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V posledny mesiac roka 2022 sa na
akciové trhy vratila skepsa, ked' sa
k obavam z prichodu recesie na oba
brehy Atlantického oceana pridal
pomerne ostry jastrabi postoj cen-
tralnych bank, ¢o Uplne zatienilo
Coraz presvedcivejsSie signaly zvol-

novania inflaénych tlakov.

Slovnik centrdlnych bank o potrebe
pokradovania v utahovani meno-
vopolitickych oprat smerom k este
vacsej restrikcii a nutnosti v nej

nejaky cas zotrvat posuvali v zave-

re roka nahor dlhopisové vynosy
napriek zoslabovaniu inflac¢nych tla-
kov.

Ropa koncila v decembri na medzi-
mesacnej baze bezo zmeny, hoci
najskor klesla na 11-mesacné mini-
ma s cenou WTI tesne nad 70-do-
larovou métou pri raste ocakavani
vyrazného spomalenia Ci aZ recesie
vyznamnych svetovych ekonomik.
Straty vSak zmazala, k comu pomoh-
la relaxacia politiky nulovej toleran-
cie covidu-19 v Cine.

Zlato sa dostalo v 12. mesiaci roka
nad 1 800-dolarovd métu, k comu
mu prispelo dalSie oslabenie dolara,
zisky vSak limitoval odraz americ-
kych dlhopisovych vynosov.

Euro pokracovalo v decembri treti
mesiac po sebe v gradualnom posil-
novani voci doldru a dostalo sa na
Sestmesacné maxima. I1Slo najma
o reakciu na pokles pravdepodob-
nosti ¢ierneho scenara nedostatku
plynu v Eurdpe pocas zimy, ked jeho

ceny systematicky klesaju.
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Akciové trhy

Akcie pod tlakom pre kombinaciu rastu strachu z recesie

a jastrabosti centralnych bank.

Akciové trhy — prehlad vykonnosti za december

Hlavné svetové akciové trhy sa do-
stali v decembri po dvojmesacnej
rely opat pod predajny tlak, ktory
vyustil do 5,9- percentného po-
klesu Sirokého amerického indexu
S&P 500 pri 3,4- percentnej stra-
te paneurdpskeho indexu STOXX
600 a 1,6- percentného poklesu
emerging trhov meranych indexom
MSCI Emerging Markets. Nedavny
optimizmus z Coraz presvedcivejsie
spomalujlicej sa inflacie zatienili
rastice obavy z prichodu recesie
do vyspelych ekonomik, ¢o by zna-
menalo aj vyraznu ziskovu recesiu
a dalsi pokles valuacii. Navyse skep-
sa trhovych hracov rastla, ked' via-
ceré centralne banky na cele s Fe-
dom a ECB na svojich zasadnutiach
dorucili dalSie zvySenie sadzieb
a signalizovali pokra¢ovanie utaho-
vania menovopolitickych oprat na-
znacujuc v jastrabom duchu, Ze su
ochotné obetovat ekonomicky rast
na Ukor skrotenia inflacie.

Eurdpske akcie: Euro STOXX 600 index

Japonské akcie: Nikkei 225 index

Brazilske akcie: Bovespa index

MSCI Developed World

Zatvaracia hodnota 30. 12. 2022

424,9

26 094,5

109 734,6

2602,7

December Od zaciatku roka
-3,4% -12,9%
-6,7 % -9,4%
-2,4% 4,7 %
-4,3% -19,5 %
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DIhopisové trhy

Rast dlhopisovych vynosov ako reakcia na jastrabi slovnik

centralnych bank.

Vynosy na dlhopisovych trhoch sa
v decembri vyrazne odrazili, ked
10-ro¢ny americky benchmark na-
rastol radovo o 30 bazickych bodov
k 3,9 percentam pri raste 10-rocné-
ho nemeckého vynosu aZz o vyse 50
bazickych bodov nad 2,5 percenta.
ISlo o reakciu na kroky centralnych
bank, kde Fed aj ECB sice podla
ocakavani dorucili zvySenie sadzieb
0 50 bazickych bodov, ¢o je spomale-
nie zo 75-bodového tempa, no zéro-

ven sa prezentovali (a to plati najma
o ECB) pomerne jastrabim posto-
jom. Ten hovoril o potrebe dalSie-
ho utahovania menovej politiky
a ponechani sadzieb v restriktivnom
pasme po nejaky cas s cielom boja
proti inflacii. Specialne ECB potrebo-
vala aj ukotvit inflaéné ocakavania
s ciefom obnovit svoju poskodent
kredibilitu. Jednoducho centralnym
bankdm sa nepacilo jesenné zlep-
Senie financnych podmienok s po-

Dlhopisové trhy — prehlad vykonnosti za december

klesom trhovych urokovych sadzieb
z multiroénych maxim (k c¢omu
prispel aj rast nervozity z ekonomic-
kého spomalovania spolu s pokle-
som inflacnych tlakov), ktoré sa na-
sledne vyrazne vzdialili od predstav
termindlnych uUrovni cyklu zvyso-
vania sadzieb. Zvysena averzia voci
riziku zaroven znamenala aj rozsire-
nie rizikovych prirazok podnikovych
dlhopisov.

