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Wall Street sa vratila k prepisovaniu rekordov aj vdaka silnym firemnym vysledkom.

Ceny dlhopisov pokracuji v klesani pre zvySené inflacné tlaky.

Ropa sa posunula na sedemro¢né maxima, ked ponuka nestiha dopytu.

Zlato sa odrazilo, ked' sa trhy obavajua pomalého krotenia inflacie centralnymi bankami.

Zo zhorSovania makroprostredia profitoval dolar.

Hlavné svetové akciové trhy sa v oktobri
vratili k rastu a Wall Street k prepisovaniu
historickych maxim, ked cerpali energiu zo
silného zaciatku podnikovej vysledkovej
sezoény za treti kvartal v kombinacii s po-
klesom obav zo stagflacného prostredia.

Neprijemne vysoké inflacné tlaky, ktoré
budi zrejme pretrvavat dlhSie obdobie
oproti pdvodnym odhadom, a signalizo-
vana redukcia kvantitativheho uvolfo-
vania hlavnymi svetovymi centralnymi
bankami ¢i dokonca zvySovania arokovych
sadzieb v niektorych regiondlnych cen-
tralnych bankach viedli k pokracovaniu
odrazu vynosov na dlhopisovych trhoch.

Zlato v oktobri rastlo napriek silnejSiemu
dolaru a vysSiemu uroceniu americkych
vladnych dlhopisov, pod ¢o sa podpisa-
li vysoké inflacné tlaky a rast inflacnych
ocCakavani do buducnosti.

Rast cien ropy pokracoval, ked WTI aj
Brent vyrazne prekrocili 8o-dolarovi
métu a posunuli sa na sedemro¢né ma-
xima. Stoji za tym prudké ozivovanie
dopytu po komodite pri cyklickom odraze
globalnej ekonomiky, pomalé zvySovanie
tazby zdruzenim OPEC+, vysoké ceny ply-
nu, ako aj zelena politika Zapadu, ktora
presmerovala kapital energetickych firiem
od expanzie tazby ropy.

Dolar si v oktébri udrzal svoje predchadza-
juce zisky, ked sa makroprostredie zhorSu-
je, najma vplyvom niektorych docasnych
protivetrov ako naruSené dodavatelské
retazce, delta variant koronavirusu Ci
vysSie ceny energii, ¢im by mohla viac
trpiet Eur6pa ako Spojené Staty. Navyse
Fed by v dosledku silnych inflaénych tlakov
mohol zacat skoér zvySovat urokové sadz-
by ako ECB.



AKCIOVE TRHY

Akciové trhy na oboch brehoch Atlantického oceanu sa v oktobri vratili
k robustnému rastu. Desiaty mesiac bol vtomto roku zatial najlepsi pre americké
aj europske akcie, ked si index S&P 500 pripisal 6,9-percentny zisk a prekonal
historické maxima pri 4,6-percentnom raste indexu STOXX 600, ktory sa
priblizil k svojim rekordom, ktoré pokoril uz zaciatkom novembra. Silny zaciatok
podnikovej vysledkovej sezény za treti kvartal, najma na Wall Street, ktora
vysoko prekonava ocakavania, znamenal navrat konstruktivnej atmosféry na
trhy a odsunul obavy zo stagflacného prostredia a energetickej krizy na vedlajsiu
kolaj. Trhy sa dokazali povzniest nad fakt, Ze ostatne zverejiované makrodata
ukazuji na vadnutie globalneho ekonomického oZivovania, ako aj na fakt, ze
inflacné tlaky su vysSie a pretrvaju zrejme dlhSie oproti pévodnym prognézam.
Investori veria, zZe svetova ekonomika si udrzi napriek ur¢itému zvolneniu stale
solidny nadtrendovy rast a protivetry jej oZivovania v podobe delta variantu
koronavirusu, vysokych cien energii a naruSenych dodavatelskych retazcov
by mali v nasledujacich kvartaloch postupne ustupovat a zvolnit by sa mal aj
rast spotrebitelskych cien (hoci ich tempo rastu ostane nad predcovidovymi
Groviiami). To by mohlo byt prostredie, v ktorom sa bude nadalej darit aj
firemnému sektoru. Pokracovanie financnej represie pri zapornych realnych
sadzbach aj po ocakavanom gradualnom sprisfiovani monetarnych podmienok
by malo znamenat, Ze investori by mali preferovat akcie v ramci hesla ,niet inej
alternativy” hladania vynosov pri padajicich cenach dlhopisov. Plusom pre rely
bol aj fakt, ze stresy okolo dosiahnutia limitu dlhového stropu v USA boli jeho
malym navySenim nateraz odstranené a trhovi hraci prestali byt nervéozni aj okolo
vyvoja cinskeho developera Evergrande, ked je zrejmé, Ze jeho bankrot nebude
spustacom laviny inde vo svete.

