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Hlavné svetové akciové
trhy sa v juli masivne odra-
zili z pomerne prepredanych
arovni napriek zhorSujdcim
sa globalnym ekonomickym
prospektom pri pokracova-
ni sprishovania menovej po-
litiky. Umoznil im to najma
vyrazny pokles dlhopisovych
vynosov ako dolezitého dis-
kontného faktora.

Ceny dlhopisov rastli pre
obavy z prichodu recesie
na oba brehy Atlantického
oceana, €o viedlo k reduk-

cii terminalnej darovne vysky
arokovych sadzieb v ramci
zacatého cyklu ich zvySova-
nia centralnymi bankami.

Zlato klesalo Stvrty mesiac
v poradi v reakcii na posilho-
vanie dolara a celkovld kon-
Struktivnu naladu na trhoch,
co zatienilo obavy zo zinten-
ziviiujlcich sa protivetrov
svetovej ekonomiky a z padu
dlhopisovych vynosov.

Ropa pokracovala v stratach
z juna, ked faktor rizika pri-

chodu recesie na Zapad me-
dzi obchodnikmi zatienil stav
fyzického previsu dopytu po
komodite.

Dolar sa v jali posilnil voci
euru az k 20-ro€nym maxi-
mam a miestami sa obcho-
doval pod paritou, ked boli
trhy nervozne z hroziacej
energetickej krizy v Eur6pe
s extrémne drahym plynom
a elektrinou, ¢o ju zrejme
uvrhne do recesie.



JST BANKA 07/2022

NAJDOLEZITEJSIE UDALOSTI FINANCNYCH TRHOV 2

Akciové trhy
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Akcie zaknihovali najvacsie zisky od novembra 2020

Akciové trhy na oboch brehoch
Atlantického oceana sa v jdli
masivne odrazili, ked index S&P
5oo rastol o vySe devat percent
pri viac ako 7,5-percentnom zis-
ku indexu STOXX 600. Burzy za-
knihovali najlepsi mesiac od no-
vembra 2020, teda od momentu
objavenia vakcin proti korona-
virusu. I8lo najma o reakciu na
obrat vo vyvoji dlhopisovych vy-
nosov, ktoré zacali ostrejsie kle-
sat. NizSie Urokové sadzby ako
délezity diskontny faktor zvysu-
jusicasnd hodnotu buducich to-
kov hotovosti, ¢o nasledne tlaci
ceny akcii nahor, $pecialne tych
technologickych, kde sa diskon-
tuje cash flow zo vzdialenejSej
buducnosti. Sc€asti k odrazu
pomohli aj znacne prepredané

technické Grovne, celkom solid-
ny zaciatok kvartalnej podniko-
vej vysledkovej sezény a para-
doxne mimoriadne vystresovany
trh z recesie (€o bolo hlavnou
pricinou poklesu dlhopisovych
vynosov). Makrodata jasne sig-
nalizujd prudké spomalovanie
ekonomickej aktivity, ba az jej
kontrakciu v mnohych vyspe-
lych ekonomikach. Koniec kon-
cov, Spojené staty sa uz nacha-
dzaja v technickej recesii, ked
ich ekonomika klesala v prvom
polroku dva kvartaly po sebe na
medzikvartalnej anualizovanej
baze. A je pravdepodobné, Ze
recesii sa v druhom polroku ne-
vyhne eurozéna, ktora Celi ener-
getickej krize s rekordne dra-
hymi cenami elektriny a plynu

Akciové trhy - prehlad vykonnosti za jul

s rizikom jeho nedostatku pocas
zimy a nutnostou pristpit k roz-
nym Gsporam, ¢o si mdze vyZia-
dat znacné ekonomické naklady.
Rusky Gazprom totiZ priskrcuje
svoje dodavky do Eurbépy pod
najréznejsimi zamienkami ako
akt ekonomickej vojny a odve-
ty za protiruské sankcie Zapadu
za rusk( invaziu na Ukrajinu. Je
teda otazne, Ci si akcie, najma
v Eurépe, v takomto prostredi
dokazu udrzat tieto letné zisky,
ked cyklus zvySovania sadzieb
centralnymi bankami eSte nie je
na konci. Ni€¢ na tom nemeni ani
fakt, Ze zastavenie sprisiovania
menovej politiky mdZze nastat
vzhladom na ekonomické pro-
tivetry skoér, ako si trhovi hraci
pred par mesiacmi mysleli.

Eurépske akcie: Euro STOXX 600 index

Japonské akcie: Nikkei 225 index

Brazilske akcie: Bovespa index

MSCI Developed World

Zatvaracia hodnota 29.7.2022

438,3

27 801,6

10 3164,7

2746,4

Jal Od zaciatku roka
7,6 % -10,1%
53% -3,4%
4,7% -1,6 %
79% -15,0 %
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DIhopisoveé trhy

Ceny dlhopisov sa odrazili pre obavy z recesie

Hoci ECB v juli dorucila prvé zvy-
Senie sadzieb po 11 rokoch, a to
s€asti prekvapivo az o 5o bazic-
kych bodov, a Fed druhykrat po
sebe zvysil sadzby o 75 bazickych
bodov, dlhopisové trhy tieto kro-
ky sprisfiovania menovej politi-
ky ako reakciu centralnych bank
na neustupujice inflaéné tlaky
na multidekadnych ¢i rekord-
nych maximach v zasade UGplne
ignorovali s rastom cien dlhopi-
sov, a teda poklesom vynosov.
10-ro¢ny americky vynos klesol
v priebehu mesiaca pod 2,7 per-

centa, hoci eSte v polovici juna
sa nachadzal okolo 3,5-percen-
tného levelu, pricom 10-rocny
nemecky benchmark klesol na
konci mesiaca k 0,8-percentnej
méte, pricom pred prazdninami
atakoval Grovne okolo 1,9 percen-
ta. To signalizuje rastlce obavy
trhovych hracov z prudkého eko-
nomického spomalovania ¢i do-
konca recesie na oboch brehoch
Atlantického ocedna, ktora sa uz
de facto stala, aspon z kvantita-
tivneho technického hladiska,
v USA skuto€nostou a eurozéna

