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Na Wall Street sa v auguste vrátilo prevažujúce presvedčenie, že biz- 
nis okolo umelej inteligencie čaká svetlá budúcnosť, keď ju firmy 
budú rýchlo implementovať a prinesie nákladové úspory a zlepší vý-
nosy. Obavy z veľkých kapitálových výdavkov hyperškálerov preto 
ustúpili a trh silnejšie verí, že budú monetizované a ich hotovostná 
pozícia sa časom zlepší. Sentimentu pomohlo aj zverejnenie dyna-
mického rastu ziskov a tržieb väčšiny firiem za druhý kvartál na čele 
s technologickým sektorom, ktorý súčasne ponúkol aj lepší ako oča-
kávaný výhľad na nasledujúce štvrťroky. Rely podporilo aj relatívne 
odolné makroprostredie a signály zvoľňovania inflačných tlakov na-
priek relatívne vysokým cenám energií. Výsledkom bol posun indexu 
S&P 500 na nové historické maximá.

Krátky koniec americkej výnosovej krivky v prvej polovici mesiaca 
klesal, keď sa znižovala pravdepodobnosť sprísnenia menovej politi-
ky Fedom v septembri, pod čo sa podpísali priaznivý inflačný vývoj, 
určité ochladenie spotreby domácností či slabá tvorba pracovných 
miest za júl. Odraz cien ropy v druhej polovici mesiaca a najmä jas-
trabí slovník šéfa Fedu Kevina Warsha z Jackson Hole však znamenali 
otočku o 180 stupňov a odraz dvojročného výnosu až nad 4,3 per-
centa. Dlhý koniec výnosovej krivky USA ovplyvňovali najmä rastúce 
obavy o stav verejných financií s vysokými rozpočtovými deficitmi, 
s obavami z permanentne vyššej inflácie, pochybnosti o nezávislosti 
centrálnej banky a požiadavky na väčšiu duračnú prémiu aj pre me-
nej transparentnejšiu komunikáciu Fedu pod Warshovým vedením. 
Aj preto 30-ročný výnos vystrelil miestami nad 5,3 percenta, čo je 
najvyššia hodnota od roku 2007, čo znepokojilo ministerstvo finan-
cií, ktorého šéf Scott Bessent avizoval intervencie na trhu.

ohľadne kredibility menovej politiky a s potenciálne nižšou ochotou 
mať adekvátne nastavenie základných sadzieb. Plusom pre zlato 
bola aj frustrácia investorov z neschopnosti rýchlo vyriešiť patovú 
situáciu na Blízkom východe medzi USA a Iránom, ako aj oslabenie 
dolára.

Zlato sa v priebehu augusta prudko odrážalo, keď si pripísalo až 10 
percent a posunulo sa miestami  k 4 700 dolárom na trojmesačné ma- 
ximá. Podporovali ho paradoxne dezinflačný vývoj v USA, ktorý zni-
žoval očakávania sprísňovania menovej politiky Fedom, nelichotivý 
fiškálny výhľad Spojených štátov, ktorý išiel ruka v ruke s obavami 

Dolár sa v priebehu augusta systematicky oslaboval voči euru, keď 
sa vzájomný výmenný kurz posunul z úrovne okolo 115,5 dolárového 
centa až k 117 centom na trojmesačné maximá. Počas väčšiny mesia-
ca vädli očakávania, že Fed by mohol už v septembri doručiť „hike“ 
vzhľadom na konštruktívny inflačný vývoj či spomalenie tvorby pra-
covných miest, kým u predstaviteľov ECB pretrvával jastrabí slovník 
pre očakávania, že energetický inflačný šok z Blízkeho východu sa 
v ekonomike eurozóny ešte plne neprejavil. Úrokový diferenciál 
v prospech dolára sa na krátkych úrokových sadzbách preto znižoval, 
čo bolo zdrojom jeho slabosti. Mínusom pre zelenú bankovku boli 
aj snahy amerického ministerstva financií intervenovať na dlhopiso-
vom trhu s cieľom stlačiť vládne dlhopisové výnosy na nižšie úrovne. 