Akciové trhy - prehlad vykonnosti za oktober

Zatvaracia Od

hodnota Oktéber zaciatku

29.10.2021 roka

Americké akcie: S&P soo index 4 605,4 6,9% 22,6%
Eurépske akcie: Euro STOXX 600 index 475,5 4,6 % 19,2 %
Cinske akcie: Shanghai Composite index 35473 -0,6 % 2,1%
Japonské akcie: Nikkei 225 index 28 892,7 -1,.9% 53%
Ruské akcie: Micex index 4150,0 1,7% 26,2%
Brazilske akcie: Bovespa index 103 500,7 -6,7% -13,0%
Indické akcie: Sensex index 59306,9 0,3% 24,2%
MSCI Developed World 3174,7 5,6 % 18,0 %

Akcie rozvijajlcich sa trhov: MSCI Emerging Markets Index 1264,8 0,9% -21%



DLHOPISOVE TRHY

Zvysené inflacné tlaky vo svetovej ekonomike pretrvavali aj pocas oktdbra bez
nadeje na ich skoré zvol'nenie pri pokracovani havarie dodavatelskych retazcov
a pri vysokych/rasticich cenach celého energetického komplexu. UzZ aj centralne
banky zacinaju deklarovat, Ze rychly rast spotrebitelskych cien prekonava
ich prognézy a bude pre ne predstavovat vyzvu. Fed a ECB ako klic¢ové banky
finanéného systému Zapadu pokracovali v signalizacii, ze za¢nu s redukciou
kvantitativneho uvolfiovania. Derivatové trhy dokonca zapocitavali, Ze za¢n(
skor zvySovat sadzby, ako naznacovali doteraz cez forward guidance. Niektoré
mensie regionalne banky pritom uz zacali cyklus zvySovania sadzieb na timenie
inflacie. Tieto faktory tlacili nahor vynosy Statnych dlhopisov. Ich rast bol
limitovany obavami zo straty momenta globalneho ekonomického rastu, ¢o
potvrdzuju aj zverejiované makrodata. Konstruktivna nalada na trhoch v3ak
znamenala, Ze ceny podnikovych dlhopisov ostali viac-menej stabilné, ked prislo
k miernej kompresii rizikovych prirazok.

Dlhopisové trhy - prehlad vykonnosti za oktober

Zatvaracia Od
hodnota Oktéber zaciatku
29.10. 2021 roka
Eurépske vladne dlhqplsy so splatnostou nad 1 rok: 2531 0,6% 3.6%
Bloomberg/Barclays index
Vladne dlhopisy USA §o splatnostou nad 1 rok: 24938 01% 2.6%
Bloomberg/ Barclays index
Statne dlhopisy rpzvueuuach sa krajin: . 631.0 0.0% 1.8%
JPMorgan Emerging Markets Bond Index EMBI Global Core
Korporatne dlhopisy investic¢ny stupen:
% -1,4 %
iBoxx Dollar Liquid Investment Grade Index 3500 0.3 1.4
Korporatne dlhopisy Spekulativny stupen:
. Lo . 29, -0,3% 4 %
iBoxx Dollar Liquid High Yield Index 329,0 0.3 3
Nemecké statne dlhopisy so splatnostou nad 1 rok: 235.7 0.0% 2.9%

Bloomberg/Barclays index



KOMODITNE TRHY

Zlato v oktébri rastlo a kratkodobo sa aj prehuplo cez 1 80o-dolarovd métu
napriek silnejSiemu dolaru a vysSiemu uroceniu americkych viadnych dlhopisov
pri vSeobecne zniZenej averzii voci riziku. Podpisali sa pod to najma vysoké
inflacné tlaky a rast inflacnych o¢akavani do budicnosti. Obchodnici sa obavaj,
Ze centralne banky budi spomalene reagovat na inflacnd realitu zvySovanim
sadzieb a financny svet ostanev prostredi hibokej financnej represie so zapornymi
redlnymi Urokovymi sadzbami. Rast cien ropy sa nezastavil ani v oktébri, ked
WTI aj Brent vyrazne prekrocili 8o0-dolarovd métu a posunuli sa na sedemrocné
maxima. Stoji za tym prudké oZivovanie dopytu po komodite pri cyklickom
odraze globalnej ekonomiky a odstranovani roznych koronarestrikcii pri ponuke,
ktora nan nedokaze dostatocne pruzne reagovat. To ma na svedomi aj zdruZenie
OPEC+, ktoré z opatrnosti pred navratom koronavirusu len pomaly zvy3Suje tazbu.
Navy3e, sektor tazby ropy Celi znanému podinvestovaniu pre zelenu politiku
Zapadu. Okrem toho vysoké ceny plynu vytvarajua dodatocny dopyt po rope pre
prepinanie vyroby energii z plynu prave na ropu.

