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Prvy mesiac roka 2022 zaknihova-
li akciové trhy vyrazné straty, naj-
vacsie od koronadna v marci 2020,
priborenisas planmidynamického
utahovania menovej politiky. Cen-
tralne banky na Cele s Fedom zacali
reagovat na zvysené inflacné tla-
ky, ktoré budd mat trvacejsi cha-
rakter. Odoberanie menovej ako-
modacie zvacSovalo otazniky nad
udrzanim vysokych valuacii najma
rastovych technologickych akcii.

Novy pivot globalnej menovej po-
litiky koncentrujici sa na boj proti
inflacii namiesto podpory ekono-
mického rastu tlacil nahor vynosy
na dlhopisovych trhoch, pricom
nervozita s tym spojena stiahla na-

dol aj ceny podnikovych dlhopisov
pri rozsireni rizikovych prirazok.

Ropa ma za sebou s vySe 17-per-
centnym ziskom a posunom na se-
demrocné maxima najlepsi mesiac
od februara 2021. Komoditu pod-
poruje dynamicky sa ozivujlci do-
pyt po nej, pricom ponuka za nim
nestiha a nebude stihat pre pod-
investovanost do upstreamu a s
tym sQvisiacinizky priestor pre zvy-
Sovanie tazby (nielen) OPEC-om+
a rychly pokles globalnych komer-
¢nych zasob. Geopolitické napa-
tie okolo Ukrajiny ¢i na Strednom
vychode boli dal3ie faktory, ktoré
tlacili cenu ropy k g9o-dolarovym
arovniam.

Zlato a vzacne kovy vo vieobec-
nosti klesali, za ¢im stal jastrabi
slovnik Fedu, agresivnejsi, ako ¢a-
kali trhy, €o viedlo k zapocitaniu
vacsieho poctu zvySeni sadzieb
bankou

americkou centralnou

v nasledujiicom obdobi.

Dolar bol v januari najlepsie per-
formujdca mena z kosa Gio, ked
spevnil na 18-mesacné maxima.
Trh totiZ pocita uZ s piatimi zvy-
Seniami sadzieb Fedom po Stvrt
percente v tomto roku namiesto
doterajsich Styroch, ako aj so sviz-
nou redukciou bilancie po vypnuti
kvantitativneho uvolfiovania po
jeho jastrabom postoji z ostatného
zasadnutia.
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Akciové trhy

Akciové trhy tazko travia novy jastrabi

pivot menovej politiky.

Hoci Wall Street eSte v prvy janua-
rovy obchodny den prepisala histo-
rické maxima, nalada na nej a aj vo
zvysku akciového sveta sa nasledne
prudko zhorsila. Obchodovanie po-
¢as vacsiny mesiaca pripominalo
horskd drahu s obrovskymi vykyv-
mi a prevazne Cervenymi Cislami,
ked trhovi hraci tazko travili pla-
ny dynamického odoberania me-
novej akomodacie po celom svete
a utahovania monetarnej politiky
(najma) Fedom pri americkej infla-
cii na Styridsatro¢nych maximach
a najvyssom raste spotrebitelskych
cien v eurozéne od jej vzniku. Trhy
mimoriadne vystresoval predovset-
kym agresivny jastrabi slovnik $éfa
Fedu Jaya Powella po zasadnuti
banky, ked nevylucil razantnejsie
zvysSovanie sadzieb v porovnani
s o¢akavanim trhu a naznacil aj dy-
namicky proces redukcie sUvahy
Fedu, rychlejsi ako pocas predcha-
dzajuceho cyklu. Derivatovy trh
nasledne zacal pocitat uz s piatimi

zvySeniami sadzieb Fedom po 25
bazickych bodoch namiesto Sty-
roch. VysSie irokové sadzby zname-
nali zvySeny tlak na valuacie, ktoré
st podla najroznejSich kritérii na
mimoriadne vysokych drovniach
v blizkosti historickych rekordov.
Okrem toho trhy nahlodavali sig-
naly spomalovania rastu globalnej
ekonomiky, ked na prelome rokov
Celila protivetrom omicron variantu
koronavirusu. A nalade nepridavalo
ani rusko-americké pretahovanie
sa o bezpecnostné zaruky s ukra-
jinskou krizou. Tento mix vyustil
miestami az do vySe 10-percen-
tného poklesu Sirokého indexu S&P
500, pricom technologicky index
Nasdag Composite stracal aj vyse
16 percent pred rely v zavere mesia-
ca, ktora obmedzila straty prvého
menovaného indexu na 5,3 percen-
ta a druhého na g9 percent pri po-
klese paneurépskeho STOXX Goo
03,9 percenta.

