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Akciové trhy v septembri prerusili sedemmesacn rely.

Dlhopisové vynosy rastli pri o€akavani redukcie kvantitativneho uvolfovania.

Zlato stracalo v désledku rastu vynosovych kriviek a silnejSieho dolara.

Ropa najvyssie od jesene 2018, ked ponuka nestiha ozZivujicemu sa dopytu.

Dolar spevioval, ked Fed by mal byt prvou velkou centralnou bankou

zvysujlcou sadzby.

Akciové trhy vstupili v septembri do ko-
rekcie, ked na nich dominovala nervo-
zita zo spomalovania ozivovania global-
nej ekonomiky, redukcie kvantitativneho
uvolfovania centralnych bank, nelepSia-
cich sa problémov dodavatelskych retaz-
cov, ako aj vysokych cien energii.

Rast averzie voci riziku sa nepretavil
do rastu cien americkych ¢i nemeckych
Statnych dlhopisov. Ich vynosy sa postva-
li nahor, ked inflacia rastie rychlejSie
a’'ostane na zvysSenych arovniach dlhSie
oproti pdvodnym predpokladom. Navyse
klG€ové centralne banky zacinaju mat
viac jastrabi slovnik a signalizuja skoré
spomalenie tempa nakupu aktiv.

Kombinacia rastu dlhopisovych vynosov
pri stavkach na pokles monetarnej ako-
modacie a silnejSieho dolara vyustila do
poklesu cien zlata.

Ropa sa posunula na najvyssie trovne od
jesene 2008, pricom benchmark Brent
sa miestami obchodoval nad 8o dolarmi,
ked dopyt po nej systematicky rastie pri
ozivovani globalnej ekonomiky a raste
mobility, pricom ponuka je obmedzena
a zrychluje sa pokles komercnych zasob.
ZhorsSenie nalady na trhoch a signalizacia
Fedu o plane rychleho ukoncenia kvanti-
tativneho uvolfnovania s moznym prvym
zvySenim sadzieb uz v budicom roku sa
pretavili do posilnenia dolara.



AKCIOVE TRHY

V septembri sa po siedmich mesiacoch zastavila rely na hlavnych svetovych
akciovych trhoch. Deviaty mesiac tak nezostal ni¢ dlzny povesti mesiaca
s historicky najslabSou vykonnostou na Wall Street. Do centra diania trhov sa
dostala nervozita z toho, Ze globalne postcovidové ekonomické ozivenie dosiahlo
vrchol a v nasledujucich kvartaloch sa bude spomalovat, rovhako sa spomali
aj rast firemnych ziskov, pricom hlavné centralne banky coskoro zredukuju
menovlu akomodaciu, ¢o naznacili Fed aj ECB. Sucasne rastla neistota z toho, ze
narusené dodavatelské retazce by mohli sposobit vacsie protivetry v porovnani
s povodnymi predpokladmi a inflacia ostane na zvysSenych drovniach dlhSie, ¢o
bude podkopavat aj spotrebu domacnosti. Rely podrazili nohy aj obavy z vysokych
cien energii a dokonca ich nedostatku pocas zimy, Specialne v Eurépe. K slovu sa
opat prihlasili varovania o vysokych valuaciach, Specialne pri raste dlhopisovych
vynosov, ktoré su dolezitymi diskontnymi faktormi. Volty napatej atmosfére
kratkodobo zvysil aj vyvoj okolo ¢inskeho developerského giganta Evergrande,
ktorému hrozi default s dlhom okolo 300 miliard dolarov, a hoci by nemalo ist
o lehmanovsky moment so Sirokym preliatim nakazy do celého sveta, ide o jasny
dokaz vadnutia ¢inskej ekonomiky. Bykov na trhoch vyrusovala aj neschopnost
amerického Kongresu dohodnut sa na rozpocte na novy fiskalny rok a na zvyseni
dlhového stropu krajiny.