Dlhopisové trhy - prehlad vykonnosti za jual

na Cele s Nemeckom pdjde prav-
depodobne v americkych 3Slapa-
jach v druhej polovici roka pre
energeticky ponukovy 3Sok. Ve-
die to k redukcii ocakavani, ako
daleko by mohli centralne banky
zajst so zvySovanim Uurokovych
sadzieb, ked klesaju aj dlhodobé
inflatné ocakavania. Ochota
podstupovat riziko na trhoch
v jali spolu s poklesom benchmar-
kovych vynosov sa pretavila do
rastu cien podnikovych dlhopi-
sov, ktorych indexy rastli radovo
05 —7percent.

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 29.7.2022

23077

305,2

219,5

Jal Od zaciatku roka
1,6 % -71,7%
4,2% -12,8 %
4,6% 71%
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Komoditné trhy

Ropu stiahlo nadol spomalovanie globalnej ekonomiky

Zlato neprerusilo straty ani Stvr-
ty mesiac v poradi a miestami
sa v juli ponorilo dokonca pod
1700-dolarovi métu, hoci mesiac
napokon zavrelo nad 1 760-dolar-
mi len s 2,3-percentnou stratou.
ISlo najma o vysledok systematic-
kého posilfiiovania dolara, para-
doxne ako bezpecného pristavu
v €ase zhorsujucich sa vyhliadok
globalnej ekonomického rastu.

Na druhej strane, pomalsi rast ¢i
recesia by mohli stimit inflacné
tlaky, ¢o bolo dalsim faktorom,
ktory hral v prospech zlata, ktoré-
mu tak nevadiliani klesajice dlho-
pisové vynosy. Ceny ropy klesali
druhy mesiacv poradi a kratkodo-
bo sa Brent aj WTI pohybovali pod
100-dolarovou métou v ddsledku
rastlcich obav zvyrazného chlad-
nutia ekonomickej aktivity na Za-

Komoditné trhy - prehlad vykonnosti za jul

pade, Co sa zacina pretavovat do
vadnutia dopytu po komodite.
Tento faktor Gplne prevazil pokra-
¢ujlci Strukturalny previs dopytu
nad ponukou na fyzickom trhu so
surovinou pri najblizsich dodav-
kach. Minusom pre ropu boli aj
opatovné vyskyty ohnisk korona-
virusu v Cine, ¢o viedlo pri politike
nulovej tolerancie k lokalnym ko-
ronalockdownom.

Energie: DBIQ Optimum Yield Energy Index Excess Return

Zatvaracia hodnota 29.7.2022

896,5

Vzacne kovy: DBIQ Optimum Yield Precious Metals Index

Excess Return

Ropa WTI

Zlato

Platina

147,4

98,6

1765,9

899,4

Jal Od zaciatku roka
-1,6 % 50,7%
2,2% -6,4%
-6,8% 311%
-2,3% -3,5%
0,3% 7,2%



JST BANKA 07/2022

NAJDOLEZITEJSIE UDALOSTI FINANCNYCH TRHOV 5

Devizoveé trhy

Euro na parite voci dolaru pre energeticka krizu v Eurépe

Dolarv priebehujula pokracoval
v posiliiovani, priCom vzajomny
vymenny kurz voci euru klesol
kratkodobo pod paritu prvykrat
od novembra 2002. Zelena ban-
kovka bola dopytovana ako bez-
pecny pristav v ¢ase €oraz viac
zamracenej ekonomickej oblohy
vo svete a prili$ mu preto neva-
dili ani zhor3ujlce sa makrodata
v USA a s tym spaté zniZovanie
odhadov poctu zvy3eni sadzieb
Fedom. Ani zvySenie Grokovych
sadzieb o 50 bazickych bodov
Eurépskou centralnou bankou
nedokazalo vyrazne podporit
vplyv zhor3ujlce sa ekonomické
prospekty eurozény s plynovou
krizou a drahymi cenami elek-
triny, ¢o ju mdZe uvrhnut do hl-
bokej recesie. Eurépa bude totiz
Celit nedostatku ruského plynu,
ktory neméze byt v plnej mie-

re v najblizSom case nahrade-
ny LNG dovozmi ani spustenim
uholnych elektrarni. Minusom
pre euro bola aj politicka kri-
za v Taliansku s demisiou vlady
Maria Draghiho, rozpustenim
parlamentu a jesennymi volba-
mi s rizikom toho, Ze sa k moci

Devizové trhy - prehlad vykonnosti za jal

dostand populisti odmietajdci
fiskalnu konsolidaciu a hospo-
darske reformy, Co by de facto
znemozniloECBpouZitnovyanti-
fragmentacny TPl nastroj na za-
stabilizovanie rozSirujlcich sa
talianskych rizikovych dlhopiso-
vych prirazok.

EUR/GBP

EUR/RUB

EUR/HUF

EUR/JPY

EUR/NOK

Zatvaracia hodnota 29.7.2022

0,839

63,663

404,690

136,160

9,889

Jal Od zaciatku roka
-2,5% -0,2%
11,0 % -25,5%

2,1% 9,6%
-4,3% 4,0%
-4,2% -1,3%
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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.



