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TYZDEN v skratke 15. - 21. mar. 2021

Stalo sa
V utorok a stredu zasadala americka centralna banka.

Aktual W/W  Q/Q YIY

Fixed income %/bps pp/bps pp/bps pp/bps

Podla nej sa ekonomika postupne ozZivuje, aj ked Hlavna sadzba FED 025 000 0.0 0.0
v niektorych sektoroch problémy pretrvavajd. Banka zlepsila Hlavna sadzba ECB 000 000 000 000
odhad rastu na tento rok na 6.5%, v predchadzajucej USA 10V dihopis Ly2 =010 080 088
decembrovej prognéze videla rast v roku 2021 na urovni Ne’.“ec‘“’ 10y dIhOp'.S 029 001 025 0.03
4.2%. Celkovy vyvoj bude podla banky zavisiet hlavne od Taliansko 10¥ dlhom? 0.66 004 008  -0.97
. . TR . y . . Slovensko 10Y dlhopis -0.12 0.03 0.39 -0.57
eplder’nlf:kej situacie, konkrétne od stupria zaoCkovanosti USA IG 5Y prirzka 52 1 1 -99
populacie. USA HY 5Y prirazka 301 3 3 -538
] B L . o EUR IG 5Y prirazka 47 0 2 -61
Banka zarovefi naznacila, Ze bude pokraCovat' v masivnej EUR HY 5Y prirazka 243 1 2 -390
menovej stimulacii, ateda mesacne bude nakupovat do Akcie - narodné indexy % % %
Statne dlhopisy za 80 mid. USD adlhopisy kryté USA (S&P 500) 3913 -0.77 567 69.77
hypotekarnymi Gvermi za 40 mid. USD. Sadzby bude drzat Eurépa (Stoxx 600) 423 0.06 6.91 44.47
nizko dovtedy, kym sa spotrebitelska inflacia nedostane Nemecko (DAX) 14621 0.82 761 63.75
dih&i ¢as nad 2% tak, aby dlhodoby priemer bol na 2% (teraz Franclzsko (CAC 40) 5998 -0.80 862 48.14
je pod 2%). Taliansko (FTSE MIB) 24199 0.36 9.35 53.82
UK (FTSE 100) 6709 -0.78 3.18 29.24
Takato zmierliva (holubi¢ia) politika vyhnala dlhodobé Japonsko (Nikkei 225) 29792 025 11.76 79.98
vynosy §tatnych dlhopisov vy$sie, pretoze prave dihy koniec Cina (Shanghai) 3405 -140 024 24.00
urokovej krivky reaguje hlavne na inflaéné ocakavania. Rozvojové krajiny (MSCI) 1337 -0.84 650 66.43
Zaroven sa zhadili investori do akcii, pretoZe im konkurovali Cesko (PX) 1080 025 7.07 46.19
vy$sie vynosy na dlhopisoch. Madarsko (BUX) 44042 0.76 6.91 42.26
Polsko (WIG 20) 1928 -3.92 -145 2950
Americky maloobchod vo februari medzimesacéne klesol Akcie — sektory (MSCI) % % %
0 3%, ale trh sa velmi nevzruSoval. Jednak islo o vplyv Energie 158 595 21.05 6827
chladného pocasia a jednak januarové &islo bolo revidované Material 309 -129 584 74.46
nahor. Medziroéne nakupovali Ameri¢ania 0 6.3% tovarov gg;gyzsgtreba g;i '8'3}66 g'gg ;ig?
viac ako ’pred rokpm (februar 2020 pritom eSte nebol Zakladna spotreba 253 072 070 2200
zasiahnuty koronavirusom). Zdravotnictvo 303 080 207 38.62
, . . . Financnictvo 133 -0.47 1549 67.18
Turecky prezident Erdogan odvolal guvernéra centralnej Informaéné technologie 424  -1.09 003 83.00
banky Naciho Agbala, lebo nebol spokojny s podla neho Telekomunikacie 105 028 10.10 71.10
privysokymi Grokovymi sadzbami. Z vacSich krajin ma Utility 150 0.09 -0.04 26.34
aktualne Turecko po Argentine druhé najvyssSie sadzby na Komodity % % %
svete na urovni 19%, ale zaroven ma aj vysoku Ropa Brent 645 -6.78 2581 139.18
a zrychlujucu sa inflaciu na vySe 15% r/r. V reakcii turecka Zlato 1745 1.05 -7.34 16.45
lira prudko oslabila vo¢i euru o 15%. V8etky komodity (index) 2561 -2.45 14.49 53.50
Energie (index) 258 -6.13  23.34 46.77
Akcie Volkswagenu prudko vzrastli, ked vedenie uvazuje Drahé kovy (index) 2406 144 -0.10 57.59
ovacsom priklone k elektromobilite. Firma sa stala Priemyselné kovy (index) 1481 1.76 9.71 53.50
najhodnotnejSou v indexe DAX, kde vystriedala SAP. Podohospodarstvo (index) 960 -0.85 11.15 46.16
Meny - euro % % %
Americky dolar (USD) 1190 -0.41 -2.37 11.38
Stane sa I?ritska'\ libra (GBP) 0.858 -0.06 -4.61 -6.78
V piatok zverejni Nemecko index ekonomickej dévery IFO. SvajCiarsky frank (CHF) 1.106 -045 184  4.388
Japonsky jen (JPN) 129.6 -0.51  2.67 9.36
Cinsky juan (CNY) 7.737 -022 -2.88 1.66
Ceska koruna (CZK) 26.07 -0.43 -0.65 -4.33
Madarsky forint (HUF) 3675 0.11 1.40 5.29
Polsky zloty (PLN) 4614 069 246 171
vgimli sme si h f U.S. Treasury for the two largest holders