Akciové trhy - prehlad vykonnosti za september

Zatvaracia Od

hodnota September zacCiatku

30.9.2021 roka

Americké akcie: S&P 500 index 4307,5 -4,8% 14,7 %
Eurépske akcie: Euro STOXX 600 index 454,8 -3,4% 14,0 %
Cinske akcie: Shanghai Composite index 3568,2 0,7% 2,7%
Japonské akcie: Nikkei 225 index 29452,7 4,9% 7.3%
Ruské akcie: Micex index 4079,5 41% 24,0 %
Brazilske akcie: Bovespa index 110 979,1 -6,6 % -6,8 %
Indické akcie: Sensex index 59126,4 2,7% 23,8%
MSCI Developed World 3006,6 -4,3% 1,8 %

Akcie rozvijajucich sa trhov: MSCI Emerging Markets Index 1253,1 -4,2% -3,0%



DLHOPISOVE TRHY

Svetova ekonomika sice vykazuje jasné signaly zvolhovania ekonomického
rastu, no stale pojde o svizné a nadtrendové tempo. Zaroven sa zvysuju inflacné
projekcie a vyssie inflacné tlaky budi v ekonomike dIhsi ¢as oproti pdvodnym
predpokladom, ¢o do istej miery zacina znervéznovat aj centralne banky. Viaceré
systémovo ddlezité z nich sa prezentovali holubi¢im slovnikom a ECB a Fed
sa chystaju redukovat tempo nakupu aktiv v ramci kvantitativneho uvolfiovania.
Fed na ostatnom zasadnuti dokonca naznacil, ze kvantitativhe uvolfovanie by
mohol ukoncit v polovici budiceho roka a na jeho konci by mohol uz prvykrat od
koronasoku zvysit sadzby, priCom trhy ¢akali pomalSie kroky redukcie menovej
akomodacie. Vysledkom tohto mixu faktorov bol posun vynosovych kriviek
statnych dlhopisov nahor priraste ich strmosti. To sa odzrkadlilo aj v poklese cien
podnikovych dlhopisov.

Dlhopisové trhy - prehlad vykonnosti za september

Zatvaracia Od
hodnota September zacCiatku
30.9.2021 roka
Eurépske vladne dlhqplsy so splatnostou nad 1 rok: 254.8 12% 2.9%
Bloomberg/Barclays index
Vladne dlhopisy USA §o splatnostou nad 1 rok: 24955 1% 2.5%
Bloomberg/ Barclays index
Statne dlhopisy rpzvuamach sa krajin: . 630.7 23% 1.8%
JPMorgan Emerging Markets Bond Index EMBI Global Core
Korporatne dlhopisy investic¢ny stupen:
-1,3% -1,8%
iBoxx Dollar Liquid Investment Grade Index 3488 13 1.8
Korporatne dlhopisy Spekulativny stupen:
. Lo . , -0,2% 7%
iBoxx Dollar Liquid High Yield Index 330,0 0 3.7
Nemecké statne dlhopisy so splatnostou nad 1rok: 235.7 5% 2.9%

Bloomberg/Barclays index



KOMODITNE TRHY

Ropa sa posunula v priebehu septembra na najvyssie urovne od jesene 2018,
pricom benchmark Brent sa miestami obchodoval nad 8o dolarmi za barel
aseveroamericka WTI prekrocila7s-dolarovi métu. Stal za tym rychlo sa oZivujuci
dopyt po komodite pri rasticej mobilite po tom, ako koronavirus v systémovo
dolezitych ekonomikach vo svete po lethom intermezze ustupuje a dochadza
k rychlemu poklesu zasob, ked ponuka zaostava za dopytom. Okrem obmedzeni
produkcie kartelu OPEC+, ktory len pomaly zvy3Suje tazbu, boli protivetrami
ponukovej strany hurikany Ida a Nicholas v Mexickom zalive, ktoré sposobili
odstavky viacerych ploSin. Zlato stratilo tri percenta a koncilo pod 1760 dolarmi,
kam ho poslal posun dlhopisovych vynosovych kriviek nahor pri ocakavani
znizenia tempa kvantitativneho uvolfiovania Fedu a ECB a jastrabi slovnik inych
centralnych bank. Minusom pre zlty kov bolo aj posilnenie dolara na devizovych
trhoch.

