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MESIAC v skratke

Dobra apriova nalada na finanénom trhu
pokraCovala aj v maji. Klesali rizikové prirazky
k vynosom korporatnych dlhopisov, stupali
ceny akcii, najma v USA aEurépe. Rastli aj
ceny komodit.

Rast bol podporeny vcelku pozitivnym
vyvojom koronavirusovej infekcie. Vo vSetkych
hlavnych vyspelych ekonomikdch sa dari
drzat pocCet novych pripadov na nizkych
urovniach alebo aspon sa postupne zniZzuje
denny prirastok novych nakazenych.
Z velkych krajin (G20) sa tempo rastu poctu
novonakazenych momentalne zvySuje len
v Latinskej  Amerike  (Mexiko,  Argentina,
Brazilia), v Azii (India, Indonézia) av Juznej
Afrike. Z velmi fudnatych krajin sa virus rychlo
Siri v Pakistane, Bangladési, na Filipinach.

K optimizmu na trhu prispeli aj ,prvé pozitivhe
makroekonomické lastoviCky”, ked vo velkej
vacsine sledovanych krajin sa uz zlepsuju
indikatory dbvery v priemysle a sluzbach.
Presnejsie, su stale v negativnom pasme, to
znamena, Ze stéle predpovedaji pokles
ekonomickej aktivity v budicnosti, ale rozsah
toho poklesu by mal byt niz$i nez sa zdalo
pred mesiacom. Jednoducho, stale sme
v tuneli, ale to povestné svetlo na jeho konci je
teraz blizsie.

Investori nateraz nepocitaju s tym, ze by sa
pandemicka situacia, aspofi na hlavnych
trhoch, mohla zhorSit. Toto je ale velka
neznama. Uz len napriklad v USA aktualne
protesty vyvolané zabitim Georgea Floyda
zvySuju riziko Sirenia nakazy v krajine. Na
druhej strane, v nadchadzajucich letnych
mesiacoch (az do néastupu jesene) sa na
severnej pologuli podmienky pre koronavirus
zhorsia.

Trh zaroven v podstate ignoruje stdle sa
zhorSujuce makro a mikroekonomické
ukazovatele. A pritom hlavné Gcty na
makrourovni v podobe HDP ana mikrodrovni
v podobe podnikovych reportov pridu az v jdli
— auguste, po uzatvoreni druhého Stvrtroka
2020. Cisla budi nepochybne katastrofalne,
uz v prvom polroku sa do hlbokej recesie od 2
do 7% medzirotného poklesu HDP dostali
vSetky velké ekonomiky Eurépy, dalej
Kanada, Japonsko a hlavne Cina. USA zastali
pred branou recesie len tesne.

AvSak, situacie, kedy ekonomika vyrazne
spomalovala, ale akcie neklesali, ba dokonca
rastli, neboli v minulosti ojedinelé. A pokojne
to mbéze byt aj tento pripad. Len druh& vina
pandémie nesmie prist skér nez bude
dostupné vakcina.

USA / FED
Kanada / BoC
EMU / ECB
Velka Britania / BoE
Swajéiarsko / SNB
Cesko / CNB
Madarsko / MNB
Polsko / NBP
Japonsko / BoJ
Austrdlia / RBoA
Brazilia / BCdB
Rusko / CBoR
India / RBol
Cina / PBoC
Dlhopisy 10Y
USA

Kanada
Nemecko
Francuzsko
Taliansko
Spanielsko
Velka Britania
Slovensko
Cesko
Madarsko
Pol'sko
Japonsko
Australia
Brazilia

