JET BANKA (X kVesricie

NAJDOLEZITEJSIE

UDALOSTI

FINANCNYCH

TRHOV

Americké akciové trhy nedokazali v juni benefitovat z ustu-
pujuceho geopolitického napétia a z padu cien ropy po pod-
pisani memoranda o porozumeni medzi Spojenymi $tatmi a
Irdanom, ktoré ddva dobry zaklad na trvalé ukoncenie kon-
fliktu na Blizkom vychode. Hlavhym faktorom, ktory nega-

tivne vplyval na Wall Street, bol pad cien hyperskalerov, ked’

sa do popredia opat dostavali otazniky nad ich schopnostou
monetizovat velké kapitalové vydavky na budovanie infra-
Struktury okolo umelej inteligencie, co stiahlo nadol aj nie-
ktoré velké polovodic¢ové firmy. Eurépske akcie sa odrazili na
rekordné urovne, ked' profitovali z nizsich cien ropy, ktoré
budu znamenat mensi protivietor pre ekonomiku regionu.

Dlhé konce vynosovych kriviek na oboch brehoch Atlantic-
kého ocedna klesali, ked reagovali na vyrazny pokles cien
ropy, ktory bude znizovat inflacné tlaky. Kratke konce vsak
ostali na vyvysSenych drovniach. ECB dorucila prvé zvysenie
urokovych sadzieb od roku 2023 a jej predstavitelia sa pre-
zentovali relativne jastrabim slovnikom, ktory naznacoval,
ze by mohla dorucit este jeden ,hike” do konca roka pre
obavy z druhotnych ucinkov energetického Soku konfliktu
na Blizkom vychode. Navyse Fed sice nezmenil nastavenie
menovej politiky, no signalizoval, Ze je pripraveny ju sprisnit,
ked'sa inflacia pohybuje uz dlho nad cielovou Uroviou cen-
tralnej banky.

Zlato klesalo Stvrty mesiac v rade a spadlo k hranici 4 000
doldrov na najnizsie Urovne od novembra 2025, ked' rea-
govalo na stale relativne vysoké dlhopisové vynosy USA a
ocakavania, Zze Fed by mohol do konca roka zvysit zakladné
urokové sadzby pre zvysSené inflacné tlaky a relativnu odol-
nost lokalnej ekonomiky, ¢o sa nasledne pretavilo aj do po-
silnenia doldra.

Ropa pokracovala v priebehu celého juna v poklese, az sa
napokon dostala na Urovne spred vypuknutia konfliktu na
Blizkom vychode. Obchodnici konstantne ocakdvali diplo-
matické ukoncenie iranskej vojny, comu dava velku prav-
depodobnost podpis memoranda o porozumeni medzi
Teheranom a Washingtonom, ¢o viedlo aj k otvoreniu Hor-
muzského prielivu. Vyraznym faktorom, ktory prispieval
k nizsim cendm ropy, bol aj pokracujuci nizky import ropy
Cinou a jej rekordné americké exporty.

Dolar sa voci kosu hlavnych svetovych mien posunul na
najsilnejsie Urovne od aprila 2025 a voci euru sa dostal na
12-mesacné maxima, ked trh prehodnotil o¢akdvania dal-
Sich krokov Fedu smerom k prisnejsej menovej politike. Pro-
dolarovym faktorom boli aj signaly robustnosti americkej
ekonomiky nadalej dopovanej rozmachom umelej inteligen-
cie.



Vlajkovy americky akciovy index S&P 500 zaknihoval
stratovy jun, ked ho nadol stahovali hyperskdaleri.

