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Turbulencie na financnych trhoch aj vo februari
podporovali rast cien zlata

Vykonnost

hlavnych tried e&

Predbezna dohoda Saudskej Arabie a Ruska
0 nezvysovani tazby ropy zastavila strmy pokles tejto
suroviny

aktiv
a vybranych
mien

Skepsa na trhoch viedla k prudkému posilneniu
japonského jenu, ktoré nezabrzdilo ani zavedenie
negativnych sadzieb Bank of Japan

Vvynosy nemeckych dihopisov klesli na nové historické
minima pri raste ocakavani dalSieho uvolnenia menovej
politiky ECB

Vykonnost hlavnych tried aktiv

Globalne akciové trhy v prvej polovici februara klesali, ked prevladala averzia k riziku. Okrem slabnutia cien ropy ju
sposobovali obavy zo spomalovania globalneho rastu, pricom investori stracali aj déveru voci schopnosti centralnych
bank zakrocit. Skepsa na trhoch sa vsak v polovici mesiaca postupne zacala vytracat, ked trh nasiel novd nadej v
stabilizacii a nasledne aj v raste cien ropy. Na trhoch tak ustupovali obavy zo spomalovania rastu nielen Ciny, ale aj USA
a trhy korigovali svoj ostatny prepad. Ani dva ziskové tyzdne na konci mesiaca vsak nestacili a eurdpske akciové trhy
zatvorili so stratami, pricom tym americkym sa aspon podarila horSia Cervena nula.
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Vzacne kovy: DBIQ Optimum Yield Precious Metals Index Excess Return _ 14,7 %
eracisie: BOVESPA Inex _ 3%
Priemyselné kovy: 3 6 %
DBIQ Optimum Yield Industrial Metals Index Excess Return ! °
Ropa Brent _ _3‘5 %
Ruské akcie: Micex index _ 4,5 %
Statne dlhopisy rozvijajicich sa krajin: 50 %
JPMorgan Emerging Markets Bond Index EMBI Global Core ! °
Nemecké Statne dlhopisy so splatnostou nad 1 rok: Bloomberg/EFFAS index _ 41 %
Korporatne dlhopisy investi¢ny stupef: 11%
iBoxx Dollar Liquid Investment Grade Index !
VIadne dlihopisy USA so splatnostou nad 1 rok: Bloomberg/EFFAS Index _ 3,3 %
Korporatne dlhopisy Spekulativny stupen: _ 9
iBoxx Dollar Liquid Investment Grade Index 0,3 %
Eurdpske vladne dlhopisy so splatnostou nad 1 rok: Bloomberg/EFFAS Index _ 2,8 %
Ropa WTI _ _8’9 %
. P . (o)
Akcie rozvijajdcich sa trhov: MSCI Emerging Markets Index _ ‘6,8 %
Americké akcie: S&P 500 index _ -5,5 %
Polnohospodarske plodiny: _ o
DBIQ Diversified Agriculture Index Excess Return 337
I<om0dity§ ‘ o A 16 %
DBIQ Optimum Yield Diversified Commodity Index Excess 4.0 %
Akcie rozvinutych trhov: MSCI World Index _ -7,0 %
Cinske akcie: Shanghai Composite Index _ =24, %
; e -87 %
Eurdpske akcie: Euro STOXX 600 Index /70
Energie: DBIQ Optimum Yield Energy Index Excess Return _ -1,7 %
Indické akcie: Sensex index _ -11,9 %
Japonské akcie: Nikkei 225 Index _ -15,8 %
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Vykonnost vybranych
svetovych mien voci euru

VAcsi vplyv na japonsky jen mala averzia k riziku
a obavy o tempo globdlneho ekonomického rastu
na finanénych  trhoch,  ktoré  viedli
k reverznému toku carry obchodov
financovanych prave z nizko Groceného jenu.
Prudké posilnenie jenu navySe spistalo dalSie
dohedZovdvanie japonskych sprdvcov aktiv, ktori
mali zdroje investované mimo Japonska
a zaroven boli zasiahnuti poklesom cien akcif.
Vznikal tak zacarovany cyklus, ktory sa
nedokazal zlomit ani po zlepseni sentimentu
na trhoch v druhej polovici februara.
Viysledkom bolo posilnenie jenu voci euru aZ na
trojrocné maximd hibSie pod 125-jenovu
hranicu.

