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Wall Street s rekordnym zaverom roka po opadnuti strachu z omicronu.

Znizena averzia voci riziku a vysoké inflacné tlaky stlacili ceny Statnych dlhopisov.

Ropa s dvojcifernymi ziskami, ked dopyt po nej rastie napriek omicronu.

Slab3i dolar a prostredie negativnych realnych arokovych sadzieb pomohli zlatu.

Dolar ako bezpecny pristav stracal pri konStruktivizme trhov.

Wall Street sa v decembri vratila
k prepisovaniu historickych maxim,
pricom eurdopske akcie sa k nim
priblizili na o¢ny kontakt. Na trhoch
opadla nervozita z omicron variantu
koronavirusu, ktory sa sice rychlo Siri,
aleniejetakyagresivnyakoinévarianty,
pricom centralne banky avizovanym
ukonovanim menovych stimulov
urobili len Siroko o¢akavany krok.
Vynosy Statnych dlhopisov a podni-
kovych dlhopisov v investichom pasme
rastli. Ukazalo sa, Ze omicron variant
covidu-i9 by nemal predstavovat
zasadny protivietor pre ekonomické
ozivovanie, ¢o by malo viest k redukcii
monetarnej akomodacie centralnymi
bankami pri zvy3enych inflacnych
tlakoch.

Ropa si zaknihovala v poslednom me-
siaci roka dvojciferny zisk, ked medzi
obchodnikmi previadlo presvedcenie,
Ze ozivovanie svetovej ekonomiky
a tym padom aj dopytu po komodite
bude pokracovat, pricom ponuka za
nim nebude stihat.

Zlato koncilorok tesne pod1830 dolarmi
s vySe 2-percentnym decembrovym
rastom, pod €o sa podpisalo prostredie
rastucich inflacnych tlakov a nega-
tivnych realnych sadzieb spolu s osla-
benim dolara.

Znizenie averzie vocCi riziku, ked sa
zda, Ze omicron variant by nemal
predstavovat vazny problém pre
svetovl ekonomiku, sa odzrkadlilo do
poklesu kurzu dolara voci koSu hlavnych
svetovych mien vratane eura.



AKCIOVE TRHY

V avode decembra panovala na trhoch zvySena volatilita spojena s neistotou
okolo omicron variantu koronavirusu. Postupne sa vSak investorska obec
upokojila a opat prepla do risk on modu, ked zverejiiované Studie a data
hovorili o0 tom, Ze hoci je tento variant koronavirusu mimoriadne infekény, nie
je prilis agresivny, kedZe riziko hospitalizacii je radovo o 8o percent nizsie ako
v pripade delta variantu. Navyse, ked uz pride k hospitalizaciam, ludia ostavaja
v nemochniciach kratSie. Naladu medzi trhovymi hra¢mi povzbudilo aj schvalenie
prvych dvoch liekov proti covidu-19 od spolocnosti Pfizer a Merck americkymi
regulatormi Ci fakt, Ze tretie davky doteraz vyvinutych vakcin dokazu pomerne
acinne ochranit ockovanych proti ochoreniu. Okrem toho trhy nijako nerozhodili
ani kroky centralnych bank smerom k (zrychleniu) taperingu, teda redukcii
nakupov aktiv. Dorucili totiz len to, ¢o dlho avizovali a s ¢im trhy ocakavali a mali
uz davnejSie zapocitané v cenach. A potom malé kroky smerujlce k sprisnovaniu
menovej politiky stale neznamenajd zasadny posun v uvolnenych financnych ¢i
financujacich podmienkach, ked vo vSeobecnosti centralne banky st ,behind the
curve”aredlne Grokové sadzby s hiboko zaporné, ¢o by malo nadalej podporovat
ekonomicky rast aj rast firemnych ziskov. Takyto stav mysle obchodnikov
znamenal posun Wall Street na nové historické maxima, pricom eurdpske akcie
sa k nim pribliZili na o¢ny kontakt.