Komoditné trhy - prehlad vykonnosti za oktober

Zatvaracia Od
hodnota Oktéber zaciatku
29.10.2021 roka
Komodity: DBIQ Optimum Yield Diversified Commodity Index o o
Excess Return 450.4 2.9% 46.7%
Energie: DBIQ Optimum Yield Energy Index Excess Return 635,3 7,8% 69,0 %
Priemyselné kovy: DBIQ Optimum Yield Industrial Metals Index o o
Excess Return 233,5 3.0% 24.3%
Vzacne kovy: DBIQ Optimum Yield Precious Metals Index o e
Excess Return 155,3 2,9% 7.4 %
Polnohospodarske plodiny: DBIQ Diversified Agriculture Index o o
Excess Return 70.3 1.0% 20.6%
Ropa WTI 83,6 11,4 % 72,2 %
Ropa Brent 84,4 7.5% 62,9%
Zlato 1783,4 1,5% -6,1%
Striebro 23,9 7.8% -9,5%
Platina 1022,2 57% -4,7 %

Paladium 2004,1 4,8% -18,2%



DEVIZOVE TRHY

Dolar si v oktébri udrzal svoje predchadzajuce zisky a voci euru sa udrzal vacsinu
mesiaca pod 116 dolarovymi centmi, ked' sa globalne makroprostredie zhorsuje,
najma vplyvom niektorych docasnych protivetrov ako narusené dodavatelské
retazce, delta variant koronavirusu €i vyssie ceny energii, ¢im by mohla viac trpiet
Eurdpa ako Spojené Staty. Navyse Fed by v dosledku silnych inflacnych tlakov,
vy3ssich ako v eurozéne, mohol zacat skér zvySovat urokové sadzby ako ECB.
Rast cien komodit znamenal pokracovanie posiliovania mien krajin s vysokym
podielom komoditnych exportov, ako su rusky rubel, kanadsky dolar ¢i nérska

koruna.

Zatvaracia Od

hodnota Oktéber zaciatku

29.10. 2021 roka

EUR/USD 1,156 -0,2% -5,4%
EUR/GBP 0,845 -1,7% -5,5%
EUR/CHF 1,058 -1,9% -2,1%
EUR/RUB 81,943 -2,7% -9,6 %
EUR/CZK 25,646 1,2% -2,3%
EUR/HUF 360,230 0,2% -0,7%
EUR/PLN 4,611 0,0% 11%
EUR/JPY 131,770 2,2% 4,4%
EUR/CAD 1,432 -2,5% -7,9 %
EUR/NOK 9,760 -3,6 % -6,9%

EUR/SEK 9,932 -21% -1,2%
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Tento dokument predstavuje marketingové oznamenie J&T BANKY, a.s., podnikajdca na Gzemi Slovenskej republiky prostrednictvom
organizacnej zlozky J&T BANKA, a.s., pobocka zahrani¢nej banky (dalejlen"Banka"). Vzmysle ustanovenia § 73cainych sdvisiacich ustanoveni
zakona €. 566/2001Z.z. nebolo pripravené podla vseobecne zavaznych pravnych predpisov upravujicich nezavislost investicného prieskumu
a nevztahuje sa nan zakaz obchodovania pred jeho rozsirenim. Informdacie uvedené v tomto dokumente nie st investi¢énym poradenstvom
alebo osobnym odporicanim. Tento dokument nepredstavuje akikolvek ponuku uzavriet zmluvu. Investiéné moZnosti uvedené v tomto
dokumente nemusia byt vhodné alebo primerané pre urcitych konkrétnych investorov. Banka upozorfiuje, Zze 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 sU 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 celt investovant/obchodovand Ciastku. Banka neruciza spravnost a Gplnostinformacii 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 Statlt uvedenych fondov alebo kltcové informacie pre investorov.