Komoditné trhy - prehlad vykonnosti za september

Zatvaracia Od
hodnota September zaciatku
30.9.2021 roka
Komodity: DBIQ Optimum Yield Diversified Commodity Index o o
Excess Return 425.2 >.1% 38,4 %
Energie: DBIQ Optimum Yield Energy Index Excess Return 589,3 9,1% 56,8 %
Priemyselné kovy: DBIQ Optimum Yield Industrial Metals Index Ao o
Excess Return 226.8 0.7% 20.7%
Vzacne kovy: DBIQ Optimum Yield Precious Metals Index A ao B o
Excess Return 150,9 4,4% 10,0 %
Polnohospodarske plodiny: DBIQ Diversified Agriculture Index Ao o
Excess Return 69.6 0.1% 19.3%
Ropa WTI 75,0 9,5% 54,6 %
Ropa Brent 78,5 7,6 % 51,6 %
Zlato 1757,0 -3,1% -7,4 %
Striebro 22,2 -7,2% -16,0 %
Platina 967,4 -4,8% -9,8%

Paladium 1913,0 -22,6 % -21,9%



DEVIZOVE TRHY

Dolar pokracoval v septembri v lethom posiliiovani voci ko3u hlavnych svetovych
mien az k 12-mesac¢nym maximam. Vzajomny vymenny kurz eura voci dolaru
klesol pod 116 dolarovych centov na najnizSiu droven od jdla 2020. Americkej
mene dodavala silu jednak zvySena averzia voci riziku na trhoch a jednak stavky
na to, Ze Fed by mohol byt prvou centralnou bankou z velkej Stvorky systémovo
najdolezitejsich, ktory by mohol zvysit (rokové sadzby, a to uz koncom budticeho
roka, ked by mal aj rychlejsie, ako ¢akal, trh ukoncit kvantitativne uvolfiovanie.

Devizové trhy - prehlad vykonnosti za september

Zatvaracia Od

hodnota September zaciatku

30.9.2021 roka

EUR/USD 1,158 -1,9% -5,2%
EUR/GBP 0,859 0,1% -3,9%
EUR/CHF 1,079 -0,2% -0,2%
EUR/RUB 84,208 -2,9% -71%
EUR/CZK 25,343 -0,3% -3,4%
EUR/HUF 359,400 3,0% -0,9%
EUR/PLN 4,610 1,9% 11%
EUR/JPY 128,880 -0,8% 2,1%
EUR/CAD 1,468 -1,4 % -5,5%
EUR/NOK 10,130 -1,4 % -3,3%

EUR/SEK 10,144 -0,4% 0,9%
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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 stvisiacich ustanoveni
zakona ¢. 566/2001Z.z. nebolo pripravené podla vieobecne zavaznych pravnych predpisov upravujicich nezavislost investi¢ného prieskumu
a nevztahuje sa nan zakaz obchodovania pred jeho rozsirenim. Informacie uvedené v tomto dokumente nie s investiénym 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 upozoriiuje, Ze v ramci oznameni nebol

izohladneny cielovy trh - mdZete 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 s spojené aj rizika a ich doterajsi vynos nie je

zarukou buducich vynosov. Hodnota investicie a/alebo obchodov ako aj vynos z nich moZzu stipat alebo klesat, o znamend, Ze investor
nemusidostat spat celt investovant/obchodovant €iastku. Banka neruciza spravnost a Gplnost informaciiuvedenych 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 klt€ové informacie pre investorov.