Akciové trhy - prehlad vykonnosti za december

Zatvaracia Od

hodnota December zaciatku

31.12. 2021 roka

Americké akcie: S&P soo index 4766,2 4,4% 26,9%
Eurépske akcie: Euro STOXX 600 index 487,8 54% 22,2%
Cinske akcie: Shanghai Composite index 3639,8 21% 4,8%
Japonské akcie: Nikkei 225 index 28791,7 3,5% 49%
Ruské akcie: Micex index 37873 -2,7% 15,1%
Brazilske akcie: Bovespa index 104 822,4 2,9% -1,9%
Indické akcie: Sensex index 58 253,8 21% 22,0%
MSCI Developed World 3231,7 4,2 % 20,1%

Akcie rozvijajucich sa trhov: MSCI Emerging Markets Index 1232,0 1,6 % -4,6 %



DLHOPISOVE TRHY

Vynosy bezpecne vnimanych statnych dlhopisov ¢i podnikovych dlhopisov
vinvestichom pasme s bohatymi valuaciamiv decembrirastli. KIG€ovy 10-ro¢ny
americky vynos sa posunul z 1,45 percenta nad 1,50 percenta, pricom nemecka
,desina” rastla z -0,35 az nad -0,20 percenta. Stal za tym pokles nervozity
trhovych hracov z omicron variantu koronavirusu, ktory by mal podla dat
vytvarat mensi tlak na nemocnice a nemal by teda predstavovat zasadny
protivietor pre ekonomicky rast. To by malo viest k redukcii monetarnej
akomodacie a k zvySovaniu arokovych sadzieb centralnymi bankami, tak ako
avizovali. VSeobecna ochota podstupovat riziko viedla k dalSiemu stlaceniu
rizikovych prirazok podnikovych dlhopisov v neinvesticnom pase.

Dlhopisové trhy - prehlad vykonnosti za december

Zatvaracia Od
hodnota December zaciatku
31.12. 2021 roka
Europske vladne dlhqplsy so splatnostou nad 1 rok: 253.4 6% 3.5%
Bloomberg/Barclays index
Vladne dlhopisy USA §o splatnostou nad 1 rok: 2500.0 -0,5% 23%
Bloomberg/ Barclays index
Statne dlhopisy rpzvua1ucnch sa krajin: ‘ 6293 1.6 % 21%
JPMorgan Emerging Markets Bond Index EMBi Global Core
Korporatne dlhopisy investi¢ny stupen:
% -1,5%
iBoxx Dollar Liquid Investment Grade Index 349.8 0.0 1.5
Korporatne dlhopisy Spekulativny stupen:
% %
iBoxx Dollar Liquid High Yield Index 3324 21 4.5
Nemecké statne dlhopisy so splatnostou nad 1 rok: 236.3 7% 27%

Bloomberg/Barclays index



KOMODITNE TRHY

Upadok strachu z omicron variantu koronavirusu sa pretavil do rastu cien ropy,
ked severomorsky benchmark Brent rastol v priebehu decembra o vySe 10 percent
k 78 dolarom a americka ropa WTI takmer o 14 percent nad 75-dolarovid hranicu.
Medzi obchodnikmi rastlo presvedcenie, Ze hoci koronavirus méze v najblizSom
Case spdsobovat urcité protivetry ekonomického rastu, v zasade si s nim svet
dokaze poradit a hospodarske vyhliadky su priaznivé, o znamena aj pozitivne
vyhliadky pre rast dopytu po komodite, kde by ponukova strana mohla dlhodobo
Strukturalne zaostavat. Napriek zniZzenej averzii voci riziku a napriek tomu,
Ze centralne banky v zavere roka ohlasovali ukoncovanie menovych stimulov
a kroky smerom k sprisiovaniu menovej politiky, zlato v decembri rastlo o dve
percentaapriblizilosa k1830-dolarovejméte. Vacsivplyv na zlato malo prostredie
pretrvavania pomerne vysokych inflacnych tlakov s prostredim negativnych
arokovych sadzieb, ktoré ostand realitou aj napriek tomu, Ze centralne banky daju
nohu dole z akceleratora menovej akomodacie. Navy3e, Zltému kovu pomohlo
oslabenie dolara na devizovych trhoch.

