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Stupfhiujiice sa napatie oko-
lo ukrajinskej krizy, ktoré vy-
vrcholilo ruskym vojenskym
utokom, poslalo vo februari
akciové trhy do Cervenych ci-
sel. Ich straty boli vSak limito-
vané, ked trhovi hraci difali,
Ze konflikt ostane lokalnym a/
alebo sa rychlo skon¢i a k slo-
vu sa dostane diplomacia pri
nepreruSeni dodavok energii
z Ruska.

Vynosy bezpecne vnimanych
statnych dlhopisov rastli na-

priek zvySenej averzii voci ri-
ziku suavisiacej s neistotami
okolo vyvoja ukrajinskej krizy.
Silnejsim faktorom na dlho-
pisovych trhoch boli pretrva-
vajuce vysoké inflacné tlaky
s ocCakavaniami sprisnovania
menovej politiky.

Ropa Brent sa dostala nad
100-dolarovld hranicu na naj-
vyssie Urovne od roku 2014
v reakcii na vojnovy konflikt
na Ukrajine s rizikom preruse-
nia jej dodavok do Eurépy.

Zlato profitovalo z postave-
nia bezpecného Utociska ka-
pitalu pred vojnou na Ukrajine
a miestami sa obchodovalo
nad 1 970 dolarmi na najvys-
Sich Urovniach od leta 2020.

Dolar ako hlavna rezervna
mena sveta benefitoval z po-
klesu apetitu po riziku v dé-
sledku gradacie ukrajinskej
neistoty.
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Akciové trhy

Ukrajinska kriza poslala akcie do strat.

Hlavné svetové akciové trhy po-
kracovali vo februari v stratach
druhy mesiac po sebe. Kymvjanu-
ari tazko travili plany rychlejsie-
ho sprisfiovania menovej politiky
pre pretrvavajuce vysoké inflacné
tlaky, vo februari bol hlavnym fak-
torom, ktory ich tlacil nadol, rast
nervozity okolovyvoja ukrajinskej
krizy.Vzavere mesiacavyustilado
vojenského Gtoku Ruska na nasho
vychodného suseda, do scenara,
ktorému trhy davali nizku pravde-
podobnost. O to prudS3ie vak bur-
zy reagovali na tieto kroky ruskej
agresie, ked v prvom momente
americké, eurépske akcie aj emer-
ging trhy klesli miestami okolo
10 percent z februarovych maxim
a dostali sa na najnizsie Grovne od
jari 2021. Neskdr ¢ast strat vyma-
zali, ked na nich prevazil nazor, Ze
vojna by nemusela mataztaky ne-

gativny dosah na globalnu ekono-
miku a firemné aktivity, Specialne
v pripade velkych technologic-
kych firiem. Akoby dudfali, ze kon-
flikt ostane lokalny a/alebo sa
rychlo skonc¢ia tok energii z Ruska
do Eur6py ostane nenarudeny na-
priek uvaleniu radikalnych sankcif
na krajinu, ktoré ju izoluju z pod-
statnej casti globalnej ekonomi-
ky. Wall Street, eurdpske akcie,
ako aj emerging trhy tak koncili
mesiac len s pomerne miernymi
stratami na drovni okolo troch
percent. Ruské akcie stratili vo
februari vySe 30 percent a stra-
tili by aj viac, ak by aj v posledny
obchodny defn mesiaca bol parket
otvoreny vzhladom na uvalenie
mimoriadne tvrdych sankcii za-
padu na krajinu za vojensky Gtok,
ktoré ju uvrhni do financnej krizy
a hibokej recesie.

Akciové trhy - prehlad vykonnosti za februar

Eurépske akcie: Euro STOXX 600 index

Japonské akcie: Nikkei 225 index

Brazilske akcie: Bovespa index

MSCI Developed World

Zatvaracia hodnota 28.2.2022

453,1

26 526,8

113141,9

2978,0

Februar

-3.4%

-1,8 %

0,9%

-2,7%

Od zaciatku roka

71%

-7,9%

-7.9%
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DIhopisoveé trhy

Dlhopisové vynosy rastli v dosledku vysokej inflacie.

