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Najviac sa v septembri darilo rope vdaka
predbeznej dohode OPEC o obmedzeni

Vykonnost ore
tazby

P n
hlavnych tried @ N -
. Ceny vacsiny aktiv vsak stagnovali, kedze
akt|v zverejnené makrodata boli zmiesané a ani
b . h centralne banky neprekvapili svojimi krokmi
d Vy ranYC Na devizovych trhoch sa vdaka vyssim cenam
mien ropy posilnil rubel ¢i nérska koruna, naopak,

libra stracala pre rast obav z brexitu

Vykonnost hlavnych tried aktiv

Pohyby cien vacsiny hlavnych tried aktiv neboli v septembri velké a v zasade zaviseli od toho, ako sa
menil sentiment, Co sa tyka krokov Fedu a dalSich hlavnych globalnych centralnych bank, ¢i podfa
meniacich sa oc¢akavani, ¢i sa hlavni svetovi producenti ropy dokazu dohodnut na obmedzen jej
tazby. V zavere mesiaca sa pridala téma pokuty pre Deutsche Bank.

Akciové trhy na oboch brehoch Atlantiku len stagnovali. V Uvode mesiaca mali tendenciu klesat pre
sériu jastrabich vyhlaseni americkych centralnych bankarov spolu s urcitym sklamanim z necinnosti
ECB smerom k vacsej menovej akomodacii. V druhej polovici mesiaca vsak straty boli mazané, ked
Americka centralna banka sadzby nezvysila a zaroven znizila projekcie ich zvySovania v budicnosti.
V Uplnom zavere mesiaca trhy negativne zasiahla panika okolo pokuty amerického Ministerstva
spravodlivosti pre Deutsche Bank.

Ropa po volatilnom priebehu nakoniec zaznamenala

robustny zisk vdaka oznameniu predbeznej dohody krajin

Podobny vyvojakona = OPEC o znizeni produkcie na neformalnom stretnutiv

akciovych trhoch bol | Alzirsku v posledny septembrovy tyzden.

zaznamenany aj na
dlhopisovych trhoch. V Gvode
mesiaca vynosy rastli spolu s
rastom ocakavani, ze Fed bude
Coskoro zvySovat sadzby. To
viedlo dokonca ku
kratkodobému vynoreniu sa
10-rocného nemeckého
benchmarku nad nulu.
Nasledne presvedcenie trhu, ze
Fed bude pri sprisnovani
menovych podmienok len
pomaly a ECB eSte rozsiri

Dlhopisy stabilné

Zlato v Gvode
mesiaca najskor rastlo az k
hladine 1350 dolarov pre rast
nervozity na trhoch zo zverejnenia
série slabych makrodat z USA v
podobe aktivity vo vyrobnom aj v
nevyrobnom sektore za august
podla ISM. Neskor vsak straty
mazalo pre sériu vyjadreni viacerych
centralnych bankarov USA
o potrebe skorého utiahnutia
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Po zasadnuti Fedu,
ktory sadzby nezvysil, sa sice
| nachvilu odrazilo, rast vsak |
bol limitovany vzhladom na

stimuly, vratilo vynosy menovej politiky. o¢akavania,
americkych ¢i nemeckych | sadzby v USA budu s I
najvacsou

dlhopisov na konci septembra . B
) L pravdepodobnostou zvySené J
zhruba na rovnaké Urovne, na I e
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Ropa o _ 30’2 %
Energie: DBIQ Optimum Yield Energy Index Excess Return _ 19 %
Komodity: 13,1 %
DBIQ Optimum Yield Diversified Commaodity Index Excess Return !
Ropa rent _ 3]'6 %
Priemyselné kovy: 18 8 %
DBIQ Optimum Yield Industrial Metals Index Excess Return 1© 70
Akcie rozvijajucich sa trhov: MSCI Emerging Markets Index _ 13,8 %
Vzacne kovy: 260 %
DBIQ Optimum Yield Precious Metals Index Excess Return ! °
Brazilske akcie: Bovespa Index _ 34,6 %
Korporatne dlhopisy Spekulativny stupen: o
iBoxx Dollar Liquid High Yield Index 13.8 7%
Statne dlhopisy rozvijajicich sa krajin: 1£ 2 %
JPMorgan Emerging Markets Bond Index EMBI Global Core 52 7
Akcie rozvinutych trhov: MSCI World Index _ 3,8 %
Ruské akcie: Micex index _ 12,3 %
Nemecké &tatne dlhopisy so splatnostou nad 1 rok: Bloomberg/EFFAS Index _ 6,6 %
Eurdpske vladne dihopisy so splatnostou nad 1 rok: Bloomberg/EFFAS Index _ 6,3 %
Vladne dlhopisy USA so splatnostou nad 1rok: Bloomberg/EFFAS Index _ 5.4 %
Americké akcie: S&P oo index _ 6,'| %
Europske akcie: Euro STOXX 600 Index _ -63%
Korporatne dlhopisy investi¢ny stuper: 105 %
iBoxx Dollar Liquid Investment Grade Index 57
Polnohospodarske plodiny: 26 %
DBIQ Diversified Agriculture Index Excess Return 270
Indické akcie: Sensex index _ ‘6.7 %
Japonské akcie: Nikkei 225 Index _ 13’6 %
Cinske akcie: Shanghai Composite Index _ -151 %
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Vykonnost vybranych
svetovych mien voci euru

Vykyvy na jednu ¢i druhd stranu boli
diktované podla toho, ako sa menili
oCakavania, ¢i Fed zvysi sadzby v
septembri alebo v decembri. Tie boli
zavislé  od  wvyrokov  centralnych
bankarov a  ciastocne g  od
zverejnenych makrodat.

Silnel aj polsky zloty ¢i madarsky forint
ako emerging meny, ktoré profitovali z
toho, ze Fed v septembri nezvysoval
sadzby. Ceska koruna bola tradicne
bezo zmeny tesne nad Uroviou 27
EUR/CZK, nad ktorou sa ju zaviazala
drzat Ceska narodna banka aspofi do
druhého Stvrtroka 2017.

Vyrazny odraz cien ropy sa
pretavil do rastu (
komoditnych mien ako .—)
rusky rubel ¢i nérska
koruna. Vynimkou bol
kanadsky dolar, ktory z
toho nedokazal profitovat,
ked' ho viac ovplyvnili
ocakavania uvolnenia
menove;j politiky lokalnou 7%
centralnou bankou.

n6%

Pod tlakom bola britska libra, kedze ©

Bank of England je pripravena dalej g o
uvolnit  menovd  politiku  napriek ~ 5
relativnej odolnosti britskej ekonomiky f—f \Tg
proti hlasovaniu za brexit. Cast . 2 v
trhovych hracov si navyse mysli, ze skor - A 5

Ci neskdr sa prejavi slabost britskej
ekonomiky pre otazniky okolo odchodu
z EU.

Svédska  koruna  pokracovala v
oslabovani, ked makrodata uz od aprila
naznacuju pokracujdcu slabost
ekonomiky. Za pol roka tak severska
mena stratila vocCi euru takmer pat
percent.

-33%

-48%
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Od zaciatku roka -14.9%
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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 prdavach 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 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 odportcanim; 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.

Tomas Rajtar
analytik

+421 904 744 519
rajtar@jtbanka.sk

Stanislav Panis
analytik

+421 911 821577
panis@jtbanka.sk
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