Euro sa voci doldru v prvej polovici mesiaca
posilfiovalo takmer k 114-centovej hranici, ked
bolo negativne korelované s vyvojom
rizikovych aktiv. To stviselo s uz spominanym
zatvaranim carry obchodov financovanych
z nizko €i negativne trocenych mien ako euro.
Minusom pre doldr bola aj panika ohladne rastu
americkej ekonomiky, ked' trhy zacali vyplaSene
hovorit 0o moZnosti recesie po publikovanej sérii
slabych makroddt z USA. V druhej polovici
mesiaca sa vsak vyvoj otocil, ked sa zlepsila
nalada na trhoch a investori zacali vo vacsom
Spekulovat na dodanie dalSich menovych
stimulov ECB v marci, po prehibeni
disinflacného tlaku v eurozoéne. Trhy zaroven
znizili skepsu ohladne mozZnosti padu
americkej  ekonomiky  do  kontrakcie.
EUR/USD tak koncil mesiac pod 109
dolarovymi centmi.

Svajciarsky frank ako bezpecne vnimany pristav v
Case turbulencii na trhoch silnel napriek
negativnemu tirokovému diferencidlu
SvajCiarskych ~ sadzieb. Vacsi vplyv  mala
repatriacia zahrani¢nych investicii spat do
tejto meny. V druhej polovici mesiaca pri
odraze akciovych trhoch profitoval frank voci
euru pre rast pravdepodobnosti dalSieho
uvolnenia menovych podmienok ECB.

Uplynuly mesiac rdstla voci euru aj sila mien
krajin, ktoré st zdvislé od exportu komodit.
V prvej polovici mesiaca sice stracali, ked cena
ropy klesla hibsie pod 30-dolarovi hranicu.
V druhej polovici viak vacsinu strat rubel,
norska koruna ¢i kanadsky dolar vymazali pre
odraz cien ropy a pre znizenie skepsy ohladne
zdravia c¢inskej ekonomiky spolu s poklesom
pravdepodobnosti  upadnutia  americkej
ekonomiky do recesie.

Svédska koruna v (vode mesiaca strdcala voci
euru vyse tri percentd, za ¢im stdlo najmd risk off
prostredie. Nasledne po otoceni vyvoja na
akciovych trhoch mena zacala mazat straty, v
com ju nezastavilo ani vyraznejsSie ako
oCakavané znizenie sadzieb Riskbank -
Svédskou centralnou bankou. Korune pomohlo
tieZ  publikovanie  robustnych  Svédskych
makroddt.

Britskd libra strdcala, ked na fiu negativne
vplyvali turbulencie na financnych trhoch v
kombinacii so sériou dat naznacujucich
slabnutie rastu miestnej ekonomiky, ¢o pri
nizkom inflacnom tlaku odslva
pravdepodobné zvysenie sadzieb zrejme az
na prelom tohto a buddceho roka. Obrovskym
minusom pre libru boli aj rizikd spdté s Brexitom a
s referendom na tdto tému.
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Vo februari kraloval na devizovych trhoch
japonsky jen, ktory silnel voci vacsine
hlavnych svetovych mien a nedokazalo ho
oslabit ani zavedenie negativnych
urokovych sadzieb Bank of Japan.
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Disclaimer

Tento dokument pripravila J&T BANKA, a. s., pobocka zahranicnej banky, a moze byt
reprodukovany len s jej predchddzajiicim pisomnym stihlasom. Dokument podlieha ochrane
podla zdkona ¢. 618/2003 Z. z. 0 autorskom prdve a o prdvach stvisiacich s autorskym prdvom
(autorsky zdkon) v zneni neskorsich predpisov. Akykolvek neoprdvneny zdsah sa zakazuje.
Vzhladom na informativny charakter informdcii v tomto dokumente nie su tieto informdcie
prdvne zdvdzné a J&T BANKA, a. s., pobocka zahrani¢nej banky za ne nezodpovedd a neoveruje
ich. Okrem informdcii moZe tento dokument obsahovat alebo obsahuje ndzory autorov, ktoré
sa nemusia nevyhnutne zhodovat s ndzormi J&T BANKY, a. s., pobocky zahrani¢nej banky.
Informdcie a ndzory obsiahnuté v tomto dokumente boli ziskané zo zdrojov, ktoré boli
povaZované za spolahlivé, ale J&T BANKA, a. s., pobocka zahranicnej banky, neruci za ich
sprdvnost a (plnost. J&T BANKA, a. s., pobocka zahranicnej banky, nezodpovedd za pripadné
Skody alebo za iné ujmy, ktoré moZu vzniknut tretim osobdm, ak sa rozhodn( vyuZit informd-
cie obsiahnuté v tomto dokumente.

