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Hlavné svetové akciové trhy sa v priebehu aprila prudko od-
razali, pricom Wall Street vymazala vsetky straty od zaciatku
vojny v Irane a zacala sériovo prekondvat historické maxima.
Obchodnici verili, Ze eskala¢na faza vojny na Blizkom vycho-
de sa uz skoncila a dohodnuté primerie medzi USA a Irdnom
by sa mohlo diplomatickym usilim zmenit na trvaly mier.
Plusom pre americké akcie bola aj ochota trhovych hracov
prehliadnut docasné ekonomické protivetry vyssSich cien
energii a pozerat sa dalej do buducnosti, kde predpokladaju
pokracovanie solidneho rastu firemnych ziskov pri pretrva-
vajucom rozmachu umelej inteligencie. Bykom pomohol aj
solidny zaciatok kvartalnej firemnej vysledkovej sezony.

Dlhopisové vynosové krivky na oboch brehoch Atlantiku sa
posuvali dalej nahor pri vyssich cenach ropy, ¢o zvysovalo
inflacné ocakavania a viedlo k preceneniu dalSich krokov
centralnych bank smerom k sprisfiovaniu menovej politiky.

Vyssie dlhopisové vynosy a jastrabi slovnik centralnych
bank sa pretavili do pokracovania poklesu cien zlata, ktoré
sa miestami ponorilo pod métu 4 600 dolarov. Obchodnici
stale kalkulovali, Ze mnohé krajiny Perzského zalivu budu
predavat zlato z devizovych rezerv s cielom financovat po-
Skodenu infrastruktiru a mnohé krajiny budu preferovat
nakup ropy, plynu ¢i hnojiv ako formu rezerv namiesto zlata.

Napriek zastaveniu bojov v konflikte na Blizkom vychode
ostal Hormuzsky prieliv takmer nepriechodny pre lodnu
dopravu, ked sa k irdnskym revolu¢nym gardam pridala aj
blokada americkym vojenskym namornictvom po neuspes-
nych rokovaniach o ukonceni konfliktu medzi Teheranom
a Washingtonom v Islamabade. To znamenalo pokracova-
nie a prehlbovanie ropného ponukového Soku, ¢o priviedlo
cenu ropy Brent miestami aZz k 126 doldrom na Stvorrocné
maxima.

Dohodnutie primeria medzi USA a Iranom (aj Izraelom a
Libanonom) vytvorilo nadej na diplomatické ukoncenie
iranskej vojny, ¢im sa zlepsil sentiment na trhoch, ¢o viedlo
k urcitej korekcii sily dolara.



Wall Street vymazala vsetky straty spdté s vojnou
na Blizkom vychode a posunula sa na nové historické maximad.
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Hlavné svetové akciové trhy sa v aprili prudko odrazali,
ked' sa podstatne zlepsil sentiment na nich pri viere, ze
po vyhlaseni primeria medzi USA a Iranom sa skonci-
la eskalacna faza vojny na Blizkom vychode, ktora by
mohla byt napokon ukoncend diplomatickou cestou.
A to napriek neuspechu prvého kola rokovani medzi
zastupcami Irdnu a Spojenych Statov v pakistanskom
Islamabade, ¢o boli prvé priame rokovania medzi ty-
mito Statmi od roku 1979, a napriek tomu, Ze druhé
kolo rokovani sa neustale posuvalo pre odlisné pohla-
dy oboch stran na kltic¢ové body potencidlnej mierovej
dohody. Nepriame diplomatické kontakty medzi obo-
ma krajinami vSak pokracuju, ¢o Zivi nadej investorov
v ,,happyending”.

Wall Street pritom vymazala vSetky straty spaté s voj-
nou, index S&P 500 sa vratil nad métu 7 000 bodov
a koncom aprila zacal prepisovat historické maxima.
Okrem viery v urovnanie konfliktu k tomu prispela
ochota trhovych hracov povzniest sa nad docasny
ekonomicky protivietor, ktory spOsobuje energetic-
ky ponukovy Sok pre blokadu Hormuzského prieli-
vu. Obchodnici sa pozerali dalej do budutcnosti, kde
sa oCakava solidny rast firemnych ziskov (pricom sa
ocakdvania v priebehu konfliktu dokonca zlepsovali),
a videli robustnost americkej ekonomiky dopovanej
pokracovanim velkych investicii do infrastruktury
umelej inteligencie, danovymi skrtmi ¢i deregulaciou.
Plusom pre Wall Street bol aj solidny zaciatok firemnej
vysledkovej sezdny za prvy kvartal, kde vacsina firiem
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prekonala konsenzus na Urovni ziskov aj trzieb. Plati-
lo to najma pre technologické firmy s expoziciou voci
umelej inteligencii. Aj preto sa na nové historické maxi-
ma posunul aj technologicky index Nasdag Composite
a index Magnificent 7, teda index ,velkolepej sedmic-
ky“ Big Tech firiem, ked' sa kone¢ne zlomili minuloro¢-
né jesenné maxima. Od marcového dna si index S&P
500 polepsil o vyse 14 percent a v samotnom aprili
o vyse 10 percent. Technologické akcie v ramci indexu
Nasdaq Composite sa z dna z konca marca odrazili o
vyse 20 percent, pricom len v aprili si pripisali viac ako
15 percent. Philadelphia Semiconductor Index, mapu-
juci polovodicové firmy, ktoré reportovali silny dopyt
po Cipoch, si za april pripisal takmer 40-percentny zisk.

