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Dlhopisy
Výnosy slovenských štátných dlhopisov (SD) pokračovali v 
miernom rastúcom trende. Pri 2-ročných splatnostiach 
narástli o 8 bázických bodov, 4-ročných o 11 bodov, avšak 
klesli o 2 body pri 10-ročných splatnostiach. Z obrázku 
naľavo je vidieť, že oproti úrovniam z roku 2015 postupne 
rastie prémia slovenských štátných dlhopisov (šedou) tj. 
výnosy slovenských SD rastú rýchlejšie ako nemeckých SD 
(modrou). Napriek tomu, že v posledných týždnoch sa táto 
prémia mierne znížila, je možné, že pri pokračujúcej snahe 
slovenských politikov o uvoľnenie dlhovej brzdy bude 
znova narastať.  

Doláru sa nedarí
Americký dolár sa minulý týždeň voči euru držal blízko 10 
mesačných miním. V piatok zverejnené štatistiky o inflácii 
vytvorili predajný tlak a posunuli kurz na 1,1470. Medziročná 
miera inflácie CPI dosiahla 1,7% a zaznamenala pokles štvrtý 
mesiac po sebe. Centrálna banka FED pripisuje tento pokles 
špecifickým faktorom, ako pomalšie rastúcim cenám domov,  
cenám zdravotnej starostlivosti alebo telefóným službám. 
Pretrvanie uvedených vplyvov môže spochybniť očakávané 
zvyšovanie úrokových mier a vytvoriť tlak na ďalšie oslabenie 
zelenej bankovky.

EUR/CZK
Koncom minulého týždňa sa kurz koruny pohyboval v 
blízkosti 26 CZK/EUR. Od opustenia intervencií koruna 
posilnila už o 3,3%. Napriek tomu, že je koruna najsilnejšia 
za posledných 3,5 roka stále nedosiahla úroveň 25,7 z 
októbra 2013, z pred začatia intervencií. Inflácia v druhom 
kvartáli 2017 dosiahla úroveň 2,2%, mierne nižšie ako 2,4% 
v prvom kvartáli, ale stále nad 2% inflačným cieľom.  
Očakáva sa, že k zvýšeniu sadzieb dôjde v treťom kvartáli,
avšak naďalej posiluňujúca koruna by mohla  tento krok 
posunúť k neskoršiemu dátumu.



Lotyšsko 33,52% Omán -11,44%
Turecko 33,37% Rusko -10,63%
Grécko 32,61% Katar -9,26%

Argentína 31,79% Libanon -5,32%
Južná Korea 21,67% Mexiko -1,13%
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Najviac a najmenej výkonné trhy v roku 2017

FTSE global all cap index  14.04 %
FTSE Emerging markets 18,21%

FTSE Developed markets 16,96%
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Ropa sa stabilizuje 
V predchádzajúcom týždni ceny ropy korigovali straty z 
posledných mesiacov. Na týždennej báze je cena ropy WTI 
silnejšia o 5,2%. Silnú oporu rope poskytli údaje o amerických 
zásobách, ktoré z týždňa na týždeň klesli o 7,6 milióna 
barelov. Zásoby ropy sú však stále takmer 1% vyššie ako v 
rovnakom čase minulého roka. Americkí ťažiari pridali v 
minulom týždni ďalšie dve zariadenia (celkovo v prevádzke 
765) a spolu s rastúcou produkciou v Nigerií a Líbií vytvárajú 
slabé pohnútky na rast cien. Pozítívom pre ropu je stále 
rastúci dopyt v Číne (šedou) a zároveň klesajúca čínska 
produkcia (modrou). 

Akcie stále na sever
Svetové akciové indexy pokračovali v pozitívnom vývoji aj v 
uplynulom týždni.  V roku 2017 sa zatiaľ lepšie darí rozvojovým 
trhom ako rozvinutým trhom. Index FTSE Emerging markets 
meraný v dolároch sa od začiatku zhodnotil o 18,21% v porovnaní 
s  16,96% FTSE Developed markets. Prehľad najviac a najmenej 
výkoných trhov zobrazuje tabuľka naľavo. Je vidieť, že v prvej 
päťke na oboch koncoch rebríčka sa nachádzaju len  krajiny z 
kategórie emerging markets.  Najlepšie sa darilo akciám v 
Lotyšsku, nasledovanými tureckými a gréckymi  indexmi. Na 
druhej strane spektra  a nie prekvapujúco, sa  nachádzajú krajiny,  
ktorých ekonomiky sú do značnej miery závislé na cenách ropy a 
zemného plynu.  Padajúce ceny ropy  tak zanechali stopy na 
výkonosti lokálnych akciových trhov.