Nádej na skoré urovnanie konfliktu medzi Spojenými štátmi a Irá-
nom sa v priebehu augusta rozplývala, čo sa pretavilo do odrazu cien 
ropy Brent miestami až k 95 dolárom, hoci po ustátí vojenských ope-
rácií na prelome júla a augusta sa krátkodobo pohybovala pod 80 
dolármi. Hormuzský prieliv ostáva stále len obmedzene priechodný, 
keď je blokovaný aj Iránom, aj USA, aj keď sa zdá, že cez prieliv prejde 
viac tankerov, ako naznačujú oficiálne štatistiky. Okrem toho ropu na 
vyšších úrovniach udržiavali aj útoky húsijských rebelov na saudsko-
arabskú ropnú infraštruktúru a tankery v Červenom mori. Súčasne 
klesajú zásoby ropy a ropných produktov a klesá aj čerpanie ropy 
zo strategických ropných zásob USA. K odrazu cien palív prispievali 
aj rafinačné marže, ktoré sa v auguste opätovne posunuli na nové 
rekordné úrovne, k čomu výrazne prispievala rastúca ukrajinská dro-
nová kampaň na ruské rafinérie. 
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Americké akciové trhy sa v priebehu augusta odrá-
žali a vlajkový index S&P 500 sa vrátil k prepisovaniu 
historických maxím. Za posunom Wall Street nahor 
stála obnova presvedčenia, že umelá inteligencia sa 
v ekonomike a v podnikovej sfére ujme a bude po nej 
vysoký dopyt. Preto by mala aj poskytovateľov jej in-
fraštruktúry čakať svetlá budúcnosť podobne ako ich 
dodávateľov na čele s polovodičovými firmami. To 
viedlo k poklesu obáv z veľkých kapitálových výdavkov 
hyperškálerov, keď trhoví hráči veria, že sa im tieto in-
vestície vrátia, čo podstatne zlepší ich cash flow v na-
sledujúcich rokoch. Atmosfére na trhoch pomohlo aj 
zverejnenie fenomenálneho rekordného rastu ziskov 
(mimo obnov po recesiách) firiem za predchádzajúci 
kvartál, ktorý presiahol 50-percentnú medziročnú 
dynamiku, a svižného rastu príjmov na čele s techno-
logickým sektorom, kde väčšina spoločností súčasne 
ponúkla aj lepší ako očakávaný výhľad na nasledujúce 
štvrťroky. Rely sa tak mohla oprieť o rast firemných 
ziskov, ktorý mal od začiatku roka rýchlejšiu dynami-

ku ako samotný rast akciového trhu, čo znamená, že 
prišlo k zníženiu valuácií na úrovne päťročného prie-
meru na báze forwardového P/E (teda cien k budúco-
ročným ziskom) tesne pod 20-násobok. Zaujímavé je, 
že čipový gigant Nvidia, trhová jednotka indexu S&P 
500 podľa kapitalizácie, sa obchoduje valuačne s dis-
kontom voči zvyšku trhu! Makroprostredie je pritom 
takisto konštruktívne, keď predstihové ukazovatele 
hovoria o pokračovaní solídneho ekonomického rastu 
a ekonomika ukazuje odolnosť aj voči vyšším cenám 
energií pre blízkovýchodný konflikt, pričom vidno sig-
nály zvoľňovania inflačných tlakov. Na nové historické 
maximá sa pritom posúvali aj mnohé európske akcio-
vé trhy vrátane širokého indexu STOXX 600, keď vidno 
zelené výhonky cyklického oživenia ekonomiky sta-
rého kontinentu, ktoré bolo prerušené na jar vojnou 
v Iráne. Okrem toho časť investorov zvyšuje expozíciu 
voči Európe s cieľom vyhnúť sa volatilným amerických 
akciám naviazaným na umelú inteligenciu či oslabova-
nie dolára.

Obnova entuziazmu ohľadne umelej inteligencie znamenala 
posun Wall Street na nové rekordné úrovne.