Na nové historické maxima sa dostali aj korejsky trh a
japonsky trh pri velkej expozicii voci technologickému
sektoru. Eurdépske akcie sa sice v aprili odrazili, no ne-
vymazali Uplne vSetky straty od zaciatku konfliktu na
Blizkom vychode. Jednak preto, Ze su Cistymi dovozca-
mi energii a vyssSie ceny ropy znamenaju priblizenie sa
k stagflacnému scenaru pomalého rastu a vyssich in-
flacnych tlakov, pricom zablokovany Hormuzsky prie-
liv sa pretavil do vysSieho odrazu cien ropy a ropnych
produktov v Eurdpe v porovnani s USA, a jednak preto,
Ze Eurépa md maly technologicky sektor a naplno tak
neprofitovala z jeho prudkej rely. Paneurdpsky index
STOXX 600 vsak zaknihoval v aprili stéle solidne zhod-
notenie 4,8 percenta.
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AKCIOVE TRHY - PREHLAD VYKONNOSTI ZA APRIL

Zatvaracia hodnota 30. 4. 2026 April  Od zaciatku roka
Americké akcie: S&P 500 index 7 209,0 10,4 % 53%
Eurdpske akcie: Euro STOXX 600 index 611,3 4,8 % 3,2%
Cinske akcie: Shanghai Composite index 4112,2 5,7% 3,6 %
Japonské akcie: Nikkei 225 index 59 284,9 16,1 % 17,8 %
Brazilske akcie: Bovespa index 187 317,6 -0,1% 16,3 %
Indické akcie: Sensex index 76 913,5 6,9 % -9,7%
MSCI Developed World 4 660,7 9,4 % 52%
Akcie rozvijajucich sa trhov: MSCI Emerging Markets Index 1600,2 14,5 % 13,9 %
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Dlhopisové vynosy dalej rastli, ked reagovali na rast cien ropy.

APRIL 2026

Napriek vyhlaseniu primeria medzi USA a Irdnom, ktoré
po dvoch tyzdrioch americky prezident Donald Trump
predizil na neuréito, ostal Hormuzsky prieliv zabloko-
vany, ¢o znamenalo obmedzené dodavky ropy na sve-
tové trhy a tlak na rastich cien, kde sa ropa Brent posu-
nula v zavere aprila kratkodobo az nad 126 dolarov. To
sa pretavovalo do o¢akavani vyssich inflaénych tlakov,
¢o znamenalo aj posun dlhopisovych vynosovych kri-
viek na vyssie Urovne. Najma, ked' trhy zacali kalkulo-
vat, Ze centrédlne banky nielenZe nebudi mat priestor
na dodatocné uvoltiovanie menovej politiky, ale budu
ju musiet dokonca sprisfiovat. Zasadnutia ECB, Bank of
England aj Fedu v samotnom zdvere mesiaca mozno
oznacit ako jastrabie, hoci nastavenie menovej politiky
nemenili, no jasne naznacovali inflacné rizika, ktoré by
mohli viest v nasledujicich mesiacoch k moznym ,,hi-
kom®. Aj preto sa dvojrocny americky vynos posunul
z okolia 3,8 percenta na konci marca na 3,9 percen-
ta na konci aprila, ¢o predstavuje najvyssie urovne od
leta minulého roka, pricom 10-ro¢ny benchmark sa
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odrazil zo 4,3 percenta k 4,4 percenta, o su najvyssie
urovne od jula 2025, ked derivatovy trh prestal pocitat
s vyznamnou pravdepodobnostou ,,cutu” Fedu do kon-
ca roka. Dvojro¢ny nemecky vynos sa odrazil v aprili
z priblizne 2,6 percenta k blizkosti 2,7 percenta, ¢o su
najvyssie urovne od leta 2024, pricom pri 10-ro¢nej
splatnosti sa Urocenie posunulo radovo o 10 bazickych
bodov k drovni 3,05 percenta na 15-ro¢né maxima,
ked'trh kalkuloval pred zacdiatkom maja az s tromi zvy-
Seniami depozitnej sadzby ECB do konca roka, pricom
pred zasadnutim ECB c¢akal len dva ,hiky“.

