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Akciové trhy pokracovali v prepisovani historickych maxim

Americka vynosova krivka sa posunula nadol

Zlato profitovalo zo slabého dolara

Celosvetovy dopyt po rope rastie pri otvarani ekonomik

)

Dolar trpel znizovanim rastového naskoku USA

Akciové trhy na oboch brehoch Atlantiku
pokracovali v aprili v prepisovani historickych
maxim pri zlepSovani makrofundamentov
a uvolhovani koronarestrikcii aj vdaka
Gstupu ochorenia covid-19 a ockovaniu proti
nemu. Plusom pre trhy boli aj lepSie ako
oCakavané hospodarske vysledky firiem za
prvy kvartal. Rely bola aj nadalej dopovana
uvolnenou menovou politikou a fiskalnymi
stimulmi z Washingtonu, €o zatienilo aj spravy
o chystanom zvySovani dani v USA.

Americka vynosova krivka sa posunula nadol,
ked medzi investormi ustupovali obavy
z nekontrolovaného odrazu inflacie. Prispel
k tomu aj holubici slovnik Fedu hovoriaci o tom,
Ze redukcia tempa nakupu dlhopisov v ramci
kvantitativnheho uvolfiovania neprichadza do
avahy pri nedokonéenom oziveni ekonomiky
a trhu prace po koronasoku. Ocakavania
odrazu ekonomického rastu eurozény od
druhého kvartalu viedli k poklesu cien Statnych

dlhopisov Nemecka. VSeobecna konstruktivna
nalada na trhoch sa pretavila do odrazu cien
podnikovych dlhopisov, ako 4aj emerging
bondov, ktoré benefitovali z oslabenia kurzu
dolara. r

Zlatu k vySe trojpercentnému aprilovg_mu
zisku pomohol slabsi dolar a pokles americkej
vynosovej krivky.

.
Napriek prekvapujicejdohodezdruZzenia OPEC+
o zvyseni tazby od maja a napriek zhorSovaniu
epidemiologickej situacie okolo covidu=19
v Indii a Japonsku si ropa pripisala solidne zisky;,
ked celosvetovy dopyt po nej rastie pri otvarani
ekonomik. .

L]
Dolar sa cely april oslaboval voc¢i kosu hlavnych
svetovych miengsked obchddnici ocakavaju, ze
mimoamericky ekonomicky rast by sa-mal od
Velkej noci zvysit a tym by sa mal zredukovat

rastovy diferencial Spojenych statov.
. .



Akciové trhy

Dlhopisové trhy

Akciova rely na oboch stranach Atlantického
oceanu pokracovala v aprili uz treti mesiac po sebe,
¢o prinieslo americké aj eurépske indexy na nové
rekordné maxima. Nakupna nalada cerpala energiu
z pokracovania prilevu silnych makrodat, ktoré
hovoria o akceleracii rastu svetovej ekonomiky aj
vdaka uvolfiovaniu koronaobmedzeni, o umozniuje
vakcinacia proti covidu-19, 3pecialne jej rychle
tempo v Spojenych Statoch, a zo silného vykopu
podnikovej vysledkovej sezény za prvy kvartal.
Makrodata pritom prekonavali konsenzy a to isté
platilo o firemnych vysledkoch na drovni trZieb aj
ziskov. Rely bola nadalej dopovana pokracovanim
uvolnenej menovej politiky. Fed, americka centralna
banka, naznacil, Ze neprebieha ani len diskusia
o taperingu - teda spomalovani mesacného tempa
nakupu aktiv, ked obnova ekonomiky a trhu prace
je nedokoncena, navyse zvy3end inflacia bude mat
len prechodny charakter a centralni bankari na fu
nebudul reagovat. Podobnym holubi¢im slovnikom
sa pritom prezentovala aj Eurdpska centralna
banka a jej predstavitelia. Vyraznym urychlovacom
amerického a svetového hospodarskeho rastu, co
pomaha burzam k prelamovaniu maxim, sa stava
aj nedavno schvaleny masivny balik fiskalnych
stimulov v Spojenych Statoch za 1,9 bilibna dolarov.
Nové vedenie Bieleho domu na cele s prezidentom
Josephom Bidenom ma pritom v plane pokracovat
vo velkom minani vo forme infrastruktdrnych
investicii, ako aj prostrednictvom velkého socialneho
balika dokopy za vyse tri biliony dolarov. Investori
sa v zasade nezlakli ani vyhlaseni Bidenovho
establiSmentu o planoch zvy3enia korporatnych
dani a dani pre najbohatSich Ameri¢anov s cielom
financovat masivne vydaje. Najma preto, Ze tento
plan bol davnejsSie znamy a trhy veria, Ze drastické
zvySenie dani, najma z kapitalovych ziskov, nemusi
prejst Kongresom. Rastli aj akcie v rozvijajtcich sa
ekonomikach, ked im pomohlo oslabenie dolara.
Za rozvinutym svetom vsak zaostavali, lebo tempo
vakcinacie proti covidu-19 je pomalé, bez skorej
perspektivny zlep3enia, a India celi dalSej masivnej
vine koronavirusu.

