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MESIAC v skratke

Po uprSanom marci sa vaprili mierne
vycasilo, hoci mraky zdaleka neodisli. Vynosy
na $tatnych dlhopisoch sice klesali (to je znak
zlej nalady), ale zaroven klesali aj prirazky na
korporatnych dlhopisoch (to je znak dobrej
nalady). Akcie v celom svete avo vSetkych
hlavnych sektoroch rastli. Posilnili aj meny
niektorych rizikovych* krajin.

Tento vyvoj je dosledkom dvoch faktorov.
Predovsetkym, na hlavnych ,koronabojiskach®
vidno svetlo na konci tunela. V USA av EU,
vratane Talianska, Spanielska a Nemecka, sa
znizuje denny prirastok novych chorych.
Podobne sa situacia zlepSuje napriklad aj
v Austrédlii  ajuhovychodnej Azii  okrem
Indonézie. Naopak, pod kontrolou zatial' nie je
virus v Rusku, vac¢Sine krajin Latinskej
Ameriky a CiastoCne aj v Kanade. Celkovo sa
ale na hlavnych trhoch uz hovori o postupnom
otvoreni ekonomik.

Zaroven, odpoved vlad a centralnych bank je
velmi razantna. Programy su mohutné,
Sirokospektralne.  Niektoré su  objemovo
a Casovo ohranic¢ené, ale druhym dychom sa
dodava, ze vpripade potreby sa navySia
a predizia. Trh inétitGciam veri.

Skuto¢né prichadzajuce makroudaje su vSak
takmer vzdy horSie ako trh d&akal. Za
poslednych 20 rokov eSte nebol tak velky
nesulad medzi negativnymi oCakavaniami
a eSte horSou skuto€nostou. Hovorime najma
o Eurépe a Cine, ale aj o USA. Vynimkou je
Japonsko, ktoré naopak prekvapuje pozitivne.

Na druhej strane je pravdepodobné, ze ak by
tieto negativne spravy pokracovali, vlady
a centralne banky by dalej uvolfiovali svoje
politiky.

Podla doteraz zverejnenych udajov bola uz
v 1Q 2020 v hibokej recesii Cina, eurozéna
a v miernej aj Japonsko. USA sa recesii vyhli
len tesne.

Kla¢ovym faktorom bude udrzat virus pod
kontrolou, to znamena zabranit' jeho navratu
na jesen. Potom by ekonomické turbulencie
a ich odozva na finan¢nom trhu pretrvali az do
vynajdenia vakciny. To aj pri konzervativnych
odhadoch nebude skoér ako v prvej polovici
roku 2021.

Zaujimavou udalostou na ropnom trhu bol
pokles ceny severoamerickej ropy WTI na
jednom kontrakte na takmer -40 USD za barel.
Tolko bol predavajuci ropy ochotny zaplatit
kupujucemu za to, ze si ju fyzicky odoberie.
Problém bol s nedostatkom miesta na
uskladnenie ropy.
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Hlavné drokové sadzby Vynosy 10 roénych dlhopisov Akciové indexy

Svet 266 -005 -1.82 -1.25 247 015 -1.04 -1.00 578 10.18 -6.07 15.71
Vysp.krajiny 011 000 -1.07 -0.15 039 -004 -1.10 -1.09 1580 10.39 -5.55 17.64
EEMEA 537 -053 -4.85 -3.48 3.79 -038 -058 0.7 455 974 -17.47 -12.65
Lat. Amerika 534 053 -8.28 -3.66 6.77 -112 -142 -122 73895 8.88 -2028 3.1
EM Azia 406 -007 -066 -1.37 382 -011 -095 -0.95 828 846 -7.20 3.34

Poznamky: Korporatne prirdzky = prirazky 5 ro€. investiénych a highyieldovych dihopisov k 5Y Statnym dlhopisom USA a Nemecka. Akcie —
regiéony = najpouzivanejSie akciové indexy krajin. Sektorové indexy su podindexy MSCI World v lokalnej mene. RICI = Rogers International
Commodity Index (Total Return). Cena ropy Brent = 1M futures, ICE, USD / barel. Cena plynu = 1M futures, NYMEX, USD / mmBtu. Cena zlata a
striebra = spot, USD / tréjska unca. Cena medi a hlinika = 3M kontrakt, LME, USD / tona. Cena p$enice a kukurice = 1M futures, Chicago, USd /
busSel. Pri dr.sadzbach, dlhopisoch zmeny v perc. bodoch, pri korp. prirazkach v bps, pri akciach, komoditach a menéach v percentach. Pri kurzoch
kladna zmena znamena posilfiovanie eura voc¢i mene. Pri sthrne: Pri hl. Ur. sadzbach a vynosoch dlhopisov st zmeny v percentualnych bodoch,
pri akciach v percentach. Regiondlne rozliSenie sadzieb centralnych bank je vazenym priemerom sadzieb 45 menovych oblasti sveta (12
vyspelych, 15 v str. a vych. Eurépe, Afrike a Bl. vych. (EEMEA), 7 v Lat. Ameriky a 11 v emerging Azii). Pri dlhopisoch ide o 10 roéné dihopisy 42
krajin sveta (21 vysp. krajin, 5 kr. EEMEA, 4 kr. Lat. Ameriky a 12 krajin EM Azie). Vahou je odhad HDP za rok 2019 v parite kdpnej sily meny
ako podiel na svetovom HDP, podla MMF z oktobra 2019. Podiel HDP sledovanych krajin na svetovom HDP je pri sadzbach priblizne 88% a pri
dlhopisoch priblizne 80%. Akciové indexy su regionalne indexy MSCI v lokalnej mene.
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www.privatbanka.sk.
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Upozornenie: Vyjadrené nazory a pohlady su stanoviskom autora v ¢ase pisania spravy. Tato sprava vyjadruje len vSeobecné stanovisko.
Ziadna informacia alebo nazor nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iného finanéného nastroja. Sprava nie je
uréend na poskytovanie osobného investicného poradenstva a neberie do Gvahy $pecifické investi¢né ciele, finanénu situaciu a osobné zaujmy
kohokolvek, kto by mohol tuto spravu prijat. Hoci st informacie v sprave povazované za spolahlivé, nie je mozné zaru€it ich spravnost. Pravo
menit akukolvek formulaciu kedykolvek a bez upozornenia vopred je vyhradené. Hodnota cenného papiera alebo iného finanéného aktiva a
prislusného vynosu moéze 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 budicnosti. 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 dariovy rezim vplyvaja na
hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iného finanéného nastroja.



