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MESIAC v skratke

Marec bol jednym z najzaujimavejSich
mesiacov Vv celej histérii finanéného trhu.
Prvykrat ho totizto Uplne ovladol absolltne
novy fenomén, globalna virusova pandémia.

Je jasné, Ze sa ekonomicky rast spomali, ale
niekto nevie ako velmi, na ako dlho a ¢o bude
potom. Nezndmych premennych je vela.
PredovSetkym, samotny virus stéle nie je pod
kontrolou. Novych pripadov pribdda rychlo,
rychlejSie ako umrti a vylieCeni. Pocet
aktivnych chorych sa po celom svete zvySuje
Coraz rychlejSie. Na zaciatku mesiaca ich bolo
spolu 40 tis. ana konci 640 tis. Sirenie
nakazy je pod kontrolou zatial iba v Cine,
Juznej Koérey ana lodi Diamond Princess
zakotvenej v jokohamskom  pristave (v
Statistikach sa vedie osobitne). Stéle nie je
dostupnd ani vakcina. Atak samotny zdroj
problémov zatial ,nema konca kraja“.

Druhou neznamou je vplyv protiepidemickych
opatreni na ekonomiky. Doposial sa [udstvo
nestretlo s podobnou globalnou karanténou
a jej dopady su nezname. V podstate mame
Stastie, Ze takyto virus nepriSiel o niekolko
desiatok rokov skoér, pred nastupom internetu.
Désledky by boli eSte horSie, teraz nam
poméha velky podiel digitalizacie a perso-
nalizacie na transfere tovarov a sluzieb. Aj tak
vSak prudko rastie nezamestnanost,
ekonomiky sa minimalne v druhom Stvrtroku
2020 dostanu do prudkej recesie. Napriklad,
uz teraz vUSA v priebehu dvoch tyZdrov
pribudlo 10 mil. novych nezamestnanych.

Verejné autority sa mobilizujd do akcii
nebyvalych rozmerov. Centralne banky rychlo
znizujd ceny penazi na nulu a ponukaju
multimiliardovld, v podstate neobmedzenu
likviditu vSade tam, kde by mohla vzniknut
platobna neschopnost. VIadne pomoci sa po
celom svete koncentruju do Styroch hlavnych
oblasti — na Statne uvery Ci Statne garancie za
avery, na nahradu prijmov pre zamestnancov
a SZCO bez trhového prijmu, na odklad dani,
odvodov ainych povinnosti voli verejnej
sprave a na odklad splatok dlhu voéi bankam.
Samozrejme, kazda krajina ma svoju Struktiru
a velkost pomoci. Napriklad v USA dosahuje
objem vladneho programu zatial viac ako 2.2
bil. USD, priblizne 10% HDP.

Ci budu programy uginné nevedno. A tak
finanény trh tape. Celkovo, sudiac podfa
velkosti precenenia aktiv, sa sprava
.,;fozumne®. Chape, ze sa ekonomicka aktivita
spomali, a preto ceny bezpeénych dlhopisov
vzrastli a ceny korporatnych dlhopisov, akcif,
komodit klesli. Zaroven vSak nejde o totalny
vypredaj, investori nie su v stave beznadeje
a paniky. Aj tak je vSak trh velmi volatilny a aj
bude. Ale vzhladom na problém, ktorému
¢elime, je to primerané.

Udaje k 31.3.2020 Aktual
Hlavné urokové sadzby %
USA/FED 0.25
Kanada / BoC 0.25
EMU / ECB 0.00
Velka Britania / BoE 0.10
Svajéiarsko / SNB -0.75
Cesko / CNB 1.00
Madarsko / MNB 0.90
Pol'sko / NBP 1.00
Japonsko / BoJ -0.10
Austrdlia / RBoA 0.25
Brazilia / BCdB 3.75
Rusko / CBoR 6.00
India / RBol 4.40
Cina / PBoC 4.35
Dlhopisy 10Y %
USA 0.67
Kanada 0.70
Nemecko -0.47
Franclizsko -0.02
Taliansko 1.52
Spanielsko 0.68
Velka Britania 0.36
Slovensko 0.52
Cesko 1.52
Madarsko 2.65
Polsko 1.68
Japonsko 0.02
Austrélia 0.76
Brazilia 8.62
Rusko 6.75
India 6.14
Cina 2.58
Korporatne prirazky bps
USA Inv. Grade 5Y 113
USA High Yield 5Y 658
EUR Inv. Grade 5Y 94
EUR High Yield 5Y 555
Akcie - narodné indexy