Nervozita z vysokych a konsenzus
prekonavajtdcich inflacnych tlakov,
ktoré v eurozéne dosahovali histo-
rické rekordy a v Spojenych statoch
40-ro€né maxima a nevykazovali
znaky polavovania, viedla v prvej po-
lovici februara k pokra€ovaniu rastu
vynosov na dlhopisovych trhoch.
Obchodnici zvySovali ocakavania
sprisfiovania menovych politik cez
vypinanie kvantitativheho uvolfo-
vania, zvysovanie sadzieb a redukcie
bilancii centralnych bank. V jednom
momente konsenzus trhu pocital

Dlhopisové trhy - prehlad vykonnosti za februar

so siedmimi zvySeniami sadzieb Fe-
dom po 25 bazickych bodov a s dvo-
ma takymito krokmi v pripade ECB
do konca roka. Takéto ocakavania
posunuli 10-ro¢ny americky vynos
nad dve percenta na dvaapolrocné
maxima, pricom 10-ro¢ny ,Nemec”
sa vynoril nad nulu prvykrat od roku
2019 a obchodoval sa s vynosom nad
0,3 percenta. Jasny jastrabi pivot
menovej politiky s obmedzenim do-
davania likvidity na trhy sa pretavil
v raste averzie voci riziku, €o viedlo

k rozsireniu rizikovych prirazok

podnikovych dlhopisov €i suverén-
nych dlhopisov najma na periférii
eurozény. V druhej polovici mesiaca
ceny bezpe€ne vnimanych statnych
dlhopisovvinvesticnom pasme kori-
govali pokles, ked sa pretavoval rast
dopytu po bezpedi v reakcii na rast
napatia okolo Ukrajiny, ktory vyustil
do vojny. 10-ro¢ny americky vynos
tak koncil mesiac na 1,85 percenta a
nemecky s rovnakou splatnostou na
0,1 percenta. Sucasne dalej klesali
ceny podnikovych dlhopisov pri risk
off mode na trhoch.

Vladne dlhopisy USA so splatnostou nad 1 rok:

Bloomberg/ Barclays index

Korporatne dlhopisy investicny stupen:

Zatvaracia hodnota 28.2.2022

2436,4

328,9

iBoxx Dollar Liquid Investment Grade Index

Nemecké statne dlhopisy so splatnostou nad 1 rok:

Bloomberg/Barclays index

230,9

Februar Od zaciatku roka
-0,7% -2,5%
-2,2% -6,0 %
-1,2% -2,3%
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Komoditné trhy

Ropa na trojcifernych drovniach pre vojnu na Ukrajine.
Z napatia okolo Ukrajiny profitovalo zlato.

Ropa v priebehu februara systema-
ticky rastla. V prvej polovici mesia-
ca za tym stali najma fundamenty
v podobe dynamicky sa oZivujlce-
ho dopytu po nej, pricom ponuka za
nim nestihala a nebude stihat pre
podinvestovanost do upstreamu
a s tym sdvisiaci nizky priestor na
zvySovanie tazby (nielen) OPEC-
om+ spolu s rychlym poklesom
globalnych  komercnych  zasob.
V druhej polovici mesiaca mal hlavny
faktor posunu komodity nahor po-
dobu rastlceho napatia okolo Ukra-
jiny, ktoré vyvrcholilo do vojenského
konfliktu. Ten posunul cenu ropy na
trojciferné drovne, priCom Brent sa
miestami obchodoval nad 105 dolar-
mi, ked existovalivazne obavy z pre-
ruSenia dodavok komodity z Ruska.