Americka vynosova krivka sa posunula nadol,
ked  medzi investormi  ustupovali  obavy
z nekontrolovaného odrazu lokalnej inflacie. A to
napriek pokracovaniu zverejiiovania robustnych
ekonomickych dat, ktoré hovoria, Ze hospodarstvo
ma pred letom priestor na dalSiu akceleraciu rastu,
ked' sa uvolfuju pravidla socialneho odstupu spaté
s koronavirusom, za &im stoji superrychle tempo
oc¢kovania proti nemu. K poklesu 10-ro¢ného vynosu
z Urovninad1,7 percenta radovo o 15 bazickych bodov
nadol prispel aj holubici slovnik Fedu a jeho $éfa Jaya
Powella hovoriaci o tom, Ze redukcia tempa nakupu
dlhopisov v ramci kvantitativheho uvolfiovania
neprichadza do UGvahy pri nedokonéenom oZiveni
ekonomiky a trhu prace po koronasoku. Navyse Fed
vnima odraz inflacie len ako do¢asny a nemieni nan
reagovat. Na druhej strane, po recesii na zaciatku
roka viedli o¢akavania odrazu ekonomického rastu
eurozény od druhého kvartalu, ktoré naznacuju
aj mnohé makké predstihové makroukazovatele,
k poklesu cien statnych dlhopisov Nemecka. 10-ro¢ny
nemecky vynos sa posunul z vyse 30 bazickych bodov
pod nulou na Grovne okolo -0,2 percenta. VSeobecna
konstruktivha nalada na trhoch sa pretavila do
odrazu cien podnikovych dlhopisov, ako aj emerging
bondov, ktoré benefitovali z oslabenia kurzu dolara.

Makrodata, ktoré hovoria, Ze aj tempo rastu
ekonomik mimo Spojenych Statov by sa malo zacat
vyrazne zrychlovat, a teda rastovy naskok americkej
ekonomiky by mal klesat, sa prejavilivsystematickom
oslabovani dolara voci kosSu hlavnych svetovych
mien. Euro ziskalo voci dolaru radovo tri figiry a na
konci aprila sa vzajomny vymenny kurz vySplhal nad
120 dolarovych centov, k ¢omu prispel divergentny
vyvoj dlhopisovych vynosovych kriviek USA (pokles)
a Nemecka (rast), o zredukovalo tGrokovy diferencial
v prospech dolara. Zo slabSieho dolara profitovali
emerging meny vratane troch stredoeurépskych.



Kombinacia oslabovania dolara na devizovych
trhoch a poklesu americkej vynosovej krivky sa
pretavila do zastavenia poklesu zlata. ZIty kov ziskal
v aprili takmer Styri percenta a posunul sa k Grovni
1 770 dolarov, ked obchodnici v zasade ignorovali
zlepsujlce sa perspektivy globalneho ekonomického
rastu. Ropa v aprili v podstate vymazala marcovd

multifaktorovi korekciu. A to napriek tomu, ze OPEC

a s nim spolupracujice krajiny na cele s Ruskom
sa prekvapivo dohodli na majovom zvyseni tazby,
a napriek tomu, Ze koronavirus sa opat vyrazne
Siril v Indii, Brazilii ¢i Japonsku. Jednoducho na trhu
prevazil faktor rastu dopytu po rope v USA, Eurdpe
¢i Cine, vdaka otvaraniu miestnych ekonomik
a uvolnovaniu lockdownov pri poklese komerénych
zasob komodity, ked rafinérie spracovavaju viac ropy,
ako je denna tazba. Benchmark WTI preto zatvaral
tesne pod 14-mesacnymi maximami pri 64-dolarovej
méte a Brent nad 67 dolarmi.

Prehl'ad vykonnosti hlavnych tried aktiv za april:

Americké akcie: S&P soo index
Eurdpske akcie: Euro STOXX 600 index
Cinske akcie: Shanghai Composite index
Japonské akcie: Nikkei 225 index

Ruské akcie: Micex index

Brazilske akcie: Bovespa index

Indické akcie: Sensex index

MSCI Developed World

Zatvaracia Od
hodnota April zaciatku
30.4.2021 roka
4181,2 52% 1,3%
437,4 1,8% 9,6 %
3446,9 0,1% -0,8%

2 8812,6 -1,3% 50%
3544,0 0,1% 7,8%
118 893,8 1,9 % -0,1%
48782,4 -1,5% 2,2%
2938,8 4,5% 9,2%