DLHOPISOVE TRHY — PREHLAD VYKONNOSTI ZA APRIlL

Eurdpske vlddne dlhopisy so splatnostou nad 1 rok:
Bloomberg/Barclays index

Vladdne dlhopisy USA so splatnostou nad 1 rok:
Bloomberg/Barclays index

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

Korporatne dlhopisy investicny stupen:
iBoxx Dollar Liquid Investment Grade Index

Korporatne dlhopisy Spekulativny stupen:
iBoxx Dollar Liquid High Yield Index

Nemecké statne dlhopisy so splatnostou nad 1 rok:
Bloomberg/Barclays index
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Zatvaracia hodnota 30. 4. 2026 April Od zaciatku roka
226,1 0,3% -0,3%

2432,0 -0,1 % -0,1%

694,0 2,7% 0,8%

342,7 0,3% -0,2%

398,0 1,6 % 1,1%

202,3 0,0 % -0,3%
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Napriek primeriu medzi USA a Irdnom ostal Hormuzsky prieliv
zablokovany, co tlacilo ceny ropy nahor.

KOMODIT
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Po Velkej noci bolo dohodnuté primerie medzi USA
a Irdnom, ktoré malo dat ¢as na diplomatické rokova-
nia medzi oboma stranami na ukoncenie konfliktu na
Blizkom vychode. To sa pretavilo do poklesu cien ropy
Brent pod 100 dolarov pri nadeji na skoré uvolnenie
lodnej prepravy cez Hormuzsky prieliv. Prvé kolo roz-
hovorov v pakistanskom Islamabade sa vSak skoncilo
neuspechom a ndsledne americky prezident Donald
Trump nariadil zablokovanie Hormuzského prielivu, ¢o
efektivne znamenalo dvojitu blokadu spolu s iransky-
mi revolu¢nymi gardami. To zhorsovalo ropny ponuko-
vy Sok, kedZe to znamenalo aj zastavenie exportu irdn-
skej ropy na svetové trhy. Komodita v druhej polovici
aprila reagovala prudkym odrazom, Specialne, ked' si
Irdn aj USA posielali ostré slovné odkazy, ¢o znizovalo
prospekty skorého uskutocnenia druhého kola roko-
vani. V samotnom zavere mesiaca sa junovy futures
kontrakt Brentu obchodoval miestami na mimoriad-
ne volatilnom trhu nad 126 dolarmi na Stvorro¢nych
maximach v reakcii na slova amerického prezidenta
Trumpa, Ze blokada prielivu by mohla trvat este dlho,
a objavovali sa spravy o obnoveni bombardovania Ira-
nu. Kumulativna strata ropy od zaciatku vojny na kon-
ci februara sa pohybuje na Urovni az do 850 milionov
barelov, o je uz takmer 0,5 milidna barelov denne na
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cely rok 2026, ak by sa preprava v Hormuzskom prie-
live obnovila na pévodné urovne od zaciatku maja.
To tak rychlo nepojde, kedZe krajiny Perzského zdlivu
museli robit vynatené znizenie tazby, tzv. shut ins, pre
pIné skladovacie kapacity a obnova tazby na pévodné
urovne je technicky naroc¢na, pricom nejaky ¢as potrva
aj obnova poskodenej infrastruktury. Inak povedané,
mozno predpokladat, Ze ceny ropy ostanu aj po ukon-
¢eni konfliktu na vyvysenych Urovniach niekolko me-
siacov i kvartdlov a do konca roka sa nemusia vobec
vratit na Urovne spred vypuknutia konfliktu.

Zlato ostalo v priebehu aprila v defenzive napriek
tomu, Ze nalada na trhoch sa zlepsila. Nadol ho tlacil
odraz urocenia (nielen) americkych dlhopisov pri pre-
hodnocovani smerovania menovych politik klfucovych
centralnych bank smerom k ich sprisfiovaniu pre vys-
Sie ceny ropy, ktoré budu zrejme klesat len pozvol-
ne, ¢o bude znamenat vyssie inflacné tlaky. ZIty kov
sa preto v aprili ponaral miestami pod 4 600 dolarov.
Obchodnici pritom stéle kalkulovali, Ze mnohé kraji-
ny Perzského zélivu budu predévat zlato z devizovych
rezerv s ciefom financovat poskodenu infrastrukturu
a mnohé krajiny budu preferovat nédkup ropy, plynu ¢i
hnojiv ako formu rezerv namiesto zlata.
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KOMODITNE TRHY — PREHLAD VYKONNOSTI ZA APRIlL

