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TYZDEN v skratke .—24. apr.
Stalo sa 7
Trh sa vuplynulom tyzdni obaval rychleho rastu — Aktudl W/W — Q/Q  YIY
, , . . N o Fixed income S bps _pp/ bps
urokovych  sadzieb v USA  azaroven  nizSicho Hlavna sadzba FED 050 000 025 025
hospodarskeho rastu. Jednotlivé triedy aktiv na tito situaciu Hlavna sadzba ECB 000 000 000 000
reagovali priam ucebnicovo — (nielen v USA) vzrastli USA 10Y dlhopis 290 007 113 134
vynosy na S$tatnych dlhopisoch, rastli rizikové prirazky Nemecko 10Y dlhopis 097 013 1.02 123
k podnikovym dlhopisom, akcie klesli. A to najmi v USA Taliansko 10Y dlhopis 267 019 139 189
avo vietkych sektoroch okrem zékladnej spotreby. Klesli Slovensko 10Y dihopis 167 009 137 179
. , . .- o USA IG 5Y prirazka 79 7 18 28
aj ceny komodit a dolar voéi euru posilnil. USA HY 5Y prirazka 434 28 o1 143
, . . . EUR IG 5Y prirdzka 80 1 20 29
Uvahy o rychlejSom utahovani menovej politiky v USA EUR HY 5Y prirazka 378 3 93 127
podporil $¢f FEDu St. Louis ($tat Missouri) Jim Bullard, Akcie - narodné indexy % % %
ktory je znaAmym jastrabom a ktory na najblizSom zasadnuti USA (S&P 500) 4272 -275 -361 219
FEDu v ditoch 3. — 4. méaja ocakava zvySenie sadzieb aZ }sluropak(Stch)?OO) lffz’l ) éi‘é ;gg 372454
opol percentudlneho bodu ado konca roku dokonca Frzrgfgzgkg p A)C 40) Seal  01» 5o 1o
nevyluéuje ZV}’Iéenie na niektorom zo zasadnuti aj 00.75 pb Taliansko (FTSE MlB) 24 280 _234 -860 _044
tak, aby hlavna urokova sadzba v USA bola na konci tohto UK (FTSE 100) 7522 -124 074  8.40
roku na 3.50%. Japonsko (Nikkei 225) 27105 0.04 145 -6.60
Cina (Shanghai) 3087 -3.87 -817 -11.15
Svetova banka zniZila odhad rastu globalnej ekonomiky Iéozgol&g?)krauny i ggg g;g g;g 22252
0 0, ATz : A €SKO . =Z. .
vroku 2022 20 4.1% na 3.2% kvoli vojne ha Ukrajine, Madarsko (BUX) 43177 041 -1829 0.94
najvacsiu redukciu ma zazit’ Eurdpa a stredna Azia. Nateraz Polsko (WIG 20 1973 573 -9.63 -0.67
st ale na indikatory budticeho vyvoja ekonomik v USA a aj Akcie — sektory (MSCI % % %
v Eurépe vel'mi priaznivé. Energie 232 -3.34 1338 5271
Material 340 -391 4.06 3.77
V Cine sa tempo rastu novych pripadov nakazenych Efl?myselt X géi (1)28 i(z)i ggg
H L ~ . : H AN €zna spotreba -1 -4, -0.
COVIdp’m spomgl uje, avv’sak nové ohnlsk? v Preklvngu to moZe ZiKladna spotreba 507 052 326 1039
zmenit. Krajina zaZziva pomerne tazké <Casy, rastie Zdravotnictvo 347 332 351 782
nezamestnanost’ a klesa maloobchodny predaj Finanénictvo 140 -1.29 -6.08 3.41
Informacné technologie 449 -2.72  -8.96 -3.28
Akcia Netflixu klesla v priebehu tyzdia o 37%, ked” firma Telekomunikacie 90  -6.72 -12.05 -17.10
ohlasila prvykrat vo svojej histérii pokles predplatitelov, za Utility 170 - .56 591 706
1Q 0200 tis. Teraz ma Netflix 222 mil. predplatenych Komodit %0 %o Y0
. £ s . O N C Ropa Brent 106.7 -4.52 1846 61.32
domaécnosti a d’al$ich asi 100 mil. tuto sluzbu zdiel’a. Zlato 1032 236 782 869
. Vsetky komodity (index) 4207 -2.62 21.33 56.64
Vysledky firiem za 1Q 2021 v USA st dobré, ale Europe Energie (index) 533 -4.80 3157 100.86
zaostavaju za oCakavaniami. Zatial' je ale zverejnena len Drahé kovy (index) 2336 -401 546 -4.07
mala vzorka podnikov v indexoch S&P 500 a Stoxx 600. Priemyselné kovy (index) 2086 -120 11.16 35.80
Podohospodarstvo (index) 1470 -0.10 19.13 40.73
Meny - euro % % %
Americky dolar (USD) 1079 -019 -324 -10.80
Stane sa o _ Britské libra (GBP) 0841 1.60 107 -3.48
Eurozona a USA zverejnia HDP za 1Q 2022. USA zverejni Svajciarsky frank (CHF) 1.034 138 -042 -6.48
inflaciu americkych domacnosti (tzv. deflator spotreby) za Japonsky jen (JPN) 1388 151 794 6.36
marec, ¢o je jeden z kPuGovych parametrov pri nastavovani Cinsky juan (CNY) 7012 183 -1.10 -10.51
menovej politiky. Ceska koruna (CZK) 2434 -033 -063 -574
Madarsky forint (HUF) 371.8 -1.10 3.76 2.34
Pol'sky zloty (PLN) 4653 056 155 214