Akciové trhy - prehlad vykonnosti za januar

Eurépske akcie: Euro STOXX 600 index

Japonské akcie: Nikkei 225 index

Brazilske akcie: Bovespa index

MSCI Developed World

Zatvaracia hodnota 31.1.2022

468,9

27002,0

112143,5

3059,1

Januar

-3,9%

-6,2%

7.0%

-5,3%

Od zaciatku roka

-3,9%

-6,2%

-5,3%
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DlIhopisoveé trhy

Vynosy dlhopisov rastu pri vysokych inflacnych tlakoch
a o¢akavani odoberania monetarnej akomodacie.

Od zaciatku januara zacali dlhopiso-
vé trhy zapocitavat rychlejsie odobe-
ranie menovej akomodacie central-
nymi bankami v prostredi vysokych
inflatnych tlakov, ked zacina byt
zrejmé, a aj samotné centralne ban-
ky uz zacali pripustat, Ze zvy3ena dy-
namika rastu spotrebitelskych cien
nebude len docasnym javom. Takéto
ocCakavania potvrdilo v zavere janu-
ara zasadnutie Fedu a najma tlacova
konferencia jeho $éfa Jerome Powel-
la, ktory prekvapil trhy otvorenym

Dlhopisové trhy - prehlad vykonnosti za januar

jastrabim postojom, ked nevylGcil
od marca ani zvySovanie sadzieb
v 5o0-bodovych krokoch namiesto
tradi¢ného Stvrtpercenta, ani moz-
nost ich zvySovania na kaZzdom dal-
Som zasadnuti Fedu do konca roka
pri konstatovani rychlejSieho kvan-
titativneho sprisfiovania ako napo-
sledy vzhladom na silnejSiu ekono-
miku a trh prace. To sa pretavilo do
rastu trhovych Grokovych sadzieb,
ked 10-ro¢ny americky benchmark
rastol nad 1,8 percenta na dvojroc-

né maxima a 10-ro¢ny nemecky vy-
nos zatvaral januar tesne nad nulou,
nad ktord sa vynoril prvykrat od jari

statnych dlhopisov branila len zvy-
Sena averzia voci riziku, omicronové
protivetry a Ciastocne aj ukrajinska
kriza. Tieto faktory v3ak prispeli
k roztiahnutiu rizikovych prirdZzok
podnikovych dlhopisov, ktoré stra-
calinajviac od marca 2020, ked'si od-
pisali radovo tri percenta.

Zatvaracia hodnota 31.1.2022 Januar Od zaciatku roka
Eurépske vliadne dlhopisy so splatnostou nad 1 rok:
. 250,7 -11% -1,1%
Bloomberg/Barclays index
VIadne dlhopisy USA so splatnostou nad 1rok:
PiSy USA S0 Sp 2452,6 9% 1,9%
Bloomberg/ Barclays index
z, < Ihobi GaiGeich .
Statne dlhopisy rgzvueuumc sa krajin 4 610,7 3.0% 3.0%
JPMorgan Emerging Markets Bond Index EMBi Global Core
Korporatne dlhopisy investi¢ny stupeii:
Sorpor opIsy Investicny stup 336,4 -3,8% -3,8%
iBoxx Dollar Liquid Investment Grade Index
K atne dlhopisy Spekulati tupen:
Korporatne dihopisy Spekulativny stupeii 322.9 2.9% 2.9%
iBoxx Dollar Liquid High Yield Index
Nemecké statne dlhopisy so splatnostou nad 1rok: 233.7 1% 1%

Bloomberg/Barclays index
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Komoditné trhy

Ropa Brent nad 9o dolarmi na sedemroénych maximach,
ked ponuka nestiha dynamicky rasticemu dopytu.