Zatvaracia hodnota 30. 4. 2026

Komodity: DBIQ Optimum Yield Diversified Commodity Index Excess Return
Energie: DBIQ Optimum Yield Energy Index Excess Return

Priemyselné kovy: DBIQ Optimum Yield Industrial Metals Index Excess Return
Vzécne kovy: DBIQ Optimum Yield Precious Metals Index Excess Return
Polnohospodarske plodiny: DBIQ Diversified Agriculture Index Excess Return
Ropa WTI

Ropa Brent

Zlato

Striebro

Platina

Palddium
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658,3
1163,0
273,7
341,8
101,3
105,1
114,0
46179
73,7
1987,8

15331
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April Od zaciatku roka

6,9 %
11,9%
53%
-1,1%
2,4%
3,6 %
-3,7%
-1,1%
-1,9%
1,7 %

3,6%

37,2%
87,6 %
7,2%
4,3 %
8,5%
83,0%
87,4%
6,9 %
2,9%
-3,5%

-5,4%



Vacsi optimizmus na trhoch po zastaveni bojov

na Blizkom vychode sa pretavil do oslabenia doldra.

APRIL 2026

Dohodnutie primeria medzi USA a Irdanom (aj Izraelom
a Libanonom) vytvorilo nadej na diplomatické ukonce-
nie irdnskej vojny, ¢im sa zlepsil sentiment na trhoch,
¢o viedlo k urcitej korekcii sily dolara. Straty zelenej
bankovky vsak boli v aprili limitované, ked ropny trh
bol stale napéaty a komodita si pripisala takmer 10-per-
centny narast v priebehu mesiaca. Aj preto sa dolarovy
index oslabil z Urovne priblizne 100 bodov na 98 bodov
a kurz EUR/USD sa odrazil zo 115 dolarovych centov na
117 centov. Eurdpa sa bude z nasledkov komoditného
ponukového Soku ako dovozca energii so slabym eko-
nomickym rastom spamatavat dlhsie a komplikovanej-
Sie ako americka ekonomika.

DEViZOVE TRHY — PREHLAD VYKONNOSTI ZA APRIlL

EUR/USD
EUR/GBP
EUR/CHF
EUR/RUB
EUR/CZK

EUR/HUF
EUR/PLN

EUR/JIPY

EUR/CAD
EUR/NOK

EUR/SEK

Zatvaracia hodnota 30. 4. 2026

1,173
0,862
0,917
88,043
24,382
364,450
4,256
183,700
1,593
10,867

10,839
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April
1,5%
-1,3%
-0,8 %
-6,3 %
-0,7 %
-5,1%
-0,7%
0,2 %
-0,9 %
-3,0%

-0,9%
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Od zaciatku roka
-0,1%
-1,1%
-1,5%
-5,9 %

0,8 %
-5,2%
0,9 %
-0,2 %
-1,2%
-8,2%

0,2%
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Tento dokument predstavuje marketingové oznamenie J&T BANKY, a.s., podnikajicej na Gzemi Slovenskej republiky prostrednictvom organizacnej
zlozky J&T BANKA, a.s., pobocka zahrani¢nej banky (dalej len ,Banka”). V zmysle ustanovenia § 73c a inych sdvisiacich ustanoveni zakona ¢. 566/2001 Z.
z. nebolo pripravené podla vseobecne zavaznych pravnych predpisov upravujicich nezavislost investicného prieskumu a nevztahuje sa nan zakaz
obchodovania pred jeho rozSirenim. Informdcie uvedené v tomto dokumente nie si investicnym poradenstvom alebo osobnym odpordcanim.
Tento dokument nepredstavuje akukolvek ponuku uzavriet zmluvu. Investicné moznosti uvedené v tomto dokumente nemusia byt vhodné alebo
primerané pre urcitych konkrétnych investorov. Banka upozoriuje, ze v ramci oznameni nebol zohladneny cielovy trh - modZete sa nachadzat
mimo cielového trhu ¢i dokonca v negativnom cielovom trhu uvedenych investicnych 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 mozu stlpat alebo klesat, co znamena, Ze investor nemusi dostat spat celt investovanut/obchodovani sumu. Banka neruci za spravnost a Gplnost
informacii uvedenych v tomto dokumente. Informacie uvedené v tomto dokumente boli platné v case jeho odoslania a m6zu sa menit. Tento dokument ma
iba informacny charakter a nenahradzuje Statat uvedenych fondov alebo klGcové informacie pre investorov.



