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Vykonnost
hlavnych tried
aktiv

a vybranych
mien

Vykonnost hlavnych tried aktiv

Akciové trhy v USA a v Eurdpe rastli napriek rastu
pravdepodobnosti letného zvySovania sadzieb Fedom.

Ropa rastla k so-dolarovej hranici pre vypadky produk-
cie v roznych castiach sveta a pre dynamicky rastdci
dopyt v USA, Cine ¢i v Indii.

Dolar sa posilnil voci hlavnym svetovym menam, za
¢im stal jastrabi slovnik viacerych predstavitelov Fedu,
naopak, zlato z rovnakych pricin vyrazne stracalo.

Hlavné svetové akciové trhy v rozvinutych krajinach v priebehu mesiaca mierne rastli, ked zo seba dokazali
striast slabd korporatnu vysledkovl sezénu v USA za prvy Stvrtrok, pricom im problém nerobil ani jastrabi
slovnik z aprilovej zapisnice Fedu a rovnaky duch vyjadreni viacerych americkych centralnych bankarov naz-
nacujlci redlnu moznost zvysenia sadzieb uz v priebehu leta. Trhy sa akoby prepli do médu, Ze americka ekono-
mika musi byt skutocne robustna, ak je inak opatrny Fed nakloneny dalsej normalizacii menovych podmienok.

Dlhopisy stabilné

DIhopisové trhy ostali v priebe-
hu maja relativne stabilné
s tendenciou poklesu rizikovych
prirazok pri pozitivhom
sentimente  trhov.  Vynosy
dlhopisov  eurozény mierne
klesali, ked maju investori rezer-
vovany pristup k schopnosti ECB
Gcinne bojovat proti globalnym
deflacnym tlakom.

=
I~ Zlato klesalo

Zlato prerusilo trend rastu a
v priebehu mdja kleslo o Sest
percent, ked sa dokonca pokusalo
prelomit hranicu1200 doldrov. Stdlo
za tym prehodnocovanie pravde-
podobnosti  zvySovania  sadzieb
Fedom, ked trhy pocitali s vyse
so-percentnou pravdepodobnostou
tohto kroku uz v juli po sérii jastra-
bich slov viacerych jeho pred-
stavitelov vrdtane samotnej séfky
Janet Yellenovej, hoci na zaciatku
mesiaca sa tdto pravdepodobnost
pohybovala pod 20 percentami.

www.jtbanka.sk

Vacsina akciovych trhov rozvijajicich sa ekonomik
vsak koncila v cervenych cislach, ked' sa zrychlil
odlev kapitalu z nich a lokalne meny slabli pre rast
pravdepodobnosti, ze Fed by mohol uz v lete
zvysSovat sadzby.

Ropa
rastla uz stvrty
mesiac v rade a udrzala si
poziciu najvykonnejSieho aktiva od
zaciatku roka. Koncom maja sa dostala
dokonca kratkodobo nad so-dolarovu
hranicu - prvykrat od decembra minulého
roka, ked na fu vplyvali predovsetkym
vypadky produkcie v Nigérii, Libyi, Kanade ci
dalSich Castiach sveta pricom klesa aj pro-
dukcia z bridlic v USA, kde prichadza k
osekavaniu investicii do novych poli, pricom
tie starSie rychlo stracaju vydatnost. Zaroven
systematicky rastie dopyt z USA, Ciny Ci
Indie, Co znamena, ze trh je blizSie k
ponukovo-dopytovej
rovnovahe.

Ropa radstla
uZ Stvrty mesiac
Vv rade
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Aktiva

Ropa WTI

Energie: DBIQ Optimum Yield Energy Index Excess Return
Indické akcie: Sensex index

Japonské akcie: Nikkei 225 Index

Ropa Brent

Eurdpske akcie: Euro STOXX 600 Index

Americké akcie: S&P oo index

Polnohospodarske plodiny:
DBIQ Diversified Agriculture Index Excess Return

Komodity:
DBIQ Optimum Yield Diversified Commaodity Index Excess Return

Eurépske vladne dlihopisy so splatnostou nad 1 rok: Bloomberg/EFFAS Index
Nemecké Statne dlhopisy so splatnostou nad 1 rok: Bloomberg/EFFAS Index