Vsimli sme si

Centralne banky pri svojom rozhodovani beru do uvahy tzv. Taylorovo pravidlo,
ktoré urcuje vhodnu urokova sadzbu pri danej miere inflacie a hospodarskom
raste. Cim su inflacia a rast vysSie nez ich normadlna troven, tym by mali byt

sadzby vyssie.

Podl’a tohto pravidla podl'a prepo¢tov Bloombergu by mala byt’ hlavna urokova

Taylor Rule Formula

Target _ Neutral Rate + 0.5 x (Difference in GDP
Rate ~ Rate)+ 0.5 x (Difference in Inflation Rate)

sadzba v USA teraz 10.5% (aktualne je 0.50%), Vv eurozone 7.3% (napriklad v
Nemecku 10.8% a v Taliansku 3.4%, aktualne je 0.00%). Samozrejme, Ze ide len
o indikativne pravidlo, centralne banky bert do Uvahy mnozstvo dalSich

faktorov.

Zdroj: walstreetmojo.com
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Poznamky: Aktual = koniec aktualneho pracovného tyzdna (piatok). W/W = zmena za 1 tyzdei. Q/Q = zmena za 1 §tvrtrok (12 tyzdiiov). Y/Y = zmena za
1 rok (52 tyzdiiov). Sadzby americkej centralnej banky (FED), Eurdpskej centralnej banky (ECB) a vynosy $tatnych dlhopisov su v percentach, ich zmeny
v percentualnych bodoch (pp). Prirazky korporatnych dlhopisov a ich zmeny st v bps — bazickych bodoch (stotinach percentualneho bodu). 1G (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 trojsku 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 prirazok = rast ceny dlhopisov), pri akciach
a komoditach je takto oznaceny rast hodnét. Pri EUR je zelenou farbou vyznaéené posilnenie EUR voéi mene.

Kontakt: Richard Toéth, Hlavny ekoném. Tel.: +421 2 3226 6531. Fax: * 6910. E-mail: research@privatbanka, toth@privatbanka.sk. Web:
www.privatbanka.sk.

Upozornenie: Vyjadrené nézory a pohlady st stanoviskom autora v Gase pisania spravy. Této sprava vyjadruje len vieobecné stanovisko. Ziadna informacia
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 Gvahy $pecifické investi¢né ciele, finanénu situaciu a osobné zaujmy kohokol'vek, kto by mohol tito spravu prijat’.
Hoci st informacie v sprave povazované za spolahlivé, nie je mozné zaruCit’ ich spravnost. Pravo menit akukol'vek formulaciu kedykol'vek a bez
upozornenia vopred je vyhradené. Hodnota cenného papiera alebo iného finanéného aktiva a prislusného vynosu moéze stipat’ 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 rozvijajticich krajin sa spravidla kvoli vyssej politickej a ekonomickej nestabilite a nerozvinutému trhu a systému
rizikovejSie. Zmeny vymennych kurzov a daiovy rezim vplyvaji na hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iného finanéného nastroja.