AKCIOVÉ
TRHY

A K C I O V É  T R H Y  –  P R E H Ľ A D  V Ý K O N N O S T I  Z A  A U G U S T

Americké akcie: S&P 500 index 7 686,1 2,6 % 12,3 %

Európske akcie: Euro STOXX 600 index 651,1 0,3 % 9,9 %

Čínske akcie: Shanghai Composite index 3 986,3 4,0 % 0,4 %

Japonské akcie: Nikkei 225 index 66 311,9 3,0 % 31,7 %

Brazílske akcie: Bovespa index 177 418,8 -0,3 % 10,1 %

Indické akcie: Sensex index 76 957,3 -1,5 % -9,7 %

MSCI Developed World 4 967,9 2,5 % 12,1 %

Akcie rozvíjajúcich sa trhov: MSCI Emerging Markets Index 1 719,3 3,2 % 22,4 %

Zatváracia hodnota 31. 8. 2026 Od začiatku rokaAugust
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Krátky koniec americkej výnosovej krivky sa v priebehu 
mesiaca vlnil. V jeho prvej polovici klesal, keď sa zni-
žovala pravdepodobnosť sprísnenia menovej politiky 
Fedom v septembri, pod čo sa podpísali priaznivý júlo-
vý inflačný vývoj, kde sa tempo rastu cien zvoľňovalo, 
určité ochladenie spotreby domácností podľa štatistík 
júlových maloobchodných tržieb či slabá tvorba pra-
covných miest za júl podľa nonfarm payrolls reportu, 
ktorý zaostal za očakávaniami. Preto dvojročný výnos 
poklesol zo 4,25 percenta na konci júla k 4,10 percenta 
uprostred augusta. Odraz cien ropy v druhej polovici 
mesiaca však zastavil klesajúci mód výnosov a spôsobil 
určitú korekciu. Výrazný pohyb na krivke však nastal 
až v samotnom závere mesiaca v reakcii na jastra-
bí slovník nového šéfa Fedu na tradičnom sympóziu 
v Jackson Hole. Warsh vyjadril znepokojenie ohľadne 
vyvýšenej inflácie a naznačil, že ak si centrálna banka 
nebude istá, že s dodatočnou rýchlosťou klesá, potom 
bude konať. Pravdepodobnosť septembrového „hiku“ 
Fedu okamžite skočila z rádovo 30 percent na zhruba 
60 percent, čo sa odzrkadlilo do odrazu dvojročného 
výnosu až k 4,35 percenta na konci mesiaca.

Dlhý koniec výnosovej krivky USA ovplyvňovali najmä 
rastúce obavy o stav verejných financií s rastom dlhu 
v pomere k HDP, s vysokými rozpočtovými deficitmi, 
na ktoré vláda nijako neprihliada, a s tým spätými 
obavami z permanentne vyššej inflácie, ako aj pochyb-
nosti o nezávislosti centrálnej banky a jej schopnosti 
udržiavať adekvátnu úroveň základných sadzieb (a ne-
vychádzať vláde v ústrety). Navyše menej transparent-
ná komunikácia Fedu a odstránenie forward guidance 
z komunikácie znamenali dodatočnú neistotu, za čo 
mali trhy tendenciu pýtať si vyššiu duračnú prémiu. Aj 
preto 30-ročný výnos vystrelil miestami nad 5,3 per-
centa, čo je najvyššia hladina od roku 2007 a čo znepo-
kojilo ministerstvo financií, ktorého šéf Scott Bessent 
avizoval intervencie na trhu so snahou zlacniť náklady 
na financovanie vlády. Desaťročný výnos sa pritom po-

hyboval väčšinou medzi 4,6 a 4,7 percenta, čo sú takis-
to pomerne nepríjemné úrovne. 

Nemecké výnosy pritom do značnej miery kopírovali 
vývoj v USA, ale s menšou magnitúdou pohybov. Dvoj-
ročný výnos nemeckej vlády sa posunul v priebehu 
mesiaca z 2,8 percenta na 2,9 percenta, keď je trh silne 
presvedčený, že ECB začiatkom septembra doručí po 
júni ďalší „hike“. Rádovo o 10 bázických bodov sa pri-
tom posunul nahor aj 10-ročný výnos a mesiac končil 
nad 3,3 percenta, čo sú najvyššie úrovne od roku 2011. 
Nemecký verejný dlh síce nie je vysoký, no expanzívna 
fiškálna politika a veľké verejné investície a náklady na 
prezbrojovanie armády ho budú v nasledujúcom obdo-
bí zvyšovať. Okrem toho dlhopisové výnosy v Európe 
tlačí nahor aj konštruktívne makroprostredie so zlep-
šujúcimi sa predstihovými ukazovateľmi.

Zvoľňujúca sa inflácia a spomalenie tvorby pracovných miest 
znižovali šance na septembrový „hike“ Fedu, jeho šéf Kevin Warsh 
sa však prezentoval jastrabím slovníkom.