Komoditné trhy - prehlad vykonnosti za december

Zatvaracia od
hodnota  December zaciatku
31.12. 2021 roka
Komodity: DBIQ Optimum Yield Diversified Commodity Index o o
Excess Return 437.8 6.7% 42,5%
Energie: DBIQ Optimum Yield Energy Index Excess Return 595,0 10,1% 58,3 %
Priemyselné kovy: DBIQ Optimum Yield Industrial Metals Index 2434 6.2% 29.6%
Excess Return
Vzacne kovy: DBIQ Optimum Yield Precious Metals Index o o
Excess Return 157,4 2,8% 6,1%
Polnohospodarske plodiny: DBIQ Diversified Agriculture Index o o
Excess Return 71,9 1,8% 23,4%
Ropa WTI 75,2 13,6 % 55,0 %
Ropa Brent 77,8 10,2% 50,2 %
Zlato 1829,2 31% -3,6 %
Striebro 23,3 21% -N,7%
Platina 968,7 32% -9,6 %

Paladium 1904,8 9,4 % -22,2%



DEVIZOVE TRHY

Znizenie averzie voci riziku na zaklade faktu, Zze omicron variant koronavirusu
by nemal predstavovat napriek vy3sej infekénosti zasadnejsie riziko pre svetovi
ekonomiku, sa odzrkadlovalo v tlakoch na oslabenie dolara ako bezpecne
vnimaného aktiva voci kosSu hlavnych svetovych mien. Vzajomny vymenny kurz
dolara voci euru rastol nad 13,5 dolarového centa. Straty dolara vsak boli vo
vieobecnosti limitované, kedZe trhy predpokladaju, Ze ak sa zasadne nezhorsi
epidemiologicka situacia, tak Fed by mal uz priblizne o pol roka dorucit prvé
postpandemické zvySenie sadzieb, kym ECB niekolkokrat Gstami jej prezidentky
Christine Lagardovej zdoraznila, Ze o¢akava udrzanie sadzieb na nule, hoci aj ona
bude redukovat objem nakupu dlhopisov v ramci kvantitativneho uvolfiovania
(podobne ako Fed).

Devizové trhy - prehlad vykonnosti za december

Zatvaracia Od

hodnota December zaciatku

31.12. 2021 roka

EUR/USD 1,137 0,3% -6,9%
EUR/GBP 0,841 -1,3% -5,9%
EUR/CHF 1,038 -0,4 % -4,0%
EUR/RUB 85,474 1,6 % -5,7%
EUR/CZK 24,886 -2,5% -5,2%
EUR/HUF 369,210 1,.2% 1,8 %
EUR/PLN 4,587 -1,5% 0,6%
EUR/)PY 130,900 2,0% 3,7%
EUR/CAD 1,437 -0,8% -7,5%
EUR/NOK 10,024 -2,2% -4.4 %

EUR/SEK 10,294 0,6% 2,4%



6/6

Stanislav Panis Patrik Hudec
analytik analytik
+421911 821577 +421904 744 519

panis@jtbanka.sk hudec@jtbanka.sk

Tento dokument predstavuje marketingové oznamenie J&T BANKY, a.s., podnikajdca na Gzemi Slovenskej republiky prostrednictvom
organizacnej zlozky J&T BANKA, a.s., pobocka zahranicnej banky (dalejlen"Banka"). Vzmysle ustanovenia § 73ca inych stvisiacich ustanoveni
zakona €. 566/2001Z.z. nebolo pripravené podla vseobecne zavaznych pravnych predpisov upravujdcich nezavislost investi¢ného prieskumu
a nevztahuje sa nan zakaz obchodovania pred jeho rozsirenim. Informacie uvedené v tomto dokumente nie s investiénym poradenstvom
alebo osobnym odportcanim. Tento dokument nepredstavuje akikolvek ponuku uzavriet zmluvu. Investiéné moznosti uvedené v tomto
dokumente nemusia byt vhodné alebo primerané pre urcitych konkrétnych investorov. Banka upozoriiuje, Ze v ramci oznameni nebol
zohladneny cielovy trh - méZete sa nachadzat mimo cielovy trh ¢i dokonca v negativnom cielovom trhu uvedenych investi¢nych 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 mézu stlpat alebo klesat, €o znamena, Ze investor
nemusidostat spat celtinvestovant/obchodovant ¢iastku. Banka neruciza spravnost a Gplnost informacii uvedenych vtomto dokumente.
Informéacie uvedené v tomto dokumente boli platné v ¢ase jeho odoslania a mézu sa menit. Tento dokument ma iba informacny charakter
a nenahradzuje statut uvedenych fondov alebo klti¢ové informacie pre investorov.