Akcie rozvijajacich sa trhov: MSCI Emerging Markets Index 1347,6 2,4% 4,4 %



Prehlad vykonnosti hlavnych tried aktiv za april:

Zatvaracia Od
hodnota April zaciatku
30.4.2021 roka
Eurdpske vladne dlhgplsy so splatnostou nad 1 rok: 253,6 1% 3.4%
Bloomberg/Barclays index
Vladne dlhopisy USA §o splatnostou nad 1 rok: 2468,9 0.8% 3.5%
Bloomberg/ Barclays index
Statne dlhopisy rpzvuauuach sa krajin: . 623,2 2.4% 3.0%
JPMorgan Emerging Markets Bond Index EMBi Global Core
Korporatne dlhopisy investic¢ny stupen:
. . 339,3 11% -4,5 %
iBoxx Dollar Liquid Investment Grade Index
!(orporatne dlbhoplsy.spekylatlvny stupen: 3235 1.0% 17%
iBoxx Dollar Liquid High Yield Index
Nemecké statne dlhqplsy so splatnostou nad 1 rok: 2352 07% 31%
Bloomberg/Barclays index
Komodity: DBIQ Optimum Yield Diversified Commodity Index 376.1 8.2% 22.5%
Excess Return
Energie: DBIQ Optimum Yield Energy Index Excess Return 482,2 6,7% 28,3%
Priemyselné kovy: DBIQ Optimum Yield Industrial Metals Index 22011 7.8% 17.2%
Excess Return
Vzacne kovy: DBIQ Optimum Yield Precious Metals Index Excess 1573 3.6 % -6,2%
Return
Polnohospodarske plodiny: DBIQ Diversified Agriculture Index 66,6 8.8% 14,2 %
Excess Return
Ropa WTI 63,6 75% 31,0 %
Ropa Brent 67,3 58% 29,8 %
Zlato 1769,1 3,6% -6,8 %
Striebro 25,9 6,1% -1,8%
Platina 1203,4 1,3% 12,2 %

Paladium 2941,5 1,9% 20,1%



Prehlad vykonnosti hlavnych tried aktiv za april:

Zatvaracia Od

hodnota April zaciatku

30.4.2021 roka

EUR/USD 1,202 2,5% -1,6 %
EUR/GBP 0,870 2,2% -2,6 %
EUR/CHF 1,098 -0,8% 1,5%
EUR/RUB 90,455 2,0% -0,2%
EUR/CZK 25,874 -0,9% -1,4 %
EUR/HUF 360,080 -0,5% -0,7%
EUR/PLN 4,557 -1,6 % -0,1%
EUR/)PY 131,400 1,2% 4,1%
EUR/CAD 1,477 0,2% -5,0%
EUR/NOK 10,002 -0,3% -4,6 %

EUR/SEK 10,173 -0,7% 1,2%
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Tento dokument predstavuje marketingové oznamenie J&T BANKY, a.s., podnikajica na Gzemi Slovenskej republiky prostLedﬁictvom
organizacnej zlozky J&T BANKA, a.s., pobocka zahrani¢nej banky (dalejlen“Banka”). Vzmysle ustanovenia § 73cainych suvisigcicﬁ ustanoveni
zakona €. 566/2001Z.z. nebolo pripravené podla vseobecne zavaznych pravnych predpisov upravujicich nezavislost investicného prieskumu
a nevztahuje sa nan zakaz obchodovania pred jeho rozsirenim. Informacie uvedené v tomto dokumente nie st investi¢nym poradenstvom™
alebo osobnym odporicanim. Tento dokument nepredstavuje akuikolvek ponuku uzavriet zmluvu. Investi¢né moznosti uvedené.vzoﬁlto
dokumente nemusia byt vhodné alebo primerané pre urcitych konkrétnych investorov. Banka upozoriiuje, Ze v ramci-oznameni nebol
zohladneny cielovy trh - méZete sa nachadzat mimo cielovy trh ¢i dokonca v negativnom cielovom trhu uvedenych investi¢nych nastrojov.
Majte, prosim, na zreteli, Ze najma s investovanim a s obchodmi s financnymi nastrojmi st spojené aj rizika a ich doterajsi vynos nie je
zarukou buducich vynosov. Hodnota investicie a/alebo obchodov ako aj vynos z nich méZzu stlpat alebo klesat, €o znamena, Ze investor
nemusidostat spat celinvestovani/obchodovant Ciastku. Banka neruciza spravnosta Gplnostinformacii uvedenych vtomtodokumente.
Informacie uvedené v tomto dokumente boli platné v Case jeho odoslania a mézu sa menit. Tento dokument ma iba informacny charakter
a nenahradzuje statut uvedenych fondov alebo kltG¢ové informacie pre investorov.