DLHOPISOVÉ
TRHY
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DLHOPISOVÉ
TRHY

Zatváracia hodnota 31 .8. 2026 Od začiatku rokaAugust

Európske vládne dlhopisy so splatnosťou nad 1 rok: 
Bloomberg/Barclays index 224,3 -0,6 % -1,1 %

Vládne dlhopisy USA so splatnosťou nad 1 rok: 
Bloomberg/Barclays index 2 421,9 0,3 % - 0,5 %

Štátne dlhopisy rozvíjajúcich sa krajín: 
JPMorgan Emerging Markets Bond Index EMBi Global Core 700,6 0,8 % 1,7 %

Korporátne dlhopisy investičný stupeň: 
iBoxx Dollar Liquid Investment Grade Index 339,6 0,4 % -1,1 %

Korporátne dlhopisy špekulatívny stupeň: 
iBoxx Dollar Liquid High Yield Index 403,4 1,0 % 2,5 %

Nemecké štátne dlhopisy so splatnosťou nad 1 rok: 
Bloomberg/Barclays index 200,7 -0,5 % -1,1 %

D L H O P I S O V É  T R H Y  –  P R E H Ľ A D  V Ý K O N N O S T I  Z A  A U G U S T
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KOMODITNÉ
TRHYA U G U S T  2 0 2 6

Patová situácia okolo Hormuzského prielivu a útoky húsijských 
povstalcov na saudskoarabskú ropnú infraštruktúru držali ceny ropy 
na vyvýšených úrovniach.

Zlato si v auguste pripísalo takmer 10-percentný zisk, 
pričom sa miestami obchodovalo na méte 4 700 dolá-
rov na trojmesačných maximách. Podporoval ho para-
doxne dezinflačný vývoj v USA, ktorý znižoval očaká-
vania sprísňovania menovej politiky Fedom. Do väčšej 
pozornosti trhu sa dostával neudržateľný fiškálny vý-
voj USA, kde dlh k HDP svižne rastie a už dnes presahu-
je 120 percent veľkosti ekonomiky, pričom približne 20 
percent federálnych príjmov ide na obsluhu dlhu, čo je 
väčší podiel ako na zbrojenie. Ešte pred piatimi rokmi 
obsluha dlhu spotrebovala len 10 percent rozpočto-
vých príjmov. Ruka v ruke s neadresovaným stavom 
verejných financií rastú obavy ohľadne vyššej inflácie 
v USA, ktorou bude chcieť americká vláda „rozpustiť 
dlh“ či znížiť jeho reálnu hodnotu. Súčasne sa zvyšujú 
obavy ohľadne dlhodobej kredibility menovej politiky 
s potenciálne nižšou ochotou mať adekvátne nastave-
nie základných sadzieb s cieľom pomôcť vláde. Plusom 
pre zlato bola aj frustrácia obchodníkov z neschopnos-
ti rýchlo vyriešiť patovú situáciu na Blízkom východe 
medzi USA a Iránom, ako aj oslabenie dolára.

V úvode augusta, keď ustáli bojové operácie medzi 
Spojenými štátmi a Iránom na Blízkom východe a k 
slovu sa dostala diplomacia medzi oboma krajinami 
cez sprostredkovateľov a v hre bola dočasná dohoda o 
otvorení Hormuzského prielivu, klesli ceny ropy Brent 
pod 80 dolárov. Z týchto úrovní sa však odrazili a posu-
nuli nachvíľu až k 95-dolárovej hranici, keď sa pokrok 
v rokovaniach zasekol a nádej na skoré urovnanie kon-
fliktu a odblokovanie Hormuzského prielivu vyprchali. 
Okrem toho ropu na vyšších úrovniach udržiavali aj 
útoky húsijských rebelov na saudskoarabskú ropnú in-
fraštruktúru vrátane rafinérií a tankerov v Červenom 
mori. Zároveň klesajú zásoby ropy a ropných produk-
tov po celom svete na výrazne podpriemerné úrovne. 
Trh si všíma, že Spojené štáty už nie sú schopné vo 
veľkom tempe uvoľňovať ropu zo svojich strategic-
kých ropných rezerv, ktoré dosahujú najnižšie úrovne 

