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Eurozéna 0.00 0.00 0.00 0.00
Velka Britania 0.75 0.00 0.00 0.50
Svaijgiarsko -0.75  0.00 0.00 0.00
USA 1.75 0.00 -0.50 1.25
Kanada 1.75 0.00 0.00 1.25
Japonsko -0.10 0.00 0.00 0.00
Austrdlia 0.75 0.00 -0.75 -0.75
Brazilia 5.00 0.00 -1.50 -8.75
Rusko 6.50 0.00 -1.00 -3.50
India 5.15 0.00 -1.35 -1.10
Cina 4.35 0.00 0.00 0.00
Ceska republika 2.00 0.00 0.25 1.95
Madarskol 0.90 0.00 0.00 0.00
Polsko 1.50 0.00 0.00 0.00
Nemecko -0.36 0.05 -0.67 -0.64
Holandsko -0.22 0.05 -0.66 -0.65
Rakusko -0.13 0.04 -0.69 -0.67
Francuzsko -0.05 0.05 -0.73 -0.80
Taliansko 1.23 0.31 -1.98 -0.76
Spanielsko 0.42 0.18 -1.09 -1.14
Portugalsko 0.40 0.24 -1.43 -3.31
Grécko 1.45 0.28 -2.82 -5.13
Velka Britania 0.70 0.07 -0.67 -0.72
USA 1.78 0.08 -1.21 -0.61
Kanada 1.46 0.05 -0.81 -0.12
Japonsko -0.07 0.06 -0.17 -0.10
Austrdlia 1.03 -0.11 -1.56 -1.69
Slovensko 0.06 0.03 -0.84 -0.94
Cesko 1.48 0.09 -058 094
Madarsko 1.86 -0.03 -1.28 -1.52
Polsko 2.01 0.04 -1.05 -1.65
[ Akcie -Regiony | | IM (%) ] 1Y (%) | 3Y (%) |
Eurépa (Stoxx 600) 407 269 1397 19.14

Nemecko (DAX) 13236 2.87 17.58 24.40
Francizsko (CAC 40) 5905 3.06 18.01 28.98
Taliansko (FTSE MIB) 23 259 2.49 21.21  37.38

Spanielsko (IBEX) 9352  1.02 3.03 7.64
Velka Britania (FTSE) 7347  1.35 525  8.30
USA (S&P 500) 3141 340 1380 42.85
Kanada (S&P/TSX) 17040 338 1212 12.98

Japonsko (Nikkei) 23294 1.60 4.22 27.23
Austrélia (S&P/ASX) 6 846 2.74 20.80 25.83
CEE (CECEEUR) 1696 -1.23 -3.70 24.42
Ceska republika (PX) 1081 2.84 1.13 22.64
Madarsko (BUX) 43705 3.67 8.96 45.61
Polsko (W1G20) 2159 -1.60 -577 20.06
Rusko (MOEX) 2935 1.43 22.69 39.45
Argentina (MERVAL) 34500 -141 9.59 97.80
Brazilia (BOVESPA) 108 0.95 20.93 74.83
Mexiko (BOLSA) 42820 -1.19 2.61 -5.51

Cina (Shanghai) 2872 -195 1096 -11.63
India (Sensex) 40794 1.66 12,71  53.06
Kérea (Kospi) 2088 0.22 -0.42 5.27

2019 / November

Investori na finan¢nom trhu boli na konci novembra oproti zaciatku
mesiaca optimistickejSi. Vo vSeobecnosti vynosy na dlhopisoch
stupli, vzrastla aj vacsina velkych narodnych akciovych indexov i
vacsina sektorovych akciovych indexov. S vynimkou ropy rastli aj
ceny komodit.

Faktory boli pritom zmie8ané.

Pri rokovaniach medzi USA a Cinou hlavne é&inski predstavitelia
viackrat signalizovali volu dospiet k dohode, ale de facto Ziaden
pokrok sa nekonal. Podpis dohody bol planovany na summite
APECu v Cilskom Santiagu v polovici novembra, ale stretnutie sa
kvéli nepokojom zruSilo andhradny termin sa nestanovil.
A napriklad Cina sa rozhodla podporit ochranu prav dusevného
vlastnictva, ale postupne az do roku 2025 (...). Konkrétne zavazky
spolu s terminmi podpisu jednoducho chybaju.

