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TYZDEN v skratke

Stalo sa

Obavy sa striedali s optimizmom, ale napokon bol cely
tyZzden opatrne optimisticky a akcie vzrastli. V USA ich
podporil zlepSujuci sa trh prace, ked klesa pocet novych
Ziadosti podporu v nezamestnanosti. V Nemecku zase
pozitivne prekvapil index ekonomickej dovery IFO.

Vdaka Stedrej Statnej pomoci a vdaka poklesu spotreby
v roku 2020 sa v americkych domacnostiach naakumulovali
nadmerné peniaze (nad obvykli mieru Uspor) vo vyske cca
2 bil. USD (priblizne 10% ro€ného HDP). Tieto peniaze by
vedeli minat americké domacnosti priblizne za jeden a pol
mesiaca, ale kedze maju stale aj prijmy, tieto peniaze maju
potencial ekonomiku prehrievat a zvySovat inflaciu. Ide ale
len o do€asny jav, kym sa tato masa pefiazi ,nerozpusti“.

Ceny rezidenénych nehnutelnosti v USA rastli v maji
medziro¢ne o0 13.3%, rychlejSie ako v aprili. Také vysoké
tempo rastu samo o sebe nie je nebezpecné, ale ak trva
dihSie, domacnosti zac¢nu investovat do ,investi¢nych
nehnutelnosti“, dvery sa zvySuju auz nebezpecné je.
Aktudlne, v2Q 2020 rastli hypotekarne uvery v USA
medzirone 0 2.6%, v 3Q 0 3.2% a vo 4Q o0 4%. Dynamika
zatial nie je vysoka (avery by dlhodobo nemali presiahnut
rast nominalneho HDP — a to je prave okolo 4% rocne), ale
zvySuje sa.

Americky prezident Joe Biden vyrazne skresal svoj 8 rocny
plan obnovy infrastruktary (American Jobs Plan) z 2.25 bil.
USD na 1.7 bil., ale a tak to nestai na dohodu
s republikanmi v Kongrese. Republikansky protinavrh pocita
so sumou 928 mid. USD.

V Taliansku sa od zaciatku roku zvySuje dévera v priemysle
a teraz sa k nej (konecne) pridava aj spotrebitelska dovera.
Ta by mohla povzbudit aj sektor sluzieb, ktory stale
zaostava.

Cena ropy vzrastla po tom, ¢o v USA klesli zasoby ropy.
Avsak, rokovania s Iranom pokracuju a krajina sa asi vrati
za rokovaci stél aj s USA. Mozno teda predpokladat, Ze sa
produkcia ropy v Irane zvysi a cena klesne.

Stane sa )
V utorok zverejni EU odhad inflacie za ma3j, v piatok zase
USA trh prace.

Vsimli sme si

Svajgiarsko ukongilo 7 roéné rokovania sEU
0 vzajomnom zblizovani, lebo SvajCiarske podmienky vo
oblasti miezd / socialnych davok a migracie neboli
splnené.

Dlhoro¢né rokovania mali viest k jednej komplexnej
zmluve, ktora mala nahradit dnesnych asi 120 Ciastkovych
zmluv.

Svajdiarske zamestnavatelské zvéazy vyjadrili obavy
z dopadu nedohody na konkurencieschopnost' Svajciar-
skych firiem na trhu EU.
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Aktual W/W  Q/Q YIY

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

Hlavna sadzba FED 0.25 0.00 0.00 0.00
Hlavna sadzba ECB 0.00 0.00 0.00 0.00
USA 10Y dlhopis 159 -0.03 0.03 0.94
Nemecko 10Y dlhopis -0.18 -0.05 0.12 0.26
Taliansko 10Y dlhopis 091 -0.12 0.16 -0.56
Slovensko 10Y dlhopis 0.17 -0.06 0.27 -0.08
USA IG 5Y prirazka 51 -2 -3 -27

USA HY 5Y prirazka 287 -7 -13 -254
EUR IG 5Y prirazka 50 -2 0 -22

EUR HY 5Y prirazka 247 -11 -10 -180
Akcie - narodné indexy % % %

USA (S&P 500) 4204 1.16 943 38.10
Eurdpa (Stoxx 600) 449 1.02 9.86 28.15
Nemecko (DAX) 15520 0.53 11.49 33.94
Francuzsko (CAC 40) 6484 153 12.13 38.09
Taliansko (FTSE MIB) 25169 0.78 9.60 38.31
UK (FTSE 100) 7023 0.06 591 1557
Japonsko (Nikkei 225) 29149 294 0.99 3324
Cina (Shanghai) 3601 3.28 2.82 26.24
Rozvojové krajiny (MSCI) 1361 231 1.60 46.27
Cesko (PX) 1164 0.40 8.99 2993
Madarsko (BUX) 46233 -0.35 6.85 28.87
Polsko (WIG 20) 2236 455 1530 29.82
Akcie — sektory (MSCI) % % %

Energie 162 -0.29 -190 23.13
Material 336 0.92 10.62 43.44
Priemysel 333 2.10 9.88 44.14
Bezna spotreba 385 2.56 9.46  48.36
Zakladna spotreba 270 -0.15 9.44 14.41
Zdravotnictvo 321 -0.19 8.67 13.86
Finan&nictvo 144 1.28 10.26 52.30
Informacné technoldgie 450 1.84 7.39 4117
Telekomunikacie 111 2.22 6.95 40.72
Utility 156 -1.16 852 9.41
Komodity % % %

Ropa Brent 69.6 4.80 0.39 97.08
Zlato 1904 120 11.94 10.03
VSetky komodity (index) 2804 2.04 6.95 59.57
Energie (index) 282 3.29 2.11  66.95
Drahé kovy (index) 2560 156 10.58 27.19

Priemyselné kovy (index) 1649 358 13.99 63.42
Pbédohospodarstvo (index) 1054  0.13 8.75 57.49

Meny - euro % % %

Americky dolar (USD) 1.219 0.08 2.32 9.83
Britska libra (GBP) 0.859 -0.14 -0.22 -4.46
Svaijgiarsky frank (CHF) 1.097 0.31 -1.05 2.78
Japonsky jen (JPN) 133.9 091 3.84 1182
Cinsky juan (CNY) 7.762 -0.99 021 -2.22
Ceska koruna (CZK) 2546 -0.04 -3.30 -5.45
Madarsky forint (HUF) 3481 -0.10 -5.21 0.38
Polsky zloty (PLN) 4483 -030 -224 0.79

GERMANY

Basel

Zuri.(h St Gall.

FRANCE Pgq
JNeuchitel g AUSTRIA
oBERN SWITZERLAND
olnterlaken .
Lausanne  Grindelwald, ~  s¢Moritz
/ o

Zdroj: swiss.sk



2021/ 21 @) Privatbanka

Poznamky: Aktudl = koniec aktualneho pracovného tyzdna (piatok). W/W = zmena za 1 tyzden. Q/Q = zmena za 1 Stvrtrok (12 tyzdrov). Y/Y = zmena za 1 rok
(52 tyzdriov). Sadzby americkej centralnej banky (FED), Europskej centralnej 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 vSeobecné stanovisko. Ziadna informéacia
alebo nazor nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iného finanéného nastroja. Sprava nie je ur€ena na poskytovanie osobného
investiéného poradenstva a neberie do Uvahy Specifické investic¢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 zarugit 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 budicnosti. Investicie na trhoch rychlo sa
rozvijajucich krajin su spravidla kvéli 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.