Ropa ma za sebou s vy3e 17-per-
centnym ziskom a posunom na se-
demrocné maxima najlepsi mesiac
od februara 2021, ked Brent pokoril
hranicu 9o dolarov a WTI sa k nej
priblizila. Komoditu podporuje dy-
namicky sa ozivujlci dopyt po nej
pripokracovanisvizného cyklického
ozivenia svetovej ekonomiky, pri-
¢om ani omicron variant koronavi-
rusu nepredstavuje zasadnejsi pro-
tivietor dopytu po cCiernom zlate.
Trhy kalkulujd, Ze dopyt po rope by
sa mal dostat ¢oskoro na predpan-
demické drovne a nasledne na nové
maxima, pricom ponukova strana
mu nedokdaZe stihat. Stoja za tym
tri hlavné dévody. Prvym sa nizke

Komoditné trhy - prehlad vykonnosti za januar

investicie do novych nalezisk ropy
a plynu, pricom ich objavy klesli
vminulomrokuna7zs-ro¢né minima.
Okrem toho, Ze nizke ceny komodi-
ty v minulych rokoch nemotivovali
kom do upstreamu, stoji za tym aj
zelena pre politiku zapadnych vlad,
ktoré sa obracaju chrbtom k fosil-
nym palivam. S nerovnovahou na
trhu pri previse dopytu Uzko savisi
druhy problém v podobe rychleho
poklesu globalnych komer&nych
zasob ropy, ktoré sa dostali takmer
10 percent pod dlhodoby priemer
OECD za periédu 2015 — 2019. Pred-
poklada sa pritom, Ze stav zasob
bude dalej klesat. Tretim dévodom

je klesajlca volna kapacita zdruze-
nia OPEC+, ktora by mohla v druhej
polovici tohto roka dosiahnut len
dva miliény barelov dennej produk-
cie, priCom organizacia uz teraz len
s velkou namahou dokaze zvysovat
tazbu o dohodnutych g4oo-tisic ba-
relov dennej tazby kazdy mesiac.
Plusom pre ceny komodity bolo aj
ukrajinské napatie ¢i dtoky jemen-
skych povstalcov na Spojené arab-
ské emiraty. Jastrabie pivoty cen-
tralnych bank na cele s Fedom pri
raste GroCenia americkych statnych
dlhopisov a silnejSich Grovniach do-
lara znamenali, Ze zlato sa dosta-
lo do defenzivy a ponorilo sa pod
1800-dolarovi métu.

Energie: DBIQ Optimum Yield Energy Index Excess Return

Vzacne kovy: DBIQ Optimum Yield Precious Metals Index

Excess Return

Ropa WTI

Zlato

Platina

Zatvaracia hodnota 31.1.2022

677,0

153,8

88,2

1797,2

1021,8

Januar Od zaciatku roka
13,8 % 13,8%
-2,3% -2,3%
17,2 % 17,2 %
-1,8% -1,8%
55% 55%
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Devizové trhy

Dolar na 18-mesacnych vrcholoch,

ked trh zapocital sviznejSie zvySovanie

sadzieb Fedom.

Dolar sa v januari posilnil vodi
koSu hlavnych svetovych mien na
18-mesacné maxima, za ¢im stoji
precenenie rychlosti zvySovania
sadzieb Fedom po jeho jastrabom
postoji z ostatného zasadnutia.
Trh kalkuluje uz s piatimi zvySe-
niami sadzieb po 3tvrt percente
vtomtorokunamiestopredchadza-
jucich styroch, ako aj so sviznou re-
dukciou bilancie po vypnuti kvan-
titativneho uvolfiovania. Naopak,

militantne holubici slovnik ECB
napriek tomu, Ze inflacné tlaky
v eurozébne budu mat zrejme
trvacejsi charakter, podobne ako
v Spojenych Statoch, blokuje odraz
eura, k ¢omu prispieva vieobecna
nervozita na trhoch, ako aj pre
Eurdpu Specificka situacia oko-
lo ukrajinskej krizy, ¢o stalo aj za
slabostou rubla napriek vysokym
cenam energii.

Devizové trhy - prehlad vykonnosti za januar

EUR/GBP

EUR/RUB

EUR/HUF

EUR/)PY

EUR/NOK

Zatvaracia hodnota 31.1.2022

0,835

86,877

355,290

129,330

9,999

December

-0,7%

1,6 %

-3,8%

-1,.2%

-0,3%

Od zaciatku roka

-0,7%

1,6 %

-3,8%

-1,.2%

-0,3%
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NA INVESTICIE

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.