od roku 1983. V závere mesiaca sa na trhu začalo viac 
špekulovať, že cez Hormuzský prieliv by mohlo pre-
chádzať viac tankerov denne, ako naznačujú oficiálne 
štatistiky, keď veľa prepravcov má „sivé“ dohody s Irá-
nom či USA a mnohé tankery plávajú cez prieliv s vy- 
pnutými transpondérmi. Podľa niektorých odhadov 
tok ropy cez ňu už dosiahol dve tretiny predvojnové-
ho stavu. Táto možnosť zhodila ropu v závere mesiaca 
späť pod 90 dolárov spolu so skutočnosťou, že USA sa 
chcú sústreďovať na tvrdé ekonomické sankcie voči 
Iránu, čo znížilo pravdepodobnosť opätovnej vojen-
skej eskalácie konfliktu. Každopádne väčšiemu pokle-
su cien bráni patová situácia medzi Washingtonom 
a Teheránom, keď americký prezident Donald Trump 
nemá záujem vrátiť sa k júnovej predbežnej dohode 
s Iránom a Irán podmieňuje úplné odblokovanie Hor-
muzského prielivu ukončením všetkých regionálnych 
konfliktov na Blízkom východe.
  
K vysokým cenám palív na čerpacích staniciach v au-
guste prispelo opätovné posunutie rafinačných marží 
na historické maximá. V prípade nafty dosiahli v se-
vernej Európe približne 75 dolárov, pričom ešte za-
čiatkom roku sa pohybovali okolo 20-25 dolárov. Za 
ostatné tri dekády bola cena ropy Brent v priemere 
83 percent veľkoobchodnej ceny nafty, dnes je cena 
ropy Brent len 53 percent nafty, čo predstavuje his-
torické minimum a zhruba 4,5 smerodajnej odchýlky 
od priemeru. Hlavnou príčinou vysokých rafinačných 
marží je nadpriemerný výpadok rafinačnej kapacity vo 
svete, ktorá presahuje 10 percent, a to najmä v dô-
sledku intenzívnych ukrajinských dronových útokov na 
ruské rafinérie. Odhaduje sa, že viac ako tretina rus-
kej rafinačnej kapacity je odstavená. Rusko bolo pri-
tom jedným z najväčších vývozcov palív, najmä nafty 
vo svete. V dôsledku jej nedostatku na domácom trhu 
boli vývozy nafty z krajiny zastavené a, naopak, sama 
teraz musí dovážať. Ďalším významným faktorom je, 
že mnohé rafinérie v Perzskom zálive sú offline, keď 
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nevedia exportovať cez blokovaný Hormuzský prieliv 
alebo sú poškodené. Okrem toho mnohé rafinérie 
v Ázii, ktoré sa spoliehali najmä na ropu z Perzského 
zálivu, nejdú naplno, keďže sú vyladené práve na ropu 
z tohto regiónu a inú ropu buď nevedia spracovať, 
alebo im to nedáva ekonomický zmysel, aj pre vysoké 
prepravné náklady.

KOMODITNÉ
TRHYA U G U S T  2 0 2 6

K O M O D I T N É  T R H Y  –  P R E H Ľ A D  V Ý K O N N O S T I  Z A  A U G U S T

Zatváracia hodnota 31. 8. 2026 Od začiatku rokaAugust

Komodity: DBIQ Optimum Yield Diversified Commodity Index Excess Return 657,9 6,0 % 37,1 %

Energie: DBIQ Optimum Yield Energy Index Excess Return  1 154,2 5,8 % 86,2 %

Priemyselné kovy: DBIQ Optimum Yield Industrial Metals Index Excess Return 280,2 2,2 % 9,7 %

Vzácne kovy: DBIQ Optimum Yield Precious Metals Index Excess Return 318,9 10,0 % -2,7 %

Poľnohospodárske plodiny: DBIQ Diversified Agriculture Index Excess Return 105,3 6,2 % 12,8 %