Rusko

India

Cina

Korporatne prirazky bps

USA Inv. Grade 5Y
USA High Yield 5Y
EUR Inv. Grade 5Y
EUR High Yield 5Y

Akcie - narodné indexy

USA / S&P 500

USA / Dow Jones
USA / Nasdaq
Kanada / S&P/TSX
Eurépa / Stoxx 600
Nemecko / DAX
Franclizsko / CAC 40
Taliansko / FTSEMIB
Spanielsko / IBEX
Velka Britania / FTSE
Svajéiarsko / SMI
Japonsko / Nikkei 225
Austrélia / S&P/ASX
Cina / Shanghai SE
Hong Kong / Hang Seng
Taiwan / TAIEX
Koérea / Kospi
Brazilia / BOVESPA
Mexiko / BOLSA
India / BSE Sensex
Juzna Afrika / FTSE
Rusko / MOEX

CEE / CECEEUR
Cesko / PX
Madarsko / BUX
Polsko / WIG20

0.25
0.25
0.00
0.10
-0.75
0.25
0.90
0.10
-0.10
0.25
3.00
5.50
4.00
4.35
%
0.65
0.53
-0.45
-0.08
1.48
0.56
0.18
0.25
0.78
1.91
1.18
0.01
0.89
7.19
5.55
6.16
2.68

78
541
72
426

3044
25 383
9 490
15 193
350
11 587
4 695
18 198
7 097
6 077
9831
21 878
5756
2852
22 961
10 942
2030
87 403
36 123
32 424
46 545
2735
1287
896
35 876
1723

0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
-0.75
0.00
-0.40
0.00
0.00
-0.75
0.00
-0.40
0.00
pp
0.01
-0.01
0.14
0.03
-0.29
-0.16
-0.05
-0.38
-0.51
-0.04
-0.28
0.04
-0.01
0.00
-0.57
0.05
0.18
bps
-9
-85
-5
-44
%
4.53
4.26
6.75
2.79
3.04
6.68
2.70
2.87
2.52
2.97
2.10
8.34
4.23
-0.27
-6.83
-0.45
4.21
8.57
-0.95
-3.84
0.42
3.18
5.76
2.56
1.97
4.49

Maj 2020

Udaje k 29.5.2020 Aktual | M/M YIY 5Y
Hlavné Grokové sadzby % pp pp pp

-2.25
-1.50
0.00
-0.65
0.00
-1.75
0.00
-1.40
0.00
-1.25
-3.50
-2.25
-2.00
0.00
pp
-1.47
-0.95
-0.25
-0.29
-1.19
-0.15
-0.70
-0.12
-0.92
-1.04
-1.46
0.10
-0.57
-1.27
-2.36
-0.97
-0.60
bps
7
149
0
114
)
10.62
2.29
27.33
-5.27
-5.07
-1.19
-9.84
-8.10
-21.19
-15.15
3.23
6.20
-10.02
-1.60
-14.64
4.23
-0.59
-9.92
-15.50
-18.36
-6.14
2.61
-25.25
-14.23
-12.29
-23.07

0.00
-0.50
-0.05
-0.40
0.00
0.20
-0.75
-1.40
-0.20
-1.75
-10.25
-7.00
-3.50
-0.75
pp
-1.47
-1.09
-0.93
-0.87
-0.37
-1.28
-1.63
-0.52
-0.04
-1.49
-1.75
-0.39
-1.85
-5.03
-4.97
-1.48
-0.90
bps
14
202
8
146
)
44.46
40.93
87.18
1.19
-12.38
1.52
-6.24
-22.55
-36.74
-13.00
6.43
6.39
-0.37
-38.15
-16.27
12.79
-4.03
65.66
-19.20
16.51
0.56
69.95
-27.12
-12.36
60.31
-29.34



