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TYZDEN v skratke

Stalo sa

Americkd centralna banka zverejnila report
o stave ekonomiky (tzv. BézZova kniha).
VSetkych 12 diStriktov FEDu konS$tatuje
prudké spomalenie ekonomickej aktivity
vmarci ana zaCiatku aprila, najma
v sektoroch volného ¢asu, cestovného ruchu
a maloobchodu okrem zakladnych potravin.
Aj iné data potvrdzuji  negativny
makroekonomicky VYVOj v USA -
maloobchod v marci klesol oproti februaru
0 8.7%, najviac za desiatky rokov. Indexy
doévery v rdznych segmentoch ekonomiky sa
prepadaju na historické dno — napriklad az
90% newyorskych priemyselnych podnikov
oc¢akava v najblizSom polroku pokles vyroby
— v najhorsich &asoch krizy 2008 - 2009 to
boli len dve tretiny podnikov atd.

Napriek tomu akcie skér rastli, lebo trh veri,
ze ide len o docasny pokles, pandémia
zmizne a opatrenia vlad a centralnych bank
zaberd. A tak napriklad akciovy index S&P
500 v uplynulom tyzdni rastol. Od vrcholu
19.2. klesol na dno 23.3. 034%, teraz
v piatok bol uz 29% nad tymto dnom a len
15% od vrcholu. Jednoducho, S&P 500 uz
vyrovnal dve tretiny korekcie.

Hospodarstva vyspelych krajinach ale este
budl dalej klesat. Zatial mame len Cinu ako
priklad, kde to az méze klesat, ale tieto udaje
nie sa doéveryhodné. Oficialne vpre fiu
najhorSom mesiaci — vo februéri - sa prudko
zhorSili o¢akavania firiem, medziro¢ne klesla
priemyselna produkcia o 14%, maloobchod
0 21%, investicie 0 25%. V marci sa situacia
vyznamne zlepSila, hoci ekonomika eSte
,nenabehla na plny vykon®. Indikatory dévery
hlavne v priemysle boli v marci uz v rastovej
faze. HDP Ciny kleslo v1Q 2020
medzikvartalne o takmer 10%.

Aktuélne prudko klesa cena ropy, ked sa
rychlo plnia skladovacie kapacity vo svete.
Cena eurdpskej ropy Brent bola v pondelok
20.4. vecCer okolo 26 USD / barel, cena
americkej WTI tesne nad 10 USD / barel.

Stane sa

Finanény trh bude riesit dopady nizkych cien
ropy.

VsSimli sme si

Podla viacerych univerzit (Harvard, University of British .4
Columbia, Stanford) je umrtnost na koronavirus ovela vyssia Madrid C"@#gf
Vv nadpriemerne znecistenych oblastiach,
v newyorskom Manhattane, pretoZe tam Zijuci fudia maju

niz8iu imunitu.
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Aktudl W/W  Q/Q YTD

Fixed income %/bps pp/bps pp/bps pp/bps
Hlavna sadzba FED 0.25 0.00 -150 -2.25
Hlavna sadzba ECB 0.00 0.00 0.00 0.00
USA 10Y dlhopis 0.64 -0.08 -1.04 -1.92
Nemecko 10Y dlhopis -0.47 -0.13 -0.14 -0.50
Taliansko 10Y dlhopis 1.79 0.20 056 -0.81
Slovensko 10Y dlhopis 0.66  -0.02 0.58 0.11
USA IG 5Y prirazka 87 5 40 30
USA HY 5Y prirazka 588 62 293 263
EUR IG 5Y prirazka 82 2 38 24
EUR HY 5Y prirazka 482 20 267 235
Akcie - narodné indexy % % %
USA / S&P 500 2875 3.04 -12.77 -1.05
Eurépa / Stoxx 600 333 0.50 -21.28 -14.60
Nemecko / DAX 10626 0.58 -21.74 -13.06
Franctzsko / CAC 4499 -0.17 -25.32 -19.38
Taliansko / FTSEMIB 17055 -3.21 -28.84 -22.32
UK /FTSE 5787 -095 -23.72 -22.43
Japonsko / Nikkei 225 19897 2.05 -16.49 -10.37
Cina / Shanghai 2838 150 -4.64 -13.22
Rozvojové krajiny / MSCI 901 148 -19.48 -17.50
Cesko / PX 851  1.34 -2551 -22.72
Madarsko / BUX 33173 -1.74 -2548 -2251
Polsko / WIG20 1626 061 -2454 -31.28
Akcie — sektory / MSCI % % %
Energie 121 -2.61 -38.01 -44.53
Material 215 -0.21 -16.53 -15.15
Priemysel 214 0.14 -23.67 -17.59
BeZna spotreba 239 6.16 -11.72 -6.33
Zéakladna spotreba 238 3.25 -7.09 1.08
Zdravotnictvo 273 5.66 -242 18.29
Financnictvo 91 -3.63 -27.72 -23.48
Informacné technoldgie 290 470 -9.34 1220
Telekomunikéacie 73 3.66 -12.89 -3.39
Utility 142 -0.53 -13.05 1.97
Komodity % % %
Ropa Brent 28.1 -10.80 -53.73 -60.98
Zlato 1683 -0.82 7.08 3193
VSetky komodity / index 1704 -3.81 -27.42 -30.02
Energie / index 173 -7.41 -49.79 -56.80
Drahé kovy / index 1828 -244 -6.16 13.57