Dobru néladu podporili aj tzv. predstihové indikatory. V podstate ide
o dotaznikové prieskumy podniku ¢i spotrebitela ohladom nim
oCakavaného vyvoja v najblizSich mesiacoch, a prave tie sa vo
viacerych krajinach zac¢inaju preklapat’ do lepsich Cisel. Postupne by
sa tak mala zlepsit aj celkova ekonomicka aktivita. AvSak, aktuélne
makroukazovate prichddzajice zrealnej ekonomiky su stéle
vacsinou negativne.

Akcidm pomohla nahor aj vysledkova sezona za 3Q, ktora dopadla
nad ocCakavania dobre. Na druhej strane, ceny akcii rastli
v novembri eSte rychlejSie ako zisky, atak su teraz akcie velmi
drahé (maju vysoké pomery cien k ziskom, tzv. price to earnings).
Zvlast znepokojujuce je to, Zze vysoko suU aj ceny akcii v sektoroch
zakladnej spotreby (napriklad potraviny), kde nie je pravdepodobny
prudky rast ziskov v buddcnosti, ktoré by cenu akcii ,dobehli®.
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Akcie - Sektoryll 0 | |iM (%) ] 1v (D) [3YO(%)]

Energie

194

1.05

-7.40

-12.05

Material 254 254 1103 18.61 3% TAmericke akcie (&P 500)

Priemysel 273 348 1392 27.90 3000 -W‘/

BeZna spotreba 263 1.69 1249 37.50 M /,N

Zakladna spotreba 249 1.07 9.88  21.01 2500 M ¥

Zdravotnictvo 269 4.97 8.10 41.07

Finanénictvo 124 316 819  18.42 200011_16 o1 i1 o18 1118 o 10 1110

IT 290 5.38 28.82 86.90

Telekomunikacie 80 3.15 14.37 13.74

Rozvodné podniky 150 -1.87 12.76  30.26

KomoditydOO 0 0]  JiM©)] 1Y (@) JOY 0%)] 100

RICI All Commodities 2326 -1.21  -0.22  3.54 Ropa Brent

RICI Energy 355.5 -0.74 -1.34 12.34 80 A,

RICI Precious Metals 1804 -4.04 19.33 12.54

RICI Industrial Metals 1 138 -3.33 -3.05 -0.05 60 W \‘ mw‘\‘w

RICI Agriculture 729 001 578 -13.11 W v

Ropa 62.4 3.65 6.34 23.70 40

Zemny plyn 2281 1337 -50.54 -3195 11-16 5-17 1117 5-18 1118 5-19 11-19

Zlato 1464 -3.24 19.75 24.78

Striebro 17.03 -5.95 20.08 3.05

Med 5 864 1.16 -5.40 0.67

Hlinik 1770 085 -9.60 2.19 1600 7o

PSenica 548 7.62 6.16 43.89 1400 W“

Kukurica 371  -481 130 10.24 W

IETTETC—— T R ETE 100 | AV

UsD 1.102 -1.20 -2.64 4.05

GBP 0.852 -1.13 -4.00 0.62 1000

CHF 1.102 0.16 -2.56 2.25 11-16 5-17 11-17 5-18 11-18 5-19 11-19

CAD 1.463 032 272 286

JPY 120.61 0.10 -6.10 -0.48

AUD 1629 072 518 13.64

CczK 2554 012 -162 -556 130 Tose

HUF 334.8 1.87 3.45 7.04 M

PLN 4317 129 058  -3.07 120 '

TRY 6339 -060 7.40 7410 N/J’W M

BRL 4668 411 673  30.08 1.10 A v

RUB 70.98 -0.73 -653 457 00

INR 78.90 034 033 823 1116 517 1117 518 11418 519 11-19

CNY 7.742 -125 -186  6.08

(sthmn | % JimMmEep) 1y Eb)]3Yyeb) | % [iMEb[ivEpf3ven] [ 1M )] 1Y (%) | 3Y (%) |