USA / S&P 500 2 585
USA / Dow Jones 21917
USA / Nasdaq 7 700
Kanada / S&P/TSX 13 379
Eurdpa / Stoxx 600 320
Nemecko / DAX 9 936
Franclizsko / CAC 40 4 396
Taliansko / FTSEMIB 17 051
Spanielsko / IBEX 6 785
Velka Britania / FTSE 5672
Svaijgiarsko / SMI 9312
Japonsko / Nikkei 225 18 917
Austrdlia / S&P/ASX 5077
Cina / Shanghai SE 2750
Hong Kong / Hang Seng 23 603
Taiwan / TAIEX 9 708
Kérea / Kospi 1755
Brazilia / BOVESPA 73 020
Mexiko / BOLSA 34 555
India / BSE Sensex 29 468
Juzna Afrika / FTSE 40 739
Rusko / MOEX 2 509
CEE / CECEEUR 1107
Cesko / PX 790
Madarsko / BUX 33135
Pol'sko / WIG20 1513
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4.00 1.00 Akcie — sektory / MSCI % % %
3.00 LFED ECB Energie 114  -2856 -46.88 -50.31
900 =y 0.50 Material 196  -12.96 -19.03 -9.06
00 - 0.00 Priemysel 203  -17.61 -1830 -0.02
0.00 L 0.50 Bezna spotreba 210 -1459 -12.93  9.57
: ' -~ Zé&kladna spotreba 220 -4.71 -6.14 8.99
419 1019 420 419 1049 420 Zdravotnictvo 245 370 -029 14.82
4.00 1.00 Finanénictvo 87 -21.74 -21.74 -15.30
3.00 JUSA 10Y 050 | GER 10Y Informaéne’_technolégie 262 -9.28 6.22 86.93
200 - 0.00 Telekomunikéacie 67 -11.87 -6.80 -7.36
: : ' Utility 134  -1148 -556 12.34
1.00 g -0.50 1 Komodity % % %
0.00 - -1.00 - RICI All Commodities 1667 -21.04 -30.54 -34.66
4191019 4-20 419 1019 4-20 RICI Energy 164  -4321 -57.04 -62.46
900 - 800 - RICI Preciom_Js Metals 1707 -6.94 6.04 1.67
700 LUSAHY 5Y spri 600 L EURHY 5Y spri RICI Indl_JstrlaI Metals 977 )3l -21.48  -8.94
RICI Agriculture 662 -5.85 -10.99 -25.42
500 » ] 400 A J Ropa 227  -5499 -66.75 -58.74
300 1 200 Zemny plyn 1.6 -2.61 -38.39 -37.88
100 - 0 - Zlato 1577 -054 2204 33.26
419 1019 420 419 1019 420 Striebro 140 -16.15 -7.57 -16.12
Med 4951 -12.14 -23.63 -18.04
3500 roer 500 450 T < 60 Hlinik 1526 -9.94 -20.19 -1451
3000 - 400 P3enica 569 751 2425 11.14
2500 350 Kukurica 341 -7.03 442  -9.44
300 H Meny % % %
2000 - 250 - USD 1121  0.05 -1.67  2.80
4-19 10-19 4-20 4-19 10-19 4-20 GBP 0.846 3.25 3.21 22.63
CHF 1.086 -0.39 -501 1.59
100 e Brent 1800 = —— CAD 1457 501  3.60 13.96
80 1600 - JPY 121.8 029 -459  -7.97
60 3% AUD 1597 6.37 1382 27.54
40 1400 1 CZK 2542 739 596  -0.73
20 —.—‘4 1200 ; HUF 331.0 6.64 1232 20.05
4-19 10-19 4-20 4-19 10-19 4-20 PLN 4.254 5.23 5.82 11.78
TRY 6.670 594 1658 161.78
1.20 EURUSD 28.0 EURCZK BRL 4512 1634 3052 67.42
115 27.0 RUB 69.54 17.49 17.66  38.68
26.0 - INR 80.09  4.15 6.58  23.20
1.10 1 25.0 - CNY 7.815 158 343  17.02
1.05 - 24.0 T
4-19 10-19 4-20 4-19 10-19 4-20
Hlavné drokové sadzby Vynosy 10 roénych dlhopisov Akciové indexy
Svet 273 -073 -1.71 -1.14 262 003 -0.77 -0.82 524 -13.08 -11.80 6.43
Vysp.krajiny 011 -0.74 -1.07 -0.15 043 -011 -0.98 -0.93 1431 -13.07 -11.37 7.48
EEMEA 590 -0.75 -4.34 -2.97 417 059 -0.08 0.66 415 -15.24 -21.52 -16.68
Lat. Amerika 514 -324 -7.70 -3.20 7.90 142 -024 -0.15 67868 -25.27 -26.36 1.07
EM Azia 413 -0.27 -0.63 -1.30 393 -0.06 -0.67 -0.89 764 -11.13 -12.39 0.61

Poznamky: Korporatne prirdzky = prirazky 5 ro€. investiénych a highyieldovych dihopisov k 5Y Statnym dlhopisom USA a Nemecka. Akcie —
regiény = najpouzivanejSie akciové indexy krajin. Sektorové indexy st 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 p$enice a kukurice = 1M futures, Chicago, USd /
busSel. Pri dr.sadzbach, dlhopisoch zmeny v perc. bodoch, pri korp. prirazkach v bps, pri akciach, komoditach a menéach v percentach. Pri kurzoch
kladn&a zmena znamena posilfiovanie eura voc¢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. a vych. Eurépe, Afrike a Bl. vych. (EEMEA), 7 v Lat. Ameriky a 11 v emerging Azii). Pri dlhopisoch ide o 10 roéné 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 kdpnej sily meny
ako podiel na svetovom HDP, podla MMF z oktobra 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 ekondém. Tel.: +421 2 3226 6531. Fax: * 6910. E-mail: research@privatbanka, toth@privatbanka.sk. Web:
www.privatbanka.sk.

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