V minulom toku FED rozsiril vlastnictvo americkych
Statnych dlhopisov na rekordnu droven, vlastni 22%
dlhopisov (stav k septembru 2020).
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Poznamky: Aktudl = koniec aktualneho pracovného tyzdna (piatok). W/W = zmena za 1 tyzden. Q/Q = zmena za 1 Stvrtrok (12 tyzdrnov). Y/Y = zmena za 1 rok
(52 tyzdnov). Sadzby americkej centralnej banky (FED), Eurdpskej centralnej banky (ECB) avynosy Statnych dlhopisov su v percentach, ich zmeny
v percentualnych bodoch (pp). Prirdzky korporatnych dihopisov a ich zmeny st v bps — bazickych bodoch (stotinach percentualneho bodu). IG (investment grade)
= korporaty s kompozitnym (priemernym) ratingom na investicnom stupni. HY (high yield) = korporaty s kompozitnym ratingom na Spekulativnom 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 tréjsku uncu. Komoditné indexy = RICI All Commodities, RICI Energy, RICI Precious metals, RICI Industrial metals, RICI Agriculture. Pri
fixed income je zelenou farbou pisma vyznaceny pokles hodnét (pokles vynosov a prirdzok = rast ceny dlhopisov), pri akciach a komoditach je takto oznaceny
rast hodnét. Pri EUR je zelenou farbou vyznacené posilnenie EUR vo&i 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 informéacia
alebo nazor nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iného finanéného nastroja. Sprava nie je uréena na poskytovanie osobného
investicného poradenstva a neberie do Uvahy $pecifické investi¢né ciele, finanénu situaciu a osobné zaujmy kohokolvek, kto by mohol tuto spravu prijat. Hoci su
informacie v sprave povazované za spolahlivé, nie je mozné zarucit ich spravnost. Pravo menit akukolvek formulaciu kedykolvek a bez upozornenia vopred je
vyhradené. Hodnota cenného papiera alebo iného finanéného aktiva a prislusného vynosu moze stupat alebo klesat a navratnost investicie nie je zaru¢ena.
Vykonnost' cenného papiera alebo iného finanéného nastroja v minulosti nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v buducnosti. Investicie na trhoch rychlo sa
rozvijajucich krajin su spravidla kvoli vys$Sej politickej a ekonomickej nestabilite a nerozvinutému trhu a systému rizikovejSie. Zmeny vymennych kurzov a danovy
rezim vplyvaju na hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iného finanéného nastroja.



