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TYZDEN v skratke 02. sep.— 8. sep. 2024
Stalo sa Aktual WIW  Q/Q  YIY
Prvy septembrovy tyzden nezacal vobec dobre, vo Fixed income
vSeobecnosti byva tento mesiac v znameni poklesov na Hlavna sadzba FED 550 000 000 000
akciovych trhov, a to zdovodu rebalansingu velkych Hlavna sadzba ECB 425 000 0.00 0.00
hedgeovych fondov a pod. (viac vo Vsimli sme si) s 000 000 075 -250
USA 10Y dlhopis 371 -020 -051 -0.56
Index S&P 500 klesol pocas uplynulého tyzdha o 4.25 %, Nemecko 10Y dlhopis ~ 2.17 -0.13 -0.19 -0.44
od zaciatku roka si drzi zisk 13.4%. Hlavnym dévodom Taliansko 10Y dlhopis 362  -0.08 -0.31 -0.73
poklesov je tento raz obava z odolnosti americkej Slovensko 10Y dlhopis 332 -0.11  -0.36 -0.47
ekonomiky (mozny prichod recesic). Pocet novo Ceskoll O dihopis 376 -018 -055 -081
, , . , , o USA IG 5Y prirazka 54 5 0 -10
Vytvorenych pracovnych miest sice klesol, alfa zaroven USA HY 5Y prirazka 349 27 2 81
klesla aj nezamestnanost, ¢o obavy zproblémov na EUR IG 5Y prirazka 56 4 5 16

pracovnom trhu mierne zmiernilo.

Na trhu momentalne panuje neistota, ¢o investori vobec

EUR HY 5Y prirdzka 304
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nemaju radi. Neisté je napriklad znizovanie sadzieb v USA gfg;:éfoigogoo) 5546(;8 gég 83; ﬁig
resp. jeho tempo — povodny odhad zniZenia o 0.50 % sa Nemecko (DAX) 18302 -320 1.67 16.24
zmiernil na 0.25 %, ¢o investori vyhodnotili negativne. Franctzsko (CAC 40) 7352 -3.65 -201 154
Zaujimavo sa z historie potom ukazuje, ako sa trhy (akciové Taliansko (FTSE MIB) 33291 -3.15 192 17.92
indexy) spravali po zniZeni sadzieb v USA. Vel'mi to zavisi UK (FTSE 100) 8181 -2.33 042 940
od ekonomiky. Ak ekonomika nespadne do recesie, tak trhy Japonsko (Nikkei 225) 36391 -5.84 -6.24 11.61
by mali rast, ak ekonomika spomali, resp. klesne az do Eina (Sha?%a.i) i ggg ggg g?g 11013?76
H 41 : : 0ZVO0]0Ve Krajin =L -U. .
recesie, tak to pocitia aj akcie. CeskoJ(PX) jiny 1507 016 496 2044
Dlhopisy momentalne ,,Cerpaju energiu“ z oCakavaného Mad’arsko (BUX) 72297 -0.78 3.97 27.16
znizovania  urokovych  mier. Vynosy  10-ro¢nych Pol'sko iWIG 20i 2318 -390 -3.96 19.25
americkych dlhopisov klesli zo 4.00 % na cca 3.70 % (ceny Komodit % % %
rastli). Ropa Brent 711 982 -1399 -21.61
Plyn 364 -739 276 521
Ekonomika eurozony pridala v druhom kvartali 0.60 % Elektrina 911 -535 -1.09 -29.19
(medziro¢ne, anualizovane). Zlato 2497 -024 7.05 30.14
) _ _ Komodity (index) 3635 -3.19 -7.84 -6.16
Na trhu komodit prekvapil pokles cien ropy 0_ takmer 10 %, Energie (index) 408 -577 -13.36 -19.31
klesali vSak aj ostatné energetické komodity. Stvisi to Drahé kovy (index) 2700 -156 013 20.34
s obavou z recesie atym padom s poklesom dopytu, napr. Priemys. kovy (index) 1648 -427 -6.64 4.93
po rope. Pddohosp. (index 1290 -040 -4.72 -3.72