2020 /05 @ Privatbanka
4.00 100 Akcie — sektory / MSCI % % %
3.00 FED ECB Energ'i? 131 0.46 -33.31  -43.33
00 1y 0.50 Material 234 6.04 1.98 5.94
et 0.00 Priemysel 231 5.97 439  12.39
;- gg . 050 BeZna spotreba 260 5.84  10.44  33.08
: e Zakladna spotreba 236 1.77 1.93 16.45
619 1219 620 619 1219 620 Zdravotnictvo 282 379 2108 30.07
4.00 0.50 Finanénvl'ct'vo . 95 1.70 -15.13 -9.95
3.00 USA 10Y GER 10Y Informacne. tec'hnologle 319 7.45 33.18 119.45
0.00 T Telekomunikacie 79 5.36 9.40 6.14
2.00 . W Utility 142 363 225 17.88
oo |y | om0 _
Komodity % % %
0.00 ‘ -1.00 RICI All Commodities 1757 12,61 -23.52 -34.41
619 1219 620 619 1219 620 RICI Energy 160 2467 -51.80 -66.39
1000 900 RICI Precious Metals 2012 11.01 2753 19.77
USA HY 5Y spr. EUR HY 5Y spr. RICI Industrial Metals 1 009 2.70 -10.70 -6.14
700 —% 600 —% RICI Agriculture 669 2.23 -11.00 -22.63
Ropa 35.3 39.81 4522 -46.11
400 300 Zemny plyn 1.8 513  -24.65 -30.02
100 ‘ 0 ‘ Zlato 1730 2.60 32.53  45.33
619 12-19  6-20 6-19 1219 620 Striebro 17.9 1934 2242  6.66
Med 5377 3.62 -7.78  -10.62
350 =oeo 500 1o 500 Hlinik 1548 358  -13.74 -11.03
3000 400 g™\ P&enica 521 -1.70 3.53 9.17
2500 300 - Kukurica 326 457 2371  -71.33
Meny % % %
2000 200 usD 1.121 1.33 -0.61 1.05
619 12-19 620 619 12-19 620 GBP 0.846 3.41 1.74 25.17
CHF 1.086 0.92 -4.51 3.25
100 T opa Brent 1800 g CAD 1457 015 135 1184
75 1600 JPY 121.8 2.00 098 -12.16
50 ﬂ AUD 1.597  -0.90 355  16.04
25 - 1400 - CZK 25.42  -0.68 4,18 -1.82
0 ; 1200 ; HUF 331.0 -1.74 6.73 1219
6-19 12-19 620 619 12-19 620 PLN 4254 217 3.87 8.20
TRY 6.670  -0.98 1596 158.95
120 7o 0D 8.0 ToEo BRL 4512  -1.35 3524  69.59
115 27.0 RUB 69.54  -4.31 6.59  35.45
26.0 INR 80.09 2.78 8.00  19.88
110 W 25.0 - CNY 7.815 2.72 315  16.87
1.05 24.0
6-19 12-19 620 619 12-19 620
Hlavné Urokové sadzby Vynosy 10 roénych dlhopisov Akciové indexy
Svet 259 009 -1.87 -1.23 243 004 -0.8 -1.13 601  4.04 407 19.70
Vysp.krajiny 0.11 000 -1.07 -0.15 0.39 000 -0.84 -1.21 1651 452 503 2177
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Poznamky: Korporatne prirazky = prirazky 5 ro€. investi¢nych a highyieldowych dihopisovk 5Y §tatnym dlhopisom USAa Nemecka. Akcie —
regiony = najpouzivanej$ie akciové indexy krajin. Sektorové indexy su podindexy MSCI World vlokalnej mene. RICI = Rogers International
Commodity Index(Total Return). CenaropyBrent= 1M futures, ICE, USD / barel. Cena plynu = 1M futures, NYMEX, USD/ mmBtu. Cena zlata a
striebra =spot, USD /tr6jska unca. Cena medi a hlinika = 3Mkontrakt, LME, USD/ tona. Cena p$enice a kukurice = 1M futures, Chicago, USd /
busel. Pri ur.sadzbach, dlhopisoch zmenyv perc. bodoch, pri korp. priraZkach vbps, pri akciach, komoditacha menéach vpercentach. Pri kurzoch
kladna zmena znamena posilfiovanie eura vo¢i mene. Prisuhrne: Pri hl. Gr. sadzbach a vynosoch dlhopisovst zmeny v percentuélnych bodoch,
pri akciach v percentach. Regionalne rozli§