JUN 2026

Siroky americky akciovy index S&P 500 hned'v Uvode
juna prepisal historické maxima podobne ako techno-
logicky index Nasdag Composite, nasledne vsak v nich
nastal Ustup a vyber ziskov po dychbericej dvojme-
sacnej rely, ktora sa zacala na sklonku marca. Indexy
tlacili nadol najma Big Tech hyperskaleri spati s budo-
vanim datovych centier. Medzi obchodnikov sa vratili
urcité pochybnosti, i sa velké investicie do budovania
infrastruktury okolo umelej inteligencie vratia. Vy-
davky su realizované dnes a pripadné nejasné prijmy
sa ukadzu aZz v bududcnosti, pricom trh zapocitava(l)
dokonaly scenar rychleho prijatia umelej inteligencie
v ekonomike s trvale rastucimi prijmami Big Tech fi-
riem a vysokymi marzami, ked im sotva bude niekto
konkurovat. Existuju vsak prvé znepokojivé signaly, Ze
realita by mohla byt odlisnd. Mnoho ekonomickych
subjektov zacalo racionalizovat vydavky na umeld in-
teligenciu a vo va¢Som sa obracaju na lacné, no stale
kvalitné ¢inske modely, ktoré su dostatocne dobré na
vacsinu uloh. Inak povedané, mnohé tokeny spotrebo-
vavané v budicnosti nemusia pochadzat z najpokro-
Cilejsich americkych modelov, ale z vychodnych, kde
umeld inteligenciu mozno vyvijat za zlomok zapad-
nych nakladov. Uz dnes Silicon Data LLM Token Expan-
diture index, ktory ukazuje, kolko trh plati v priemere
za tokeny, klesa. To by mohlo viest k uvedomeniu, ze
hyperskaleri prestrelili investicie a desStruujud hodno-
tu pre akciondrov a frontier modely od OpenAl alebo
Anthropicu nemusia mat takd cenovu silu. Obavy, Ze
kapitalové investicie hyperskalerov by mohli byt Skr-
tané, stahovali so sebou aj vybranych dodavatelov
infrastruktury ako napriklad cipového krala Nvidiu.
Urcité znepokojenie medzi investormi spésobovala aj
skutocnost, Ze investicie hyperskalerov su financované
spalovanim vsetkej hotovosti, emisiou dlhu a dokonca
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aj emisiou nového akciového kapitalu, ¢o realizoval Al-
phabet, ¢o znamena riedenie existujucich akciondrov,
pricom spatné odkupy akcii su vyrazne redukované.

Okrem toho rastlca Sanca na trvaly mier na Blizkom
vychode podporovala odklon od americkych techno-
logickych akcii okolo umelej inteligencie, ktoré boli
z istého hladiska vnimané ako bezpecny pristav, ked’
sa rozmach umelej inteligencie vnimal ako sekularny
a imunny voci makroekonomickych turbulencidam a
otaznikom okolo vojny v Irdne. Jednoducho ¢ast in-
vestorov vychadzala z toho, Ze ak memorandum o po-
rozumeni medzi Washingtonom a Teherdnom vyusti
do urovnania konfliktu, bude to z relativneho hladiska
znamenat zhorsenie atraktivity Wall Street a zlepSenie
prospektov ekonomického rastu v ostatnych castiach
sveta, najma v Eurépe a v Azii, ako ¢istych dovozcov
energii s velkou expoziciu voci Perzskému zalivu. To
ich motivovalo redukovat vyvysenu kapitalovi expo-
ziciu voci bohato nacenenym technologickym titulom
smerom k hodnotovym a cyklickym sektorom aj mimo
Spojenych Statov s viac atraktivnym ocenenim. Aj pre-
to eurdpske akcie prelamovali v priebehu juna histo-
rické maxima.

Dal$im faktorom, ktory obmedzoval rast Wall Street,
bol rast o¢akavani, Ze Fed bude sprisnovat menovu po-
litiku, ¢o naznacoval na junovom zasadnuti prostred-
nictvom projekcii v dot- plot grafe, pricom prejav jeho
nového $éfa Kevina Warsha bol vnimany ako jastrabi,
ked vyjadroval nespokojnost nad tym, ze inflacia sa uz
niekolko rokov pohybuje nad dvojpercentnym cielom.
Vyssie uroky ako délezity diskontny faktor tlacili nadol
valuacie Big Tech firiem ako aktiv s ,,dlhou duraciou”.

JSTBANKA 2



JUN 2026

Celkovo vsak boli straty Sirokého indexu S&P 500 za
jun nizke, na urovni 1,1 percenta, ked bolo vidno rota-
ciu kapitalu v ramci sektorov od technoldgii a energii
(ktoré klesali pre pokles cien ropy) smerom k priemys-
lu, zdravotnictvu, finanénému sektoru ¢i utilitam. To
pomohlo bluechipsovému indexu Dow Jones, ktory
sa posunul na nové historické maxima, ked' si pripisal
2,5 percenta. Naopak, technologicky index Nasdaq

AKCIOVE

TRHY

Composite stratil vySe 2,5 percenta, ked velkolepd
sedmicka hyperskalerov stratila agregatne takmer 10
percent. Napriek obavam z monetizacie vydavkov na
budovanie infrastruktiury okolo umelej inteligencie si
vsak Philly Semiconductor index mapujuci polovodico-
vé firmy pripisal viac ako 11-percentny zisk a posunul
sa na nové historické maxima.