Priemyselné kovy / index 991 1.97 -13.50 -18.30
Pb&dohospodarstvo /index 646 -2.06 -14.18 -13.02

Meny % % %

usD 1.088 -0.57 -1.36 -3.29
GBP 0.869 -0.97 3.17 0.49
CHF 1.052 -047 -1.77 -7.77
JPN 1170 -1.37 -294 -7.05
CNY 7.695 -0.09 0.72 2.05
CzK 2724 091 8.24 6.01
HUF 353.0 -0.19 499 10.28
PLN 4520 -0.71 6.20 5.7
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Zaroven terajSia hospodarska recesia znizuje znecistenie
vzduchu, zvySuje tym odolnost na virus a aj znizuje celkovy ¢ o
pocCet umrti. Podla odhadov len docCasné trojmesacné Zzdroj: National Geographic

znizenie exhalatov v Cine vijanuari aZ

2020 Pozn: Tyrkysovd = medzirotné znizenie znedistenia v

medziroéne o 25% zachrani priblizne 53 tis. az 77 tis. zivotov. 1Q 2020, fialova naopak zvysenie
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Poznamky: Aktual = koniec aktualneho pracovného tyzdna (piatok). W/W = zmena za 1 tyZzden, Q/Q = zmena za 1 $tvrtrok (12 tyzdriov). YTD
(year to date) = zmena od zaciatku roka. Sadzby FEDu, ECB a vynosy $tatnych dlhopisov su v percentach, ich zmeny v percentualnych bodoch
(pp). Prirazky korporatnych dlhopisov aich zmeny su v bps — bazickych bodoch (stotinach percentualneho bodu). IG (investment grade) =
korporaty s kompozitnym ratingom na investichom stupni. HY (high yield) = korporaty s kompozitnym ratingom na S$pekulativnom stupni. Pri
akciach, komoditach a EUR je zmena v percentach. MSCI Emerging Markets je v USD. Cenou ropy je okamzita (spotova) cena Brent v USD za
barel. Cena zlata je spotova, v USD za trojsku uncu. Komoditné indexy = RICI All Commodities, RICI Energy, RICI Precious metals, RICI
Industrial metals, RICI Agriculture. Pri fixed income je zelenou farbou pisma vyznaéeny pokles hodnét (pokles vynosov a prirdzok = rast ceny
dlhopisov), pri akciach a komoditach je takto oznac¢eny rast hodnét. Pri EUR je zelenou farbou vyznacené posilnenie EUR voci mene.

Kontakt: Richard Téth, Hlavny ekoném. 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
uréena na poskytovanie osobného investiéného poradenstva a neberie do Gvahy $pecifické investi¢né ciele, finanénu situaciu a osobné zaujmy
kohokolvek, kto by mohol tuto spravu prijat. Hoci st informacie v sprave povazované za spolahlivé, nie je mozné zaruéit ich spravnost. Pravo
menit akukolvek formulaciu kedykolvek a bez upozornenia vopred je vyhradené. Hodnota cenného papiera alebo iného finanéného aktiva a
prislusného vynosu méze 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 rozvijajcich krajin st spravidla kvoli
vyssej politickej a ekonomickej nestabilite a nerozvinutému trhu a systému rizikovejsie. Zmeny vymennych kurzov a darovy rezim vplyvaji na
hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iného finanéného nastroja.