Korporatne dlhopisy Spekulativny stupen:
iBoxx Dollar Liquid High Yield Index

Akcie rozvinutych trhov: MSCI World Index
Vladne dlhopisy USA so splatnostou nad 1 rok: Bloomberg/EFFAS Index

Statne dlhopisy rozvijajucich sa krajin:
JPMorgan Emerging Markets Bond Index EMBI Global Core

Korporatne dlhopisy investi¢ny stupen:
iBoxx Dollar Liquid Investment Grade Index

Cinske akcie: Shanghai Composite Index
Ruské akcie: Micex index

Akcie rozvijajucich sa trhov: MSCI Emerging Markets Index

Priemyselné kovy:
DBIQ Optimum Yield Industrial Metals Index Excess Return

Zlato

Vzacne kovy:
DBIQ Optimum Yield Precious Metals Index Excess Return

Brazilske akcie: Bovespa Index
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Od zaciatku roka
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Vykonnost vybranych
svetovych mien voci euru

Dolar v priebehu maja silnel vodi
vacsine hlavnych svetovych mien
vratane eura, ked aprilova zapisnica zo
zasadnutia Vyboru pre operacie na
volnom trhu (FOMC) Americkej
centralnej banky spolu s viacerymi
jastrabimi prejavmi jej predstavitelov
vratane jej $éfky Janet Yellenovej jasne
naznacili moznost zvysenia sadzieb uz
v juni alebo v jdli. Vzajomny vymenny
kurz eura voci dolaru tak klesol zo
zaciatku  mesiaca  z Urovni nad
116 dolarovych centov pod hladinu
m,5 dolarového centa na konci
mesiaca.

Plusom bol aj dalsi rast cien ropy a vo
vseobecnosti  ochota  podstupovat
rizko na trhoch. To  zatienilo
zverejnenie série  makrodat, ktoré
hovoria o spomalovani rastu britskej
ekonomiky aj pre otazniky nad
vysledkom referenda.

Polsky zloty a madarsky forint mali
tendenciu byt pod tlakom voci euru,
ked vo vSeobecnosti boli  pod
vypredajnym tlakom vsetky emerging
meny pri raste sily dolara. NavySe so
zlotym a forintom sU spaté politické
rizikd a antieuropske postoje vlad
oboch tychto krajin. Kurz EUR/CZK
uz tradicne stagnoval tesne nad
hladinou 27 korun, kde ho drzi Ceska
narodna banka, ktora kurzovy zavazok
neopusti skor ako v polovici roka 2017.

Rast sily dolara pre rast
pravdepodobnosti  zvySenia sadzieb
Fedom uz v lete sa premietol aj do
oslabenia nérskej a Svédskej koruny. Ich
straty vsak boli menSie (vdaka
solidnemu stavu Svédskej ekonomiky a
fiskalnymi stimulom v tej nérskej) ako v
pripade ostatnych hlavnych svetovych
mien s vynimkou eura, ktoré drzi pri sile

obrovsky prebytok bezného Gctu
platobnej bilancie  pri  slabosti
bankového sektora a pri pomalom
ozivovani Uverového trhu, ¢o by
umoznilo ,vyvoz" lacného kapitalu

mimo eurozoény.

Ochota podstupovat riziko znamenala,
Ze bezpecné pristavy ako Svajciarsky
frank a jen stracali nielen voci dolaru,
ale aj vodi euru.

Komoditné meny sa ocitli pod tlakom
vplyv na ne mali rastlce ocakavania
zvySovania sadzieb Fedom uz v lete, Co
by urychlilo proces oddlzovania a zlej
alokacie  kapitalu v emerging
a komoditnych ekonomikach pri ich
nadkapacite a pri nizkych vynosoch z
investicii pri relativne vysokom zadlzeni.
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Euro stracalo aj voci libre, za ¢im stala séria

britskych prieskumov verejnej mienky,

ktoré

suviseli s janovym referendom o brexite; verejna
mienka sa naklonila viac v prospech zotrvania
Vel'kej Britanie v spolocenstve.

Kanadsky dolar
No6rska koruna
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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 suvisiacich 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 vzniknt tretim osobdm, ak sa rozhodn( vyuZit informd-
cie obsiahnuté v tomto dokumente.

Tento dokument nemdzno povaZovat 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 financnym 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
stavislosti 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 financnych 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 (cely
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 spolahlivgm
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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