Ropa WTI 85,8 1,3 % 49,4 %

Ropa Brent 90,5 0,4 % 48,7 %

Zlato 4 437,4 9,7 % 2,7 %

Striebro 66,6 15,6 % -7,1 %

Platina 1 797,3 9,0 % -12,8 %

Paládium 1 364,7 6,3 % -15,8 %

6N A J D Ô L E Ž I T E J Š I E  U D A L O S T I  F I N A N Č N Ý C H  T R H O V



7

Zatváracia hodnota 31. 8. 2026 Od začiatku rokaAugust

Dolár sa v priebehu augusta systematicky oslaboval 
voči euru, keď sa vzájomný výmenný kurz posunul 
z úrovne okolo 115,5 dolárového centa až k 117 centom 
na trojmesačné maximá. Počas väčšiny mesiaca vädli 
očakávania, že Fed by mohol už v septembri doručiť 
„hike“ vzhľadom na konštruktívny inflačný vývoj počas 
leta či spomalenie tvorby pracovných miest v USA. Na 
druhej strane u predstaviteľov ECB pretrvával odhod-
laný  jastrabí slovník pre očakávania, že energetický 
inflačný šok z Blízkeho východu sa v ekonomike euro-
zóny ešte plne neprejavil a obávajú sa sekundárnych 
efektov. Úrokový diferenciál v prospech dolára sa na 
krátkych úrokových sadzbách preto znižoval, čo bolo 
zdrojom jeho slabosti. Mínusom pre zelenú bankovku 
boli aj snahy amerického ministerstva financií interve-
novať na dlhopisovom trhu s cieľom stlačiť vládne dl-
hopisové výnosy na nižšie úrovne. V samotnom závere 
mesiaca dolár časť augustových strát vymazal, keď ho 

podporil jastrabí slovník šéfa Fedu Kevina Warsha na 
sympóziu v Jackson Hole, a trhy opätovne prehodnotili 
možnosť septembrového sprísnenia menovej politiky 
americkou centrálnou bankou na viac ako 50 percent. 
Preto kurz EUR/USD končil mesiac len so stratou ne-
celého jedného percenta na úrovni 116,2 dolárového 
centa.

Dolár sa oslabil voči euru na trojmesačné minimá, keď ECB 
naznačovala septembrové zvýšenie sadzieb, zatiaľ čo Fed je váhavý.

D E V Í Z O V É  T R H Y  –  P R E H Ľ A D  V Ý K O N N O S T I  Z A  A U G U S T

DEVÍZOVÉ
TRHYJ Ú L  2 0 2 6

EUR/USD 1,162 0,8 % -1,1 %

EUR/GBP 0,857 0,3 % -1,6 %

EUR/CHF 0,939 0,9 % 0,9 %

EUR/RUB 99,928 9,2 % 6,8 %

EUR/CZK 24,157 - 0,2 % - 0,1 %

EUR/HUF 365,250 0,1 % -5,0 %

EUR/PLN 4,330 0,5 % 2,7 %

EUR/JPY 185,590 2,3 % 0,9 %

EUR/CAD 1,609 - 0,4 % - 0,1 %

EUR/NOK 10,855 - 0,6 % -8,3 %

EUR/SEK 11,127 1,4 % 2,9 %
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Tento dokument predstavuje marketingové oznámenie J&T BANKY, a.s., podnikajúcej na území Slovenskej republiky prostredníctvom organizačnej 
zložky J&T BANKA, a.s., pobočka zahraničnej banky (ďalej len „Banka”). V zmysle ustanovenia § 73c a iných súvisiacich ustanovení zákona č. 566/2001 Z. 
z. nebolo pripravené podľa všeobecne záväzných právnych predpisov upravujúcich nezávislosť investičného prieskumu a nevzťahuje sa naň zákaz 
obchodovania pred jeho rozšírením. Informácie uvedené v tomto dokumente nie sú investičným poradenstvom alebo osobným odporúčaním. 
Tento dokument nepredstavuje akúkoľvek ponuku uzavrieť zmluvu. Investičné možnosti uvedené v tomto dokumente nemusia byť vhodné alebo 
primerané pre určitých konkrétnych investorov. Banka upozorňuje, že v rámci oznámení nebol zohľadnený cieľový trh - môžete sa nachádzať 
mimo cieľového trhu či dokonca v negatívnom cieľovom trhu uvedených investičných nástrojov. Majte, prosím, na zreteli, že najmä s investovaním 
a s obchodmi s finančnými nástrojmi sú spojené aj riziká a ich doterajší výnos nie je zárukou budúcich výnosov. Hodnota investície a/alebo obchodov, ako aj 
výnos z nich môžu stúpať alebo klesať, čo znamená, že investor nemusí dostať späť celú investovanú/obchodovanú sumu. Banka neručí za správnosť a úplnosť 
informácií uvedených v tomto dokumente. Informácie uvedené v tomto dokumente boli platné v čase jeho odoslania a môžu sa meniť. Tento dokument má 
iba informačný charakter a nenahradzuje štatút uvedených fondov alebo kľúčové informácie pre investorov.

Stanislav Pánis 
analytik

+421 911 821 577
panis@jtbanka.sk


