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Oktoébersavovacsinevyspelych
svetovych akciovych trhov
niesol v znameni masivnej rely,
¢o bolo vysledkom kombinacie
silnej technickej prepredanosti
a Spekulacii, Ze klGCové central-
ne banky by mohli zvolnit dy-
namiku zvySovania (rokovych
sadzieb. Okrem toho burzam
pomohla aj solidna kvartal-
na firemna vysledkova sezéna
a ohlasenie rekordnych spat-
nych nakupov akci.

Dlhopisové vynosy v priebehu
oktdbra pozvolne rastli na vyse
dekadne maxima pri pokraco-
vani globalneho synchronizo-

vaného zvySovania Urokovych
sadzieb centralnymi bankami.
Ich rast vsak bol prerusovany do
popredia (opat) vystupujicim
narativom o pivote menovej po-
litiky pri zhor3ujlcom sa makro-
ekonomickom obraze.

Ropa zaknihovala v oktébri
solidne zisky na drovni okolo
osmich percent, ked reagovala
na rozhodnutie OPEC-u+ znizit
tazobné limity, ako aj na fakt, ze
od decembra vstUpi do platnos-
tiembargo na dovoz ruskej ropy
po mori do EU a Cinske autority
zvazuju ukoncenie politiky nu-
lovej tolerancie covidu-19.

Zlato bolo vacsinu oktdbra pod
tlakom a drzalo sa na drovni
minim z jari 2020 v dosledku
kombinacie rastu americkych
dlhopisovych vynosov a silného
dolara na dvojdekadnych maxi-
mach.

Konstruktivna nalada na trhoch
v priebehu oktébra znamenala,
Ze dolar ako bezpecny pristav
nepokracoval v posilfiovani voci
koSu hlavnych svetovych mien.
Dolaru Skodili aj ocakavania
spomalenia agresivneho utaho-
vania menovej politiky Fedom.
Euro podporili aj pIné zasobniky
plynu na starom kontinente.
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Akciové trhy

Viera v pivot menovej politiky postvala akcie nahor.

Siroky americky akciovy index
S&P 5oo zaknihoval za okté6-
ber takmer osempercentny zisk
a bluechipsovy index Dow Jones
takmer 14-percentny narast, ¢o
prei znamenalo najlepSiu me-
sacnl vykonnost od roku 1976
pri6,3-percentnom zisku paneu-
ropskeho indexu STOXX 600. Za
zelenou pre robustnd rely stali
(opat) coraz viac do popredia
sa dostavajlce ocakavania, ze

centralne banky na cele s Fedom
by mohli zvolnit dynamiku uta-
hovania menovej politiky a po-
merne skoro zastavit cyklus jej
sprisfovania vzhladom na to, ze
inflacia by sa mala spomalovat
a makroobraz sa systematicky
zhor3uje. K odrazu na burzach
prispela aj solidna kvartalna
firemnavysledkova sezéna, kto-
ra prekonala ocakavania spolu
s masivnou technickou prepre-

Akciové trhy - prehlad vykonnosti za oktober

danostou a mimoriadnou Grov-
nou podvazenosti expozicie voci
rizikovym aktivam. Plusom pre
americké akcie bolo ozname-
nie rekordnych firemnych buy-
backov. Eurépe pomohol aj vy-
razny pokles cien plynu a na-
sledne aj elektriny, ked sa zda,
Ze zimna vykurovacia sezdéna by
nemala byt katastrofou a plynu
na starom kontinente by mal byt
relativny dostatok.

Eurépske akcie: Euro STOXX 600 index

Japonské akcie: Nikkei 225 index

Brazilske akcie: Bovespa index

MSCI Developed World

Zatvaracia hodnota 31.10. 2022

412,2

27 587,5

116 037,1

25477

Oktéber Od zaciatku roka
6,3% -15,5%
6,4 % -4,2%
5,5% 10,7 %

71% -21,2%
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DIhopisoveé trhy

Rast urokovych sadzieb bol len limitovany, ked' trhy
ocakavali zvolnenie dynamiky utahovania menovo-

politickych oprat.

