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TYZDEN v skratke

Stalo sa

V uplynulom tyzdni rastli akcie takmer po celom svete,
zvlast akcie technologickych firiem, lebo trh veri, Ze su
ich zisky odolnejSie voci inflatnému rastu nakladov.

Inflacia stale nie je na ustupe, naopak. Starosti robi hlavne
producentska inflacia, ktora trpi na kratenie dodavok
vstupnych materialov a polotovarov, na vytazené dopravné
cesty a aj na medziro¢ny rast cien energii.

Prezident Joe Biden vyzval na 24 hodinovy pracovny ¢as
vSetkych kritickych dopravnych uzlov, napriklad posty,
pristavov a pod. Cela tato infrastruktira je sukromna, co
limituje moznosti priamych Statnych zasahov. Joe Biden sa
hlavne boji nespokojnosti ob&anov (voli¢ov) z nedostatku
tovarov pred Dbliziacou sa viano¢nou sezoénou.
Maloobchodny predaj v USA zaziva boom a je priblizne
0 10% vyssi ako by bol, ak by koronakriza nebola.

FED uvazuje o spomaleni tempa rastu nakupov cennych
papierov do svojho portfélia v polovici novembra alebo
v polovici decembra. Teraz kupuje cenné papiere za 120
mld. USD mesacne, ztoho 80 mlid. USD tvoria Statne
dihopisy (treasuries) a 40 mld. USD cenné papiere kryté
hypotékam (hypotekarne zalozné listy). FED planuje znizit
nakupy treasuries celkom opatrne o 10 mld. USD mesacne
a HZL o 5 mil. USD. mesacne.

Cina zverejnila celu varku délezitych Gdajov. HDP za 3Q
mierne sklamal oc€akavania, rovnako aj priemyselna
produkcia, investicie do nehnutelnosti a aj celkové fixné
investicie. Naopak maloobchod mierne o€akavania predcil,
tie v8ak neboli velmi optimistické.

Vysledkova sezéna firiem je v plnom prade. Zatial je dobra,
ale vzorka je na komplexné hodnotenie prili§ mala.

Stane sa
Zistime hodnoty aktuélnych indexov dévery PMI v Eurépe
av USA.

VSimli sme si

Napriek prudkému rastu cien nehnutelnosti v USA
zostavaju ceny bytov dostupnejsie nez v Eurdpe alebo
v Azii.

Podla zistovania JP Morgan stoji stredne drahy
(medianovy) byt v San Franciscu 8 nasobok ro¢ného
disponibilného prijmu stredne bohatej (medianovej)
rodiny, v New Yorku 9 nasobok.

V Londyne 13 nasobok, v Tokyu 14 nasobok a v Parizi 20
nasobok.

Byty v &inskych mestach su extrémne drahé, napriklad
v Pekingu stoji byt 42 nasobok avHong Kongu 46
nasobok ro¢ného prijmu tamoj$ej domacnosti.
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Aktual WW  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
157 -0.04 0.29 0.82
-0.17 -0.02 0.25 0.46
0.87 -0.01 0.25 0.22
0.14 -0.01 0.24 0.47
52 -2 4 -4
300 -8 19 -74
51 -1 4 -5
257 -4 23 =77

% % %
4471 1.82 1.35 28.35
469 2.65 1.71 27.73
15587 251 -052 20.75
6728 255 242 36.30
26489 1.68 543 36.61
7234 195 294 2221
29069 3.64 5,52 2417
3572 -055 0.62 7.07
1284 212 -211 14.20
1362 -0.33 1441 57.05
54764 150 1531 64.83
2454  1.78 943 48.24
% % %
185 216 18.97 74.24
324 3.61 -1.24 20.57
337 2.57 0.58 25.92
409 3.64 1.07 26.89
271 114 -1.10 7.29
339 1.01 -151 16.68
149 1.17 745 50.19
510 3.18 1.50 29.31
115 -0.08 -2.39 3147
155 120 -1.19 2.00
% % %
84.9 3.00 1452 97.67
1768 060 -192 -6.93
3264 244 1155 61.08
382 2.85 20.17 101.55
2254 180 -434 -2.38
1902 912 1479 58.19
1118 -047 562 4294
% % %
1160 0.28 -1.44 -1.00
0.844 -0.72 -143 -7.03
1.072 -0.22 -1.06 -0.12
1325 2.05 1.85 7.32
7.466 014 -2.09 -4.87
2537 -0.23 -1.06 -6.89
360.1 -0.09 -0.07 -1.20
4569 -0.78 -0.11 048
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Poznamky: Aktual = koniec aktualneho pracovného tyzdna (piatok). W/W = zmena za 1 tyzder. Q/Q = zmena za 1 $tvrtrok (12 tyzdfiov). Y/Y = zmena za 1 rok
(52 tyzdiov). Sadzby americkej centralnej banky (FED), Eurépskej centralnej banky (ECB) a vynosy $tatnych dlhopisov su v percentach, ich zmeny
v percentualnych bodoch (pp). Prirdzky korporatnych dlhopisov a ich zmeny su v bps — bazickych bodoch (stotinach percentualneho bodu). IG (investment grade)
= korporaty s kompozitnym (priemernym) ratingom na investi¢énom 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 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 Toth, 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
investi¢ného poradenstva a neberie do Uvahy $pecifické investi¢né ciele, finanénu situaciu a osobné zaujmy kohokolvek, kto by mohol tuto spravu prijat. Hoci su
informacie v sprave povazované za spolahlivé, nie je mozné zarucit ich spravnost. Pravo menit akukolvek formulaciu kedykolvek a bez upozornenia vopred je
vyhradené. Hodnota cenného papiera alebo iného finanéného aktiva a prislusného vynosu moze stupat’ alebo klesat a navratnost investicie nie je zaru€ena.
Vykonnost cenného papiera alebo iného finanéného nastroja v minulosti nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v buducnosti. Investicie na trhoch rychlo sa
rozvijajucich krajin su spravidla kvéli vy$sej politickej a ekonomickej nestabilite a nerozvinutému trhu a systému rizikovejsSie. Zmeny vymennych kurzov a danovy
rezim vplyvaju na hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iného finanéného nastroja.