AKCIOVE TRHY — PREHLAD VYKONNOSTI ZA JUN

Americké akcie: S&P 500 index
Eurdpske akcie: Euro STOXX 600 index
Cinske akcie: Shanghai Composite index
Japonskeé akcie: Nikkei 225 index
Brazilske akcie: Bovespa index

Indické akcie: Sensex index

MSCI Developed World

Akcie rozvijajucich sa trhov: MSCI Emerging Markets Index

Zatvaracia hodnota 30.6. 2026 Jun  Od zaciatku roka
7499,4 -1,1% 9,6 %

641,7 2,5% 8,4 %

4094,4 0,6 % 3,2%

70 062,3 5,6 % 39,2 %

172 024,1 -1,0 % 6,8 %

76 478,7 23% -10,3 %

4 825,5 -0,8% 8,9 %

1722,9 -1,7 % 22,7 %
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DIhé konce dlhopisovych vynosovych kriviek na oboch brehoch
Atlantiku klesali pre pokles cien ropy, no kratke sa drzali vysSie
pre jastrabi slovnik centrdlnych bdnk.
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Klesajuce ceny ropy a rastuce prospekty toho, Ze kon-
flikt na Blizkom vychode by mohol mat diplomatické
rieSenie, ¢o by malo zniZovat inflacné tlaky v global-
nej ekonomike, sa pretavili do urcitého poklesu dlhych
koncov vynosovych kriviek na oboch brehoch Atlanti-
ku, hoci celkovo sa nachddzaju na stale pomerne vyso-
kych drovniach.

Ved americky 10-ro¢ny vynos sa nachadza stéle v bliz-
kosti 4,5 percenta, o je podstatne vyssie ako pred za-
iatkom konfliktu. Ciasto¢ne je za tym aj ocakavanie,
Ze Fed bude sprisfiovat menovu politiku, ako aj navrat
fokusu trhu ku kritickému stavu americkych verejnych
financii a tazko predvidatelnému establishmentu,
ktory je z politického hladiska vnimany ako ten, ktory
utrpel porazku v Irane, ¢o bude znamenat pokles geo-
politického vplyvu vo svete, ktory bude viac fragmen-
tovany.

Kratky koniec americkej vynosovej krivky sa posuval
mierne nahor pri dvojrocnej splatnosti v priebehu me-
siaca zo 4,0 percenta nad 4,2 percenta, kde sa prejavil
efekt jastrabo vnimaného junového zasadnutia Fedu,
ktory sice nastavenie menovej politiky nezmenil, no
vysielal signdly, Ze by ju mohol sprisnit, ked posunul
inflatné projekcie nahor a novy $éf Fedu Kevin Warsh
sa prezentoval jastrabim postojom.
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Desatro¢ny nemecky vynos poklesol len mierne na
2,85 percenta z 2,95 percenta z konca maja, ked' sa
obchodnici viac sustredovali na ofakdvané velké za-
dlZovanie krajiny pre investicie do infrastruktury a na
zbrojenie ako na radikalny pokles cien ropy. Kratky
koniec nemeckej vynosovej krivky stagnoval okolo 2,5
percenta pri dvojro¢nej splatnosti, ked ECB v juni prvy-
krat od roku 2023 zvysila zakladné Urokové sadzby pre
obavy z druhotnych Gcinkov energetického Soku kon-
fliktu na Blizkom vychode. MébZe to znamenat, Ze by
mohla dorucit este jeden , hike” o 25 bazickych bodov
do konca roka, ¢o je uz zapocitané v trhu.
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DLHOPISOVE TRHY — PREHLAD VYKONNOSTI ZA JUN

Zatvaracia hodnota 30.6. 2026

Eurdpske vlddne dlhopisy so splatnostou nad 1 rok:

22

Bloomberg/Barclays index 9,6
Vlddne dlhopisy USA so splatnostou nad 1 rok:

