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TYZDEN v skratke

Stalo sa

V uplynulom tyzdni bol finanény trh mierne pesimisticky —
vynosy podnikovych dlhopisov vzrastli, akcie a ropa klesli
a dolar oslabil.

Trh vystrasili Gvahy administrativy prezidenta Joea Bidena,
Ze sa vyrazne zvysi sadzba dane z predaja kapitalového
majetku (akcie, dlhopisy, drahé kovy, nehnutelnosti) pre
celkové prijmy ztoho majetku nad 1 mil. USD za rok
a z majetku drzaného aspori jeden rok. Teraz tito danovnici
platia z urcitej prevySujucej sumy (napriklad slobodni nad
441 tis. USD) sadzbu 23.8%, z toho 20% normainu sadzbu
a 3.8% prirazku na financovanie Medicare. Po novom by
platili bohati danovnici 43.4% (39.6% dan + 3.8% prirazku).

Svet znepokojil aj prudky narast novych pripadov
koronavirusu v niektorych krajinach, najma v Indii. Tam bola
este v oktébri 2020 identifikovana nova mutacia, ktora je
infeknejSia ako ,bezny*“ koronavirus, dnes tam len oficialne
denne pribada Stvrt miliéna novych pripadov. Druhou
krajinou, kde je tato mutacia najrozSirenejSia, je Velka
Britdnia. Tam bola tato mutécia sekvenovana prvykrat vo
februari 2021, dnes je tam takmer 300 pripadov. Aktualne
vakciny by mali byt na tuto mutaciu ucinnée.

Cena ropy mierne klesla po tom, ¢o sa obnovuju iransko —
americké rozhovory o irdanskom jadrovom programe.

Ruska centralna banka zvySovala sadzby, hlavna sadzba sa
dostala zo 4.50% na 5.00%. Inflacia v krajine, v marci na
5.8% r/r, je najvysSia od roku 2016.

Eurostat zverejnil verejny dih &lenskych krajin EU za 4Q
2020. NajzadlzenejSie je Grécko, 206% HDP, nasleduje
Taliansko, 156% a Portugalsko, 134%. Cela EU 98%
a Slovensko 61% HDP. Najmenej malo Estonsko, 18%
a Bulharsko, 25 HDP.

Stane sa

V utorok avstredu bude zasadat americka centralna
banka. V piatok zverejni Eurostat odhad spotrebitelskej
inflacie v eurozéne za april.

VsSimli sme si

Ku koncu februara 2021 zahrani¢né entity vlastnili americké Statne
dihopisy za 7.1 bil. USD. Najvacsim veritefom je Japonsko, 1.3 bil. USD
nasledované Cinou, 1.1 mld. USD. Pri Japonsku drzany objem stagnuije,

ale pri Cine rastie.

Tretim najvacsim zahrani¢nym veritefom USA je Velka Britania, 460 mid.
USD. Na dalSich miestach s objemom 316 az 204 mid. USD je Irsko,
Luxembursko, Brazilia, Svajciarsko, Belgicko, Taiwan, Hong Kong,

Kaymanské ostrovy a India.

Celkovo je americky verejny dlh distribuovany po celom svete, tzn.
krajina sa teSi vSeobecnej dovere. Vynimkou je Rusko, ktoré eSte v roku
2018 vlastnilo americké treasuries za takmer 100 mid. a teraz za
necelych 6 mld. USD. Ale v pripade Ruska nejde samozrejme o déveru

¢i neddveru vo vztahu ku kredibilite USA, ale o politiku.

Fixed income

Hlavna sadzba FED
Hlavna sadzba ECB
USA 10Y dlhopis
Nemecko 10Y dlhopis
Taliansko 10Y dlhopis
Slovensko 10Y dlhopis
USA IG 5Y prirazka
USA HY 5Y prirazka
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Aktual W/W  Q/Q YIY
%/bps pp/bps pp/bps pp/bps
0.25 0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00 0.00
156 -0.02 0.49 0.96
-0.26  0.01 0.26 0.22
0.78 0.03 0.14  -1.06
-0.11  -0.03 034 -091
51 1 -5 -43
292 4 -27 -382
51 1 -1 -33
252 7 -19 -243

% % %
4180 -0.13 1254 47.36
439 -0.78 1091 33.21
15280 -1.17 13.75 47.83
6258 -0.46 1590 42.44
24386 -1.45 13.04 44.65
6939 -1.15 829 20.62
29021 -2.23 491 50.66
3474 139 -0.26 23.70
1353 0.32 1.76  53.86
1088 -1.46 691 27.67
42773 -052 -1.71 29.75
1987 -1.27 198 24.02
% % %
152 -224 1431 2410
328 -0.08 12.82 52.98
327 -0.44 1478 56.42
390 -1.38 9.97 6548
264 -0.31 715 13.68
321 1.35 5.27 17.37
135 -0.64 18.04 53.95
464 -0.40 9.64 6155
109 -0.66 13.17 50.23
159 -0.49 5.03 15,59
% % %
66.1 -0.99 18.31 208.35
1777 004 -381 275
2686 1.88 13.74 76.72
265 -0.93 18.26 106.83
2436 031 0.05 3248
1536 190 14.26 57.15
1044 553 1253 62.69
% % %
1210 095 -0.32 11.77
0871 066 -159 -0.43
1.105 0.24 2.25 4.96
130.5 0.10 2.64 1210
7.836  0.30 0.33 244
2582 -043 -0.84 -5.08
363.3 0.53 1.65 1.86
4555 0.30 0.74 0.48

Objem americkych Statnych dlhopisov v ¢inskom
a japonskom vlastnictve

Total U.S. Treasury Holdings By Foreigners
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Poznamky: Aktual = koniec aktualneho pracovného tyzdna (piatok). W/W = zmena za 1 tyzdefi. Q/Q = zmena za 1 $tvrtrok (12 tyzdfiov). 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). Prirazky 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 vyznacéeny pokles hodnét (pokles vynosov a prirazok = 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 ekoném. 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 $pecifické investi¢né ciele, finanénu situaciu a osobné zaujmy kohokolvek, kto by mohol tuto spravu prijat. Hoci su
informacie v sprave povazované za spolahlivé, nie je mozné zarucit ich spravnost. Pravo menit’ akukolvek formulaciu kedykolvek a bez upozornenia vopred je
vyhradené. Hodnota cenného papiera alebo iného finanéného aktiva a prislusného vynosu moze stupat alebo klesat a navratnost investicie nie je zaru¢ena.
Vykonnost cenného papiera alebo iného finanéného nastroja v minulosti nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v buducnosti. Investicie na trhoch rychlo sa
rozvijajucich krajin su spravidla kvoli vy$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.