Zakladné urokové sadzby Vynosy 10 roénych dlhopisov Akciové indexy

Svet 3.77 -0.06 -0.65 0.23 2.90 0.03 -0.84 -0.35 642 2.71 11.71 31.30
Vyspelé krajiny 0.85 000 -022 058 0.91 0.08 097 -066 1762 299 1247 3257
EEMEA 758 010 275  -0.19 3.77 0.03 057  -0.73 529 069 464 1329
Latinska Amerika 11.09 -0.56 -1.98 0.12 6.78 0.38 -2.27 -1.59 95516 -0.04 8.63 30.66
EM Azia 4.45 -0.01 -0.31 -0.02 4.29 -0.07 -0.52 0.17 863 0.91 6.15 23.53

Poznamky: Hlavné Urokové sadzby = zakladné sadzby centralnych bank na pézicky komerénym bankam. Dlhopisy 10Y = 10 ro¢né vynosy $tatnych dlhopisov.
Akcie — regiény = narodné (najpouzivanejsie) akciové indexy v jednotlivych krajinach. Sektorové indexy su podindexy MSCI World v lokéalnej mene. RICI = Rogers
International Commodity Index (Total Return). Cena ropy Brent je genericky mesacny futures vykazany Intercontinental Exchange (ICE) v USD / barel. Cena plynu je
mesacny futures na NYMEX, v USD / mmBtu. Cena zlata a striebra je spotova, v USD / tréjska unca. Cena medi a hlinika je trojmesacny kontrakt na burze
v Londyne, v USD / tona. Cena pS$enice a kukurice je mesacny futures na burze v Chicagu, v US centoch / busel. Pri trokovych sadzbach a dihopisoch st zmeny v
percentualnych bodoch, pri akciach, komoditdch a menach v percentach. Pri kurzoch kladnd zmena znamena posilfiovanie eura vo¢i mene. Pri_suhrne: Pri
sadzbach centralnych bank a vynosoch dlhopisov st zmeny v percentudlnych bodoch, inde v percentach. Regionalne rozliSenie sadzieb centralnych bank je
vazenym priemerom sadzieb 45 menovych oblasti sveta, z toho 12 vyspelych menovych oblasti, 15 krajin strednej a vychodnej Eurépy, Afriky a Blizkeho vychodu
(EEMEA), 7 krajin Latinskej Ameriky a 11 rozvojovych a rychlo sa rozvijajucich &zijskych krajin. Pri dlhopisoch ide o 10 roénu zostavajucu splatnost $tatnych
dihopisov 42 krajin sveta, z toho 21 vyspelych krajin, 5 krajin EEMEA, 4 krajin Latinskej Ameriky a 12 rozvojovych a rychlo sa rozvijajucich azijskych krajin. V oboch
pripadoch je vahou odhad HDP za rok 2018 v parite kipnej sily meny, vyjadreny ako podiel na svetovom HDP, podla databdzy MMF z oktébra 2018. Podiel HDP
sledovanych krajin na svetovom HDP je pri sadzbéach priblizne 88% a pri dlhopisoch priblizne 80%. Akciové indexy su regionalne indexy MSCI v lokalnej mene.

Kontakt: Richard Téth, Hlavny ekoném. Tel. +421 2 3226 6531. Fax: *6900. E-mail: research@privatbanka.sk, toth@privatbanka.sk. Web: www.privatbanka.sk.

Upozornenie: Vyjadrené nazory a pohlady su stanoviskom autora v &ase pisania spravy. Tato 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 investicného
poradenstva a neberie do Uvahy Specifické investicné ciele, finan¢nu situaciu a osobné zaujmy kohokolvek, kto by mohol tato spravu prijat. Hoci st 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 méze stupat alebo klesat a navratnost investicie nie je zaru¢ena. Vykonnost
cenného papiera alebo iného fin. nastroja v minulosti nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v buddcnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajucich krajin st
spravidla kvoli vySSej politickej a ekonomickej nestabilite a nerozvinutému trhu a systému rizikovejSie. Zmeny vymennych kurzov a darovy rezim vplyvaju na
hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iného finanéného nastroja.
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