. 2441,7
Bloomberg/ Barclays index
Statne dlhopisy rozvijajucich sa krajin: 706.7
JPMorgan Emerging Markets Bond Index EMBi Global Core !
Korporatne dlhopisy investicny stupen: 346.1
iBoxx Dollar Liquid Investment Grade Index !
Korporatne dlhopisy Spekulativny stupen: 400.8
iBoxx Dollar Liquid High Yield Index !
Nemecké statne dlhopisy so splatnostou nad 1 rok: 205.1

Bloomberg/Barclays index
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0,4 %

0,3%

0,8%

0,1%

0,2%

0,6 %

Od zaciatku roka

1,2%

0,3 %

2,6 %

0,8 %

1,8%

1,1%



Podpis memoranda o porozumeni medzi USA a Irdnom
znamenal ndvrat cien ropy na urovne spred vypuknutia

konfliktu na Blizkom vychode.

Ropa pokracovala v priebehu celého juna v poklese,
ktory presiahol az 20 percent, ¢o ju posunulo tesne
nad 70-dolarovd hranicu. Komodita koncila mesiac
v zasade okolo uUrovne bezprostredne pred vypuk-
nutim vojny na Blizkom vychode. V Uvode mesiaca
obchodnici konstantne ocakavali diplomatické ukon-
¢enie konfliktu na Blizkom vychode, ¢o podporovalo
predajné tlaky, hoci na trhy prichadzali protichodné
spravy o pokroku v rokovaniach. Okrem toho sa ob-
javovali spravy, Ze pocet tankerov, ktoré prepldvali
cez Hormuzsky prieliv, je vyssi, ako hovoria oficidlne
Statistiky, a ocividne sa niektori prepravcovia museli
dohodnt s Irdnom aj so Spojenymi Statmi. Silnym fak-
torom ostaval pritom rast amerického exportu ropy a
ropnych produktov na historické maxima, ako aj vyraz-
né obmedzenie ¢inskych dovozov komodity. Napokon
v polovici mesiaca bola dosiahnutd dohoda medzi Ira-
nom a USA na texte memoranda o porozumeni, ktoré
znamenalo odblokovanie Hormuzského prielivu, od-
sankcionovanie irdnskej ropy a ktoré dava priestor na
diplomatické dosiahnutie trvalého mieru na Blizkom
vychode. Obchodnici kalkulovali, Ze trvald dohoda na
ukonéeni konfliktu je len formaélnou zéleZitostou, ¢o
zintenzivnilo straty komodity. Specidlne, ked sa zacalo
ukazovat, Zze normalizécia celého energetického kom-
plexu v Perzskom zélive vratane tankerovej logistiky
do stavu spred vojny by sa mohla podarit podstatne
rychlejSie oproti pévodnym predpokladom. Trhovi
hraci preto zacali kalkulovat s bohato zasobenym tr-
hom, najma ked' stale pokracuje ¢erpanie americkych
strategickych ropnych rezerv a ¢inske importy ropy
ostavaju stdle znizené.
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Zlato klesalo 3tvrty mesiac v rade a spadlo k hranici
4 000 dolarov (pricom miestami sa pohybovalo aj pod
agovalo na stale relativne vysoké dlhopisové vynosy
Spojenych Statov a ocakavania, Ze Fed by mohol do
konca roka zvysit zakladné Urokové sadzby alebo ich
drzat na suc¢asnej mierne restriktivnej Grovni dlhsi ¢as.
Americka centrdlna banka sa obava vyssich inflacnych
tlakov pre robustnost miestnej ekonomiky a solidny
trh prace. Derivatovy trh preto kalkuluje s priblizne
1,5 zvysSeniami sadzieb Fedu do konca roka, kym pred
mesiacom daval len 50-percentnu Sancu na 25-bodo-
vy ,hike”. Inflaéné ocakavania maju pritom tendenciu
klesat po odblokovani Hormuzského prielivu, ¢o zna-
mena rast redlnych sadzieb, ¢o je jeden z najvacsich
nepriatelov Zltého kovu.
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KOMODITNE
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KOMODITNE TRHY — PREHLAD VYKONNOSTI ZA JUN