Tento dokument nemdzno povazZovat za ndhradu poskytovania individudlneho investicného
poradenstva. Investori musia vykondvat vlastné postdenie vhodnosti a primeranosti
investicie do akéhokolvek finan¢ného ndstroja v tomto dokumente, zaloZené na jeho podstate
arizikdch spojenych s prislusSnym finanénym ndstrojom, ich vlastnej investicnej stratégii a ich
osobnych pomeroch a financnej situdcii. Tento dokument ani akdkolvek jeho Cast nie je
investicnym odporticanim alebo priamym osobnym odporicanim; tento dokument ani
akdkolvek jeho Cast nie je ndvrhom, odporucenim ani podkladom na uzavretie akejkolvek
zmluvy alebo na dojednanie zdvdazku akéhokolvek druhu, ani sa nari nemoZno spoliehat v
savislosti s uzavretim akejkolvek zmluvy alebo s dojednanim akéhokolvek zdvdzku a nemd za
ciel' pdsobit ako presviedCanie alebo odporticanie na uzavretie akejkolvek zmluvy alebo na
dojednanie zdvazku akéhokolvek druhu. Upozorfiujeme, Ze s investiciou do finan¢nych ndstro-
jov st spojené rizikd, ktoré zdvisia od zvolenej investicnej stratégie. Rovnako sa spdja aj urcité
riziko aj s niektorymi klasickymi bankovymi produktmi . Typicky mdZe ist o vkladové produkty,
pri ktorych je vynos odvodeny od hodnoty podkladového aktiva - financného ndstroja.
Upozorfiujeme vds na rizikd pri niektorych produktoch alebo financnych ndstrojoch. O
blizSich ~ podrobnostiach  sa, prosim, informujte na  strdnke  banky
https://www.jtbanka.sk/uzitocne-informacie/disclaimer/ alebo sa obrdtte na nds. Dorazne
upozorfiujeme investorov, aby oslovovali svojich vlastnych investicnych poradcov na lcely
poskytnutia potrebnych upozorneni, vysvetleni a individudineho investicného poradenstva.

Tento dokument sliZi len na informacné licely a (i) nepredstavuje Ziadnu ponuku na predaj
alebo upisanie alebo vyzvu na poddvanie ndvrhov na kipu alebo upisanie akychkolvek
finan¢nych ndstrojov alebo cennych papierov (ii) nie je akoukolvek ich propagdciou. Investicné
moznosti uvddzané v tomto dokumente nemusia byt vhodné a primerané pre urcitych
konkrétnych investorov, a to v zdvislosti od ich Specifickych investicnych cielov a casového
horizontu investicie alebo v stvislosti s ich celkovou financnou situdciou. Investicie do
finan¢nych ndstrojov sd spojené s rizikom a hodnota investicie a vynos z nej plyntici moZe rdst
alebo klesat, a to aj v dosledku menovych vykyvov. Vykonnost v minulosti nie je spolahlivym
ukazovatelom pre budticeu vykonnost. Akékolvek predpovede o vykonnosti v budticnosti nie st
spolahlivym ukazovatelom vykonnosti v budicnosti. Na tento dokument sa nemozno
spoliehat ako na vysvetlenie vsetkych rizik spojenych s investovanim do financnych ndstrojov,
do ndstrojov pefiaZného trhu, do investi¢nych ndstrojov alebo cennych papierov tu uvedenych.

V pripade akychkolvek otdzok alebo pochybnosti sa snami, prosim, skontaktujte.

Rudolf Vrabel
analytik

+421 911 035 001
vrabel@jtbanka.sk

Stanislav Panis
analytik

+421 911 821577
panis@jtbanka.sk
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