Komoditné trhy - prehlad vykonnosti za februar

Sankcie Zapadu voci Kremlu sd mi-
moriadne prisne, no zakazu dovozu
ruskych energii sa (zatial) nedotkli,
na €o reagovala ropa urcitou korek-
ciou. Brent tak koncil mesiac na 101
dolaroch s m-percentnym ziskom
pri raste ceny WTI na 96 dolarov,
¢o predstavuje devdtpercentny me-
dzimesacny narast. Zlato takisto
v priebehu celého mesiaca rast-
lo, ked ho najskér nahor pohanali
rastlce inflacné tlaky na oboch bre-
hoch Atlantického oceana pri oca-
kavaniach, Ze sprisiiovanie menovej
politiky centralnymi bankami bude
len pozvolné. Neskor Stafetu pre-
brala zvySena averzia voci riziku pre
vyvoj na Ukrajine, ktora vydustila do
otvorenej ruskej agresie. ZIty kov sa
miestami obchodoval az nad 1 970

dolarmi, najvyssie od leta 2020, aby
neskdr koncil mesiac nad 1910 dolar-
mi s vySe Sestpercentnymi ziskom.

Energie: DBIQ Optimum Yield Energy Index Excess Return

Vzacne kovy: DBIQ Optimum Yield Precious Metals Index

Excess Return

Ropa WTI

Zlato

Platina

Zatvaracia hodnota 28.2.2022

718,2

163,5

95,7

1909,0

1047,4

Februar Od zaciatku roka
6,1% 20,7%
6,3% 3,9%
8,6 % 27,3%
6,2% 4.4%
2,5% 8,1%
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Devizoveé trhy

Ukrajinska neistota posilnila dolar.

Dolar sa voci euru v Uvode me-
siaca dostal pod predajny tlak
a vzajomny vymenny kurz sa
priblizil k 115 dolarovym centom,
ked sa trhy sustredovali najma na
180- stupnovy obrat v smerovani
menovej politiky ECB. Viaceri jej
predstavitelia sa prezentovali jas-
trabim slovnikom vzhladom na
vysoké a ocakavania prekonava-
juce inflatné tlaky. Obchodnici
preto zacali zapocitavat mozné
zvySenie sadzieb uz v tomto roku,
pricom podstatna cast tohto pro-
cesu na strane Fedu sa uZ pre-
mietla do cien. Posilfiovanie eura
sa vsak zastavilo zhruba v polovi-
ci mesiaca, ked sa o slovo zacala
viac hlasit ukrajinska kriza. S fiou
slvisiaci rast averzie voci riziku

znamenal preferenciu dolara ako
hlavnej svetovej rezervnej meny
a meny krajiny s najvacsou vo-
jenskou silou. Dolarovy index sa
posunul v prvej reakcii na rusky
Gtok na Ukrajinu az na najvyssie
Grovne od juna 2020, pricom voci
euru sa ,zelena bankovka" posilnila
az k hranici 1m1 dolarovych centov.
Dolar si aj v zavere mesiaca silné
Grovne udrzal, hoci sCasti stratil,
ked trhy su sice nadalej vystreso-
vané, no didfaju v optimistickejsi
scenar, a to, Ze konflikt ostane
lokalnym a/alebo sa rychlo ukonci
(uz sa zacali prvé rokovania medzi
Ukrajinou a Ruskom), pricom ropa
a najma plyn budd nadalej pradit
zo Sibiri do Eurépy a sveta. Pod tar-
chou ukrajinskej krizy zaknihova-

Devizové trhy - prehlad vykonnosti za februar

li vyrazné straty stredoeurdpske
meny. Najviac v3ak klesal rusky
rubel, ktory klesol na historické
minima voci euru aj dolaru a za
mesiac klesol vo¢i obom menam
0 vyse 35 percent. Sankcie uvalené
na Rusko totiZ budi znamenat hl-
bokd ekonomickd krizu v krajine,
z ktorej sa bude zrejme velmi tazko
spamatavat pri odrezani od medzi-

EUR/GBP

EUR/RUB

EUR/HUF

EUR/)PY

EUR/NOK

Zatvaracia hodnota 28.2.2022

0,836

118,380

371,350

129,010

9,885

narodného financného systému
a obchodu.
Februar Od zaciatku roka
0,1% -0,6 %
36,3% 38,5%
4,5% 0,6%
-0,2% 1,4 %
1% 1,4%
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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.