Napriek tomu, Ze centralne banky
pokracovali v priebehu oktébra
Vo sviznom zvysovani Urokovych
sadzieb vratane ECB, ktora do-
rucila 75-bodovy ,hike" (o za-
kladnG repo sadzby posunulo
na 2 percenta a o znamena naj-
agresivnejSie zvySovanie sadzieb
v historii eurozény), dlhopisové
vynosy rastlina multirocné maxi-
ma len pozvolneavzavere mesia-
caznichustupili. Stal za tym opat
do popredia (uZ po Siestykrat za
ostatnych par mesiacov) sa do-
stavajlci narativ o tom, Ze tem-
po zvysovania Urokovych sadzieb
by sa mohlo spomalit. Tento na-

zor bol Ciastone podporeny aj
minimalne menej jastrabou ¢i
holubi¢o dychajucou komunika-
ciou casti centralnych bankarov.
A to vzhladom na zhor3ujlci sa
makroekonomicky obraz, ako aj
fakt, Ze odstranenie dopingu dl-
hodobo nizkych sadzieb z financ-
ného systému bude mat mimo-
riadne negativny vplyv na vysoko
zadlzené subjekty Ci realitny trh.
Takyto sentiment zaroven mier-
ne znizoval projekcie terminal-
nych drovni sadzieb v ramci cyklu
ich zvySovania centralnymi ban-
kami. Aj preto 10-ro¢ny americ-
ky vynos kon¢il mesiac tesne nad

4-percentnou métou, len mierne
nad Groviou z konca septembra,
hoci v jeho priebehu sa dostal az
nad 4,30 percenta, ¢o sl najvys-
Sie Urovne od roku 2008. 10-roc¢-
ny ,Nemec" zaznamenal obdobny
vyvoj, ked sa miestami dostal nad
2,5 percenta na 1-ro¢né maxi-
ma, pricom v posledny obchodny
den mesiaca sa vratil k irovniam
mierne nad 2,1 percenta. Celkovo
kon3truktivha nalada na trhoch
a vacsia akceptacia rizika po-
Cas desiateho mesiaca roka vsak
znamenala kompresiu rizikovych
prirazok a rast cien dlhopisov
v neinvesticnom pasme.

Dlhopisové trhy - prehlad vykonnosti za oktober

Vladne dlhopisy USA so splatnostou nad 1 rok:

Bloomberg/Barclays index

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

Nemecké Statne dlhopisy so splatnostou nad 1rok:

Bloomberg/Barclays index

Zatvaracia hodnota 31.10. 2022

2142,4

272,9

199,0

Oktéber Od zaciatku roka
-1,4 % -14,3%
-1,0% -22,0%
-0,5% -15,8 %
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Komoditné trhy

Ropa profitovala zo znizenia tazobnych kvot OPEC-u+,
olakavania uvolfiovania covidovej politiky Ciny a bliZziaceho

sa embarga na dovoz ruskej ropy do EU.

Komoditné trhy - prehlad vykonnosti za oktober

Ropa sa v priebehu oktébra poz-
volne posuvala, s jednou vacésou
korekciu, nahor a napokon za-
knihovala priblizne osemper-
centny zisk, ktory posunul Brent
na 95 dolarova WTI nad 86 dola-
rov. Komoditni obchodnici rea-
govali na rozhodnutie OPEC-u+
na zniZenie limitov tazby o dva
miliony barelov denne od no-
vembra (hoci redlne zniZenie
bude asi polovi¢né), ako aj na
fakt, Zze zhruba o mesiac vstipi
do platnosti embargo na dovoz
ruskej ropy po mori do EU a €in-
ske autority zvaZujd ukoncenie
politiky nulovej tolerancie covi-
du-19. NavyS3e trhovi participanti
si zacCinali uvedomovat, Ze dopyt
po rope je pomerne neelasticky
a ani recesia na oboch brehoch

Atlantického oceana nemusi vy-
razne znizit spotrebu (akurat tak
spomalit tempo jej rastu). Rast
cien ropy do istej miery obme-
dzovalo pokracovanie rozpusta-
nia strategickych ropnych rezerv
Spojenych statov, €o je vnimané
najma ako Gsilie demokratického
vedenia Bieleho domu o zniZe-
nie cien paliv na lokalnom trhu
s cielom zapacit sa volicom pred
volbami do Snemovne reprezen-
tantov a doplaujlcimi volbami
do Senatu. Zlato bolo vacsinu ok-
tébra pod tlakom a drzalo sa na
Grovni minim z jari 2020 v okoli
1 650 dolarov v dosledku kombi-
nacie rastu americkych dlhopiso-
vych vynosov a silného dolara na
dvojdekadnych maximach.

