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TYZDEN v skratke 22.-28. mar. 2021

Stalo sa Aktual W/W Q/Q YIY

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

V prvej polovici tyzdiha americké akcie vadli, ale vo Stvrtok

ahlavne v piatok straty dohnali aindex Standard and Hlavna sadzba FED 025 000 0.00 0.00
Poors’s 500 tyzdefi ukongil na historickom maxime 3975 Hlavna sadzba ECB 000 000 000 0.00
bodov. Podobny priebeh mal aj nemecky DAX, len ten uz USA 10Y dihopis . 1.68 004076 1.00
nedohnal historické maximum eSte z predchadzajuceho Ne’.“ec‘“’ 1ov dIhOp'.S 035 005 022 013
tyzdfa. Eurépsky index Stoxx 600 v piatok takmer prekonal Taliansko 10Y dlhom? 0.62 0.05 008 -0.71
historic;ké maximum z februara 2020 Slovensko 10Y dlhopis -0.16 -0.04 0.36 -0.53
' USA IG 5Y prirazka 56 4 6 -55
. . o . A USA HY 5Y prirazka 293 -8 -1 -329
Tthy najprv zne'lstl_l_strach Z mutacii koronawrusvu, ktorefvpy EUR IG 5Y prirazka 54 7 6 39
esSte viac sprlsmll’ Iogkdowny. !\Iemecko uz predizilo EUR HY 5Y prirazka 269 25 28 289
lockdown do 18. aprila, ¢ast Francuzska o mesiac. Akcie - narodné indexy % % %
USA (S&P 500) 3975 157 582 56.39
V drvivej vacsine statov USA su lockdowny velmi limitované, Eurépa (Stoxx 600) 427 085 6.99 37.32
ak tak skoér na zapade krajiny. V mnohych stredovych Nemecko (DAX) 14749 0.88 751 53.12
Statoch nie su ruska/masky vébec vyZzadované, ale na Franclzsko (CAC 40) 5989 -0.15 7.88 37.63
zapade ana vychode su povinné. Karanténne opatrenia Taliansko (FTSE MIB) 24393 080 9.72 45.00
(stay-at-home orders) nie su vacSinou ziadne, ak tak UK (FTSE 100) 6741 048 434 2233
odporucané. NajprisnejSia situacia je v Kalifornii a v Novom Japonsko (Nikkei 225) 29177 -2.07 631 50.48
Mexiku, ale napriklad v Texase ¢i na Floride su opatrenia Cina (Shanghai) 3418 040 -1.58 2331
velmi malé. Rozvojové krajiny (MSCI) 1307 -2.20 1.22 55.18
Cesko (PX) 1095 1.34 6.56 40.10
Akcie napokon podporili dobré makrodata, napriklad dobry Madarsko (BUX) 44201 036 512 37.85
vyvoj nemeckého podnikatelského indexu IFO & vysoka Polsko (WIG 20) 1919 046 -3.29 30.00
americka spotrebitelska dévera podfa indexu Michigan. Akcie —sektory (MSCI) % % %
V USA postupne klesaju aj nové Ziadosti o podporu “Eﬂg?;?i'éel gig i'gg 2635883 gg'gg
v nezamestnanost. Priemysel 318 1.17 9.25 56.13
Ani FED nezaostal — od jula sa budd méct americké banky B?Zna S‘.)Otreba 369 051 373 75.00
vratit k vykupom svojich vlastnych akcii (buybacks) a budu Zakladna spotreba 259 240 065 19.98
PP - s s : ) Zdravotnictvo 307 1.26 181 30.75
r’noct 3 zvySovat dividendy (doteraz boli zmrazené na Finan&nictvo 134 051 1503 5238
arovni 2Q 2020) Informaéné technologie 432 199 161 6855
. . . 3 o . } Telekomunikéacie 103 -1.89 6.48 58.22
Medzi spolo¢nosti, ktoré akceptuju bitcoin ako platidlo, patri Utility 154 237 048 1551
Tesla, Whole Foods, PayPal, Starbucks, Twitch, Etsy, The Komodity % % %
Home Depot, BMW, Overstock, Coca-Cola, Rakuten, Ropa Brent 64.6 006 2465 159.01
Microsoft, AT&T. Zlato 1733 -0.73 -875 6.41
V3etky komodity (index) 2544 -0.67 1228 50.11
Stane sa Energie (index) 258 0.12 2244 50.82
Velky tyzdef bude bohaty na mnohé déleZité data — v utorok Drahé kovy (index) 2355 -211 -3.96 34.30
spotrebitelska dbévera v EMU a v USA, v stredu nezamest- Priemyselné kovy (index) 1481 001 11.09 5358
nanost v Nemecku, vo S$tvrtok americky index dévery Podohospodarstvo (index) 946 -1.39  6.83 41.94
v priemysle ISM Manufacturing a v piatok americky trh Meny - euro % % %
prace. Americky dolar (USD) 1179 -093 -345 5385
Britska libra (GBP) 0.855 -0.37 -432 -433
Svaijgiarsky frank (CHF) 1.108 0.13 2.43 4.49
Japonsky jen (JPN) 129.3 -0.22 252 7.52
Cinsky juan (CNY) 7.712 -0.31 -3.18 -1.52
Ceska koruna (CZK) 26.07 -0.02 -0.65 -4.76
Madarsky forint (HUF) 3626 -1.33 -0.12 1.85
Polsky zloty (PLN) 4641 058 158 2.35

VsSimli sme si

Podfa Unicredit je fiSkalna odpoved na krizu v USA
Vv porovnani s eurozonou ovela vysSia. V USA je aj
vyrazne vysSia ako prepad HDP, v eurozéne je
pomoc nizSia ako sa stratilo na prepade HDP.

V USA velku vacésSinu pomoci tvoria jednorazoveé
cielené opatrenia vlady (discretionary expenditures).

V eurozéne hraju vacsSiu uUlohu automatické
stabilizatory (opatrenia zakomponované v zakonoch,
ktoré sa automaticky prejavia polas recesie,
napriklad podpora v nezamestnanosti).

Local currency

Output gap™ Fiscal stimulus

us

Output gap™

Eurozone

Fiscal stimulus.

Sarce UnCreat Research
Notes: For (3) and (2) ploase see the endnotes for detals

Zdroj: Unicredit



2021 /12 @) Privatbanka

Poznamky: Aktudl = koniec aktualneho pracovného tyzdia (piatok). W/W = zmena za 1 tyzden. Q/Q = zmena za 1 Stvrtrok (12 tyzdrnov). Y/Y = zmena za 1 rok
(52 tyzdriov). Sadzby americkej centralnej banky (FED), Europskej centrélnej banky (ECB) avynosy S$tatnych dlhopisov su v percentach, ich zmeny
v percentualnych bodoch (pp). Prirdazky korporatnych dlhopisov a ich zmeny su 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 $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 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 vyznaéené posilnenie EUR voci 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 néazory a pohlady sU 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
investiéného poradenstva a neberie do Uvahy Specifické 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 zarucit 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 zarucena.
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.



