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MESIAC v skratke

Oktober bol poznaceny hlavne strachom
z navratu druhej viny koronavirusovej
pandémie a jej dopadu na zatvaranie
ekonomik. Situacia sa zhorSuje hlavne
v Eurdpe, ale aj v Severnej Amerike.

V USA v oktoébri pribudlo 1.9 mil. pripadov, ¢o
je po juli druhy najhor$i mesiac za celé obdobie
koronakrizy. Zaroveh sa opatovne zvySuje
podiel pozitivnych na celkovo testovanych, a to
pri vy8Som pocte testov. Tento zly trend je
hlavhe v strede USA, na vychodnom
a zapadnom pobrezi je virus pod vacSou
kontrolou (...). Na koronavirus bol napokon
pozitivne testovany aj Donald Trump.

HorSia situacia je v Eurépe. Vo vsetkych
velkych krajinach pocty novonakazenych
nasobne presahovali doposial najhorSie
mesiace marec a april. NavySe, pri podobnom
pocte testov na mil. obyvatelov ako v USA je tu
miera pozitivity ovela vyssia (7 dfiovy priemer:
USA 7% pozitivne testovanych na vsSetkych
testovanych, Slovensko 13%, Taliansko 24%,
Cesko 31%). Lockdowny (obmedzenia slobody
pohybu) sa stavaju nevyhnutnymi a tym su
nevyhnutné aj Skody v zatvorenych sektoroch.

V tejto situacii financny trh ¢akal, Zze v USA sa
podari eSte do volieb schvalit dalSi balik
vladnej pomoci, ale €im boli prezidentské
a parlamentné volby bliZzSie, tym sa néadej
zmenSovala, az na nulu. To bola druha rana
pre trh. Vladny balik sa venuje vSeobecnej
podpore spotreby, podpore v nezamestnanosti,
detskym pridavkom atd'.

ECB na svojom zasadnuti sice skonStatovala,
Ze ozivenie v Eurdpe je v ohrozeni, ale
opatrenia prinesie az na budicom zasadnuti
v decembri.

EU sa rozhodla financovat svoj program
pomoci pracovnym trhom c¢lenskych Statov
(SURE) prostrednictvom emisie dlhopisov.
Prvé dve tranze, 10 mid. EUR na 10 rokov a 7
mld. EUR na 20 rokov, sa vypredali hned.

Ekonomika USA vzrastla v 3Q 2020
medzikvartalne o 8.3%. Medziro¢ne je HDP
stale nizSie o 2.9%, ked napriklad fyzické
investicie firiem klesali o 15%. Prudko klesol
zahrani¢ny obchod, najma v oblasti sluzieb.
HDP eurozony v 3Q medzikvartalne vzrastol
0 12.7%, ale medziro¢ne bol nizsi o 4.3%.

Vysledkova sezéna v USA za 3Q prebieha
dobre. Trzby a aj zisky v indexe S&P 500 sice
medziroCne klesaju, ale, o je ddlezitejSie,
pokles je nizsi ako trh ¢akal. V Eurdpe boli trzby
cca v sulade s o¢akavaniami, ale firemné zisky
klesli ovela menej ako sa ¢akalo.
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200 - 300 - RICI Agriculture 783 3.58 7.44 -8.64
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1.05 24.0 A CNY 7816 -201  -0.31 1248
11-19 5-20 11-20 11-19 5-20 11-20
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Hlavné urokové sadzby Vynosy 10 roénych dlhopisov Akciové indexy
Svet 262 011 -1.16 -0.91 256 001 -0.35 -0.94 640 -256 2.47 33.89
Vysp.krajiny 011 000 -0.74 -0.13 0.38 0.06 -0.45 -1.17 1738 -3.13 161 33.55
EEMEA 497 0.00 -268 -2.59 335 -0.09 -0.33 -0.48 459  -4.43 -13.77 -3.90
Lat. Amerika 6.65 156 -4.41 -3.36 6.86 017 046 -2.01 80458 -0.70 -15.80 28.24
EM Azia 384 000 -062 -0.84 402 -0.04 -0.37 -059 995 250 16.29 45.29

Poznamky: Korporatne prirazky = prirazky 5 ro€. investiénych a highyieldovych dihopisov k 5Y §tatnym dlhopisom USA a Nemecka. Akcie — regiony
= najpouzivanejSie akciové indexy krajin. Sektorové indexy su podindexy MSCI World v lokalnej mene. RICI = Rogers International Commodity
Index (Total Return). Cena ropy Brent = 1M futures, ICE, USD / barel. Cena plynu = 1M futures, NYMEX, USD / mmBtu. Cena zlata a striebra =
spot, USD / tréjska unca. Cena medi a hlinika = 3M kontrakt, LME, USD / tona. Cena pSenice a kukurice = 1M futures, Chicago, USd / bu$el. Pri
ur.sadzbach, dlhopisoch zmeny v perc. bodoch, pri korp. prirazkach v bps, pri akciach, komoditach a menach v percentach. Pri kurzoch kladna
zmena znamena posilfiovanie eura vo¢i mene. Pri sthrne: Pri hl. Ur. sadzbach a vynosoch dlhopisov st zmeny v percentualnych bodoch, pri akciach
v percentach. Regiondlne rozliSenie sadzieb centralnych bank je vazenym priemerom sadzieb 45 menovych oblasti sveta (12 vyspelych, 15 v str.
avych. Eurépe, Afrike a Bl. vych. (EEMEA), 7 v Lat. Ameriky a 11 v emerging Azii). Pri dlhopisoch ide o 10 ro&né dihopisy 42 krajin sveta (21 vysp.
krajin, 5 kr. EEMEA, 4 kr. Lat. Ameriky a 12 krajin EM Azie). Vahou je odhad HDP za rok 2019 v parite kipnej sily meny ako podiel na svetovom
HDP, podfa MMF z oktébra 2019. Podiel HDP sledovanych krajin na svetovom HDP je pri sadzbach priblizne 88% a pri dlhopisoch priblizne 80%.
Akciové indexy su regionalne indexy MSCI v lokalnej mene.

Kontakt: Richard Téth, Hlavny ekondm. Tel.: +421 2 3226 6531. Fax: * 6910. E-mail: research@privatbanka, toth@privatbanka.sk. Web:
www.privatbanka.sk.

Upozornenie: Vyjadrené nazory a pohlady st stanoviskom autora v ¢ase pisania spravy. Tato sprava vyjadruje len véeobecné stanovisko. Ziadna
informacia alebo nazor nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iného finanéného nastroja. Sprava nie je uréena na
poskytovanie osobného investi¢ného poradenstva a neberie do Gvahy Specifické investi¢né ciele, finanénu situaciu a osobné zaujmy kohokolvek,
kto by mohol tuto spravu prijat. Hoci su informacie v sprave povazované za spolahlivé, nie je mozné zarucit ich spravnost. Pravo menit akukolvek
formulaciu kedykolvek a bez upozornenia vopred je vyhradené. Hodnota cenného papiera alebo iného finanéného aktiva a prislu§ného vynosu
moze stupat alebo klesat a navratnost investicie nie je zaru€ena. Vykonnost cenného papiera alebo iného finanéného nastroja v minulosti nie je
zarukou alebo indikatorom vykonnosti v buddcnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajucich krajin su spravidla kvoli vy$Sej politickej a
ekonomickej nestabilite a nerozvinutému trhu a systému rizikovejSie. Zmeny vymennych kurzov a darovy rezim vplyvaju na hodnotu, cenu alebo
vynos cenného papiera alebo iného finanéného nastroja.