Zatvaracia hodnota 31.10. 2022

Energie: DBIQ Optimum Yield Energy Index Excess Return 856,3

Vzacne kovy: DBIQ Optimum Yield Precious Metals Index

Excess Return

Ropa WTI

Zlato

Platina

136,2

86,5

1633,6

930,6

Oktéber Od zaciatku roka
8,7% 43,9%
-1,5% -13,5%
8,9% 15,1%
-1,6 % -10,7 %
77 % -3,9%
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Devizoveé trhy

Optimizmus na trhoch prameniaci z narativu pivota Fedu
zastavil zisky dolara.

Posilfiovanie dolara voci euru
a vo vieobecnosti koSu hlavnych
svetovych mien sa pocas oktébra
viac-menej zastavilo. Vzajomny
vymenny kurz eura voci dolaru sa
zastabilizoval na Urovniach rado-
vo okolo 200 bodov pod paritou.
K preruSeniu trendu rastu sily
timizmus na financnych trhoch,
najma na pozadi Spekulacii o bli-
Ziacom sa pivote menovej politiky
Fedu. Euru pomohol prudky po-
kles cien plynu a nasledne elektri-
ny v Eurépe, ked sa zda, Ze zimna

vykurovacia sezéna by nemala
byt katastrofou. Na druhej stra-
ne sa Eurépa na prelome rokov
zrejme (minimalne) plytkej recesii
nevyhne, ¢o limitovalo zisky eura
podobne ako holubici duch slov-
nika z ostatného zasadnutia ECB.
Z viac konStruktivnej nalady na
trhoch profitovali stredoeurdpske
meny a naopak posSkodila Svaj-
Ciarsky frank. Japonsky jen padol
miestami az nad Urovne 150 USD/
JPY na 32-ro¢né minima ako reak-
cia na rastlcu divergenciu vo vy-
voji menovych politik Fedu a BoJ,

Devizové trhy - prehlad vykonnosti za oktéber

ktora nadalej tvrdosijne pokra-
Cuje v politike nulovych sadzieb.
V priebehu oktébra sa vyrazne sa
posilnila britska libra po tom, ako
sa novym premiérom Spojeného
kralovstva stal Rishi Sunak, ktory
ma na trhoch ako byvaly minis-
ter financii vlady Borisa Johnsona
vacsiu kredibilitu ako jeho pred-
chodkyna Lizz Trusova. Jej kabine-
tu ukazali trhy ,Cervenu kartu” po
tom, ako predstavila plan znizo-
vania dani a rastu nekrytych vlad-
nych vydajov.

EUR/GBP

EUR/RUB

EUR/HUF

EUR/JPY

EUR/NOK

Zatvaracia hodnota 31.10. 2022

0,862

61,209

409,290

146,970

10,281

Oktéber Od zaciatku roka
-1,8% 2,5%
3,8% -28,4 %
-3,3% 10,9 %
3,6% 12,3%
-3,6 % 2,6%
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Tento dokument predstavuje marketingové oznamenie J&T BANKY, a.s., podnikajdcej na Gzemi Slovenskej republiky prostrednictvom organizacnej
zlozky J&T BANKA, a.s., pobocka zahranicnej banky (dalej len ,Banka”). V zmysle ustanovenia § 73c a inych slvisiacich ustanoveni zakona €. 566/2001
Z.z.nebolo pripravené podla vieobecne zavaznych pravnych predpisov upravujlcich nezavislost investi¢ného prieskumu a nevztahuje sa naf zakaz
obchodovania pred jeho rozsirenim. Informacie uvedené v tomto dokumente nie st investi¢nym poradenstvom alebo osobnym odpordcanim.
Tento dokument nepredstavuje aktkolvek ponuku uzavriet zmluvu. Investicné moznosti uvedené v tomto dokumente nemusia byt vhodné alebo
primerané pre urcitych konkrétnych investorov. Banka upozoriiuje, ze v rdmci oznameni nebol zohladneny ciefovy trh - moZzete sa nachadzat
mimo cielového trhu ¢i dokonca v negativnom cielovom trhu uvedenych investi¢nych nastrojov. Majte, prosim, na zreteli, Ze najma s investovanim
asobchodmisfinancnyminastrojmi st spojené aj rizika aich doterajsivynos nie je zarukou buduicich vynosov. Hodnota investicie a/alebo obchodov,
ako aj vynos z nich mozu stupat alebo klesat, co znamena, Ze investor nemusi dostat spat celt investovani/obchodovant sumu. Banka neruci za
spravnost a Uplnost informacii uvedenych vtomto dokumente. Informacie uvedené v tomto dokumente boli platné v ase jeho odoslania a mdzu sa
menit. Tento dokument ma iba informacny charakter a nenahradzuje Statit uvedenych fondov alebo kltcové informéacie pre investorov.