Zatvdracia hodnota 30. 12. 2022

Vladne dlhopisy USA so splatnostou nad 1 rok:

Bloomberg/Barclays index

Korporatne dlhopisy investicny stupen:
iBoxx Dollar Liquid Investment Grade Index

Nemecké Statne dlhopisy so splatnostou nad 1 rok:

Bloomberg/Barclays index

2188,4

287,1

194,2

December Od zaciatku roka
-0,5% -12,5%
-0,8 % -17,9 %
-4,3 % -17,8 %
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Komoditné trhy

Ropa ako na horskej drahe, ked obavy z recesie vystriedala

nadej po uvolneni cinskej politiky nulovej tolerancie covidu-19.

Zlato sa dostalo v 12. mesiaci roka
nad 1 800-dolarovi métu, k comu
mu pomohlo dalSie oslabenie dola-
ra, zisky vSak limitoval odraz ame-
rickych dlhopisovych vynosov ako
vysledok jastrabieho slovnika cen-
tralnych bank. Ropa sice na mesac-
nej baze stagnovala, no v priebehu
mesiaca predviedla najskoér pad o 15
percent a WTI sa priblizila k 70-do-
larovej méte, aby nasledne straty
vymazala. Za poklesom stal najma

rast obdv z decelerdcie globdlnej
ekonomiky zvySeny aj o novu masiv-
nu vinu koronavirusu v Cine. K tomu
sa pridal aj fakt, Ze mnohé krajiny
EU sa pred zadiatkom embarga na
dovoz ruskej ropy po mori predzaso-
bili. Minusom bola aj skutoénost, Ze
strop na cenu ruskej ropy stanoveny
Zapadom s cieflom ekonomicky po-
$kodit Kremel bol nastaveny vysoko
nad jej vtedajsie Urovne, €o zniZova-
lo riziko disrupcii jej dodavok. Jed-

Komoditné trhy — prehlad vykonnosti za december

noducho obchodnici predpokladali,
Ze dopytovo-ponukova nerovnova-
ha nebude aZ taka velka. Od druhej
polovice decembra v3ak komodita
straty vymazala, WTI sa vratila nad
80 dolarov a Brent nad 85 dolarov,
k comu pomohli ¢inske kroky sme-
rujuce k uvolneniu politiky nulovej
tolerancie koronavirusu, ako aj uve-
domenie si obchodnikov, Ze ruské
ropné embargo bude predstavovat
urcité komplikacie.

Energie: DBIQ Optimum Yield Energy Index Excess Return

Zatvaracia hodnota 30. 12. 2022

789,5

Vzacne kovy: DBIQ Optimum Yield Precious Metals Index Excess

Return

Ropa WTI

Zlato

Platina

153,6

80,3

1824,0

1074,3

December Od zacdiatku roka
-5,8% 32,7%
4,9% -2,5%
-0,4 % 6,7 %
3,1% -0,3%
3,6 % 10,9 %
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Devizoveé trhy

Euro na Sestmesaénych maximach vocéi dolaru pre zlepSovanie situacie

na eurdpskom trhu s plynom a elektrinou.

Dolar pokracoval v priebehu decem-
bra v oslabovani voci kosu hlavnych
svetovych mien, ked' dolarovy index
klesol na Sestmesacné minimd a kurz
eura vyskocil nad 107 dolarovych
centov. Dolar oslaboval fakt, Ze jas-

trabost slovnika Fedu nie je pre trhy
v zasade prekvapenim na rozdiel od
ECB, ktorej jastrabost na jej ostat-
nom zasadnuti dokonca narastla.
Plusom pre spolo¢nd menu eurozoé-
ny bolo zlepSovanie situacie na trhu

s energiami so znacnym poklesom
(nielen spotovych) cien plynu a na-
sledne aj elektriny. Cierne scenére
plynovej krizy v Eurépe pocas zimy
nehrozia, ¢o zniZuje pravdepodob-
nost prichodu hlbokej recesie.

Devizové trhy — prehlad vykonnosti za december

EUR/USD
EUR/GBP
EUR/CHF
EUR/RUB
EUR/CZK

EUR/HUF
EUR/PLN

EUR/IPY

EUR/CAD
EUR/NOK

EUR/SEK

Zatvaracia hodnota 30. 12. 2022

1,071

0,885

0,990

79,226

24,164

399,640

4,685

140,410

1,451

10,499

11,160

December Od zaciatku roka
2,9% -5,8%
2,6 % 52%
0,6 % -4,6 %

24,3 % -73%
-0,8 % -2,9%
-23% 8,2%
0,3% 2,1%
-23% 7,3%
3,9% 0,9 %
2,5% 4,7 %
2,2% 8,4 %
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Tento dokument predstavuje marketingové oznamenie J&T BANKY, a.s., podnikajlcej 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 vseobecne zavaznych pravnych predpisov upravujucich nezavislost investicného prieskumu a nevztahuje sa nan 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 upozoriuje, Ze v ramci oznameni nebol zohladneny cielovy trh - moZete sa nachadzat
mimo cielového trhu ¢i dokonca v negativnom cielovom trhu uvedenych investic¢nych nastrojov. Majte, prosim, na zreteli, Ze najma s investovanim
asobchodmisfinancényminastrojmi s spojené ajrizika a ich doterajsivynos nie je zarukou buddcich 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 mozu sa
menit. Tento dokument ma iba informacny charakter a nenahradzuje statdt uvedenych fondov alebo klticové informacie pre investorov.



