy Index Excess Return 552 5,6% 10,4 %
Priemyselné kovy: DBIQ Optimum Yield Industrial Metals
Index Excess Return 201 2,7% -3,9%
Vzacne kovy: DBIQ Optimum Yield Precious Metals Index
Komodity | Excess Return 122 -0,5% -0,8%
Polnohospodarske plodiny: DBIQ Diversified Agriculture
Index Excess Return 69 2,3% 2,4%
Ropa WTI 69 5,6 % 13,5 %
Ropa Brent 75 7,0 % 12,4 %
Zlato 1315 -0,8% 1,0%
EUR/USD 1,208 -2,0% 0,6 %
Meny EUR/GBP 0,878 -0,2% -1,2%
EUR/CHF 1,197 1,8% 2,3%




EUR/RUB 76,070 7,8% 9,8%
EUR/CZK 25,592 1,0% 0,3%
EUR/HUF 313,560 0,3% 0,9%
EUR/PLN 4,238 0,6 % 1,4 %
EUR/JPY 132,050 0,8% -2,4 %
EUR/CAD 1,551 -2,4 % 2,8%
EUR/NOK 9,680 0,2% -1,7%
EUR/SEK 10,567 2,8% 7,5%
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pisomnym suhlasom. Dokument podlieha ochrane podla zakona ¢. 618/2003 Z. z. o autorskom prave a o pravach suvisiacich s
autorskym pravom (autorsky zakon) v zneni neskorsich predpisov. Akykolvek neopravneny zasah sa zakazuje. Vzhladom na
informativny charakter informacii v tomto dokumente nie su tieto informacie pravne zavazné a J&T BANKA, a. s., pobocka
zahranicnej banky, za ne nezodpoveda a neoveruje ich. Okrem informacii m6ze tento dokument obsahovat alebo obsahuje nazory
autorov, ktoré sa nemusia nevyhnutne zhodovat s nazormi J&T BANKY, a. s., pobocky zahrani¢nej banky. Informacie a nazory
obsiahnuté v tomto dokumente boli ziskané zo zdrojov, ktoré boli povazované za spolahlivé, ale J&T BANKA, a. s., pobocka
zahrani¢nej banky, nerudi za ich spravnost a Uplnost. J&T BANKA, a. s., pobocka zahrani¢nej banky, nezodpoveda za pripadné
Skody alebo za iné ujmy, ktoré mézu vzniknUt tretim osobam, ak sa rozhodnu vyuzit informacie obsiahnuté v tomto dokumente.

Tento dokument nemozno povazovat za nahradu poskytovania individualneho investicného poradenstva. Investori musia
vykonavat vlastné posudenie vhodnosti a primeranosti investicie do akéhokolvek finanéného nastroja uvedeného v tomto
dokumente, zaloZené na jeho podstate a rizikach spojenych s prisluSnym financnym nastrojom, na ich vlastnej investi¢nej stratégii
a na ich osobnych pomeroch a financnej situacii. Tento dokument ani akakolvek jeho ¢ast nie je investi¢cnym odporucanim alebo
priamym osobnym odporucanim; tento dokument ani akakolvek jeho cast nie je navrhom, odporucenim ani podkladom na
uzavretie akejkolvek zmluvy alebo na dojednanie zavazku akéhokolvek druhu, ani sa nafn nemozno spoliehat v suvislosti s
uzavretim akejkolvek zmluvy alebo s dojednanim akéhokolvek zavdzku a nema za ciel posobit ako presviedcanie alebo
odporucanie na uzavretie akejkolvek zmluvy alebo na dojednanie zavazku akéhokolvek druhu. Upozorfiujeme, Ze s investiciou do
financnych nastrojov su spojené rizika, ktoré zavisia od zvolenej investi¢nej stratégie. Rovnako sa spaja urcité riziko aj s niektorymi
klasickymi bankovymi produktmi. Typicky moze ist o vkladové produkty, pri ktorych je vynos odvodeny od hodnoty podkladového
aktiva — financného nastroja. Upozorfiujeme vas na rizika pri niektorych produktoch alebo financnych nastrojoch. O blizsich
podrobnostiach sa, prosim, informujte na stranke banky https://www.jtbanka.sk/uzitocne-informacie/disclaimer/ alebo sa obratte

na nas. Dorazne upozornujeme investorov, aby oslovovali svojich vlastnych investicnych poradcov na Ucely poskytnutia
potrebnych upozorneni, vysvetleni a individualneho investi¢ného poradenstva.

Tento dokument slUzi len na informacné Ucely a (i) nepredstavuje ziadnu ponuku na predaj, alebo upisanie, alebo vyzvu na
podavanie navrhov na kupu, alebo upisanie akychkolvek finan¢nych nastrojov alebo cennych papierov; (ii) nie je akoukolvek ich
propagaciou. Investi¢né moznosti uvadzané v tomto dokumente nemusia byt vhodné a primerané pre urcitych konkrétnych
investorov, a to v zavislosti od ich Specifickych investi¢nych cielov a od ¢asového horizontu investicie alebo v suvislosti s ich
celkovou financnou situaciou. Investicie do financnych nastrojov suU spojené s rizikom a hodnota investicie a vynos z nej plynuci
moze rast alebo klesat, a to aj v dosledku menovych vykyvov. Vykonnost v minulosti nie je spolahlivym ukazovatelom pre buducu
vykonnost. Akékolvek predpovede o vykonnosti v buducnosti nie su spolahlivym ukazovatelom vykonnosti v budicnosti. Na tento
dokument sa nemozno spoliehat ako na vysvetlenie vsetkych rizik spojenych s investovanim do financnych nastrojov, do nastrojov
penazného trhu, do investi¢nych nastrojov alebo cennych papierov tu uvedenych.

V pripade akychkolvek otdzok alebo pochybnosti sa s nami, prosim, skontaktujte.
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