Zatvaracia hodnota 30.6. 2026 Jun Od zaciatku roka
Komodity: DBIQ Optimum Yield Diversified Commodity Index Excess Return 562,8 -9,6 % 17,3 %
Energie: DBIQ Optimum Yield Energy Index Excess Return 913,8 -12,7 % 47,4 %
Priemyselné kovy: DBIQ Optimum Yield Industrial Metals Index Excess Return 265,2 -7,4 % 3,8%
Vzacne kovy: DBIQ Optimum Yield Precious Metals Index Excess Return 290,4 -14,3 % -11,4 %
Polnohospodarske plodiny: DBIQ Diversified Agriculture Index Excess Return 96,4 22% 32%
Ropa WTI 69,5 -20,4 % 21,0%
Ropa Brent 72,9 -20,8 % 19,8 %
Zlato 4.008,0 -11,7 % 7,2%
Striebro 58,6 -22,2% -18,2 %
Platina 1552,5 -19,1% -24,7 %
Paladium 1212,1 -10,9 % -25,2 %
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Doldr sa posilnil voCi koSu hlavnych svetovych mien
na najsilnejsie urovne od aprila 2025, ked' Fed signalizuje
sprisnovanie menovej politiky.

R TRHY

Dolar sa voci koSu hlavnych svetovych mien upevnil na
najsilnejsie Urovne od aprila 2025 a voci euru sa dostal
na 12-mesacné maxima k hranici 114 centov, ked ob-
chodnici prehodnotili o¢akavania dalSich krokov Fedu
smerom k prisnejSej menovej politike. A to vzhfadom
na jastrabiu komunikaciu banky po jej jinovom zasad-
nuti. Prodolarovym faktorom boli aj signdly robustnos-
ti americkej ekonomiky nadalej dopovanej rozmachom
umelej inteligencie. To zvysilo Urokovy diferencial na
kratkom konci vynosovej krivky viac v prospech dolara,
ktory z toho nasledne benefitoval. Jednoducho dolar
aktualne ponuka pomerne atraktivny urokovy vynos
a solidny makrofundament. Aj preto sa posilnil voci
jenu na 40-ro¢né maxima nad 162 jenov za dolar, ked'
japonskd menu nedokazalo podporit ani zvysenie za-
kladnych sadzieb Bank of Japan.

DEViZOVE TRHY — PREHLAD VYKONNOSTI ZA JUN

Zatvéracia hodnota 30.6. 2026 Jun  Od zaciatku roka
EUR/USD 1,142 -2,0% -2,8%
EUR/GBP 0,861 -0,6 % -1,2%
EUR/CHF 0,923 1,4 % -0,8 %
EUR/RUB 89,666 8,4 % -4,2 %
EUR/CZK 24,269 -0,1% 0,4 %
EUR/HUF 355,650 0,5 % -7,5%
EUR/PLN 4,299 1,6 % 2,0%
EUR/JPY 185,680 0,0 % 0,9 %
EUR/CAD 1,621 0,8 % 0,6 %
EUR/NOK 11,312 4,9 % -4,5 %
EUR/SEK 11,081 2,8% 2,4%
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JE&T BANKA

EXPERT
NA INVESTICIE

Tento dokument predstavuje marketingové oznamenie J&T BANKY, a.s., podnikajicej na Gzemi Slovenskej republiky prostrednictvom organizacnej
zlozky J&T BANKA, a.s., pobocka zahrani¢nej banky (dalej len ,Banka”). V zmysle ustanovenia § 73c a inych sdvisiacich ustanoveni zakona €. 566/2001 Z.
z. nebolo pripravené podla vseobecne zavaznych pravnych predpisov upravujicich nezavislost investicného prieskumu a nevztahuje sa nan zakaz
obchodovania pred jeho rozSirenim. Informdcie uvedené v tomto dokumente nie si investicnym poradenstvom alebo osobnym odpordcanim.
Tento dokument nepredstavuje akukolvek 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 - modZete sa nachadzat
mimo cielového trhu ¢i dokonca v negativnom ciefovom trhu uvedenych investicnych nastrojov. Majte, prosim, na zreteli, ze najma s investovanim
a s obchodmi s finanénymi nastrojmi st spojené aj rizika a ich doterajsi vynos nie je zarukou buducich vynosov. Hodnota investicie a/alebo obchodov, ako aj
vynos z nich mozu stlpat alebo klesat, co znamena, Ze investor nemusi dostat spat celt investovanui/obchodovani sumu. Banka neruci za spravnost a Gplnost
informacii uvedenych v tomto dokumente. Informacie uvedené v tomto dokumente boli platné v ¢ase jeho odoslania a m6zu sa menit. Tento dokument ma
iba informacny charakter a nenahradzuje Statat uvedenych fondov alebo kltGcové informacie pre investorov.