Meny — euro

Zaujala sprava o preklopeni véh - kym doteraz z EU do

V rava . . Americky dolar 1108 0.33 356 359
Ciny pridilo viac automobilov, tento pomer sa otocil. Britska libra 0844 032 004 -1.63
Cinske automobilky zaplavuji EU lacnejSimi verziami Svajéiarsky frank 0.935 -045 -1.90 -2.19
hlavne elektromobilov. Japonsky jen 157.8 -230 -6.33 -0.27
Cinsky jiian 7869 040 136 0.16
Stane sa Ceské koruna 25.03 002 118 255
Vo stvrtok zasada ECB, s vel'kou pravdepodobnostou d6jde Madarsky forint 3938 025 -113 225
k znizeniu sadzieb o 0.25% na 3.50% (jednodnova sadzba Pol'sky zloty 4283 006 -227 -1.21
za ktorii si komeréné banky poZi¢iavaji od Europskej
centralnej banky). Dolezity bude komentar guvernérky
k d’alsim krokom ECB do konca roka.
VSimli sme si >.00 ECB 540 Stoxx 600
Za poslednych 80 rokov bol sledovany index S&P 500 aj 4.75 520 -
z pohladu priemernych mesacnych zmien. September patri 430 500
K tym najhor$im, s priemernym poklesom o takmer 0.80 %, 42> A
druhy je februar s -0.20 %. Naopak - november a december % oot o oot
patria K najlepsim mesiacom s priemernou vykonnostou
necelych 1.60 % za mesiac. 95 Ropa Brent 114 e JEUR
% 1.12 T A
85 - 1.10
80 - 1.08 W&L
75 . 1.06 .
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PoznamKy: Aktual = koniec aktudlneho pracovného tyzdna (piatok). W/W = zmena za 1 tyzdeit. Q/Q = zmena za 1 $tvrt'rok (12 tyzdiiov). Y/Y = zmena za 1 rok (52
tyzdiov). Sadzby americkej centralnej banky (FED), Eurdpskej centralnej banky (ECB) a vynosy $tatnych dlhopisov st v percentach, ich zmeny v percentualnych bodoch
(pp). Prirazky korporatnych dlhopisov a ich zmeny su v bps — bazickych bodoch (stotinich percentudlneho bodu). IG (investment grade) = korporaty s kompozitnym
(priemernym) ratingom na investiénom 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 trdjsku uncu. Cena
plynu je Komoditné indexy = RICI All Commodities, RICI Energy, RICI Precious metals, RICI Industrial metals, RICI Agriculture. Pri fixed income je zelenou farbou
pisma vyznaceny pokles hodndt (pokles vynosov a prirdzok = rast ceny dlhopisov), pri akcidch a komoditach je takto oznaCeny rast hodnot. Pri EUR je zelenou farbou
vyznacené posilnenie EUR voci mene.

Kontakt: Marian Pisar¢ik, portfélio manazér Tel.: +421 2 3226 6534. Fax: * 6910. E-mail: research@privatbanka, pisarcik@privatbanka.sk. Web: www.privatbanka.sk.

Upozornenie: Vyjadrené nazory a pohl'ady st stanoviskom autora v Gase pisania spravy. Tato sprava vyjadruje len vieobecné stanovisko. Ziadna informacia alebo nazor
nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iné¢ho finanéného nastroja. Sprava nie je urena na poskytovanie osobného investicného poradenstva a
neberie do uvahy Specifické investi¢né ciele, finan¢nu situdciu a osobné zaujmy kohokol'vek, kto by mohol tuto spravu prijat’. Hoci st informacie v sprave povazované za
spolahlivé, nie je mozné zarudit’ 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 zarucend. Vykonnost' cenného papiera alebo iného finan¢ného
nastroja v minulosti nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v buducnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajucich krajin st spravidla pre vyssiu politicka a
ekonomicku nestabilitu a nerozvinuty trh a systém rizikovejsie. Zmeny vymennych kurzov a dailovy rezim vplyvaju na hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo
iného finan¢ného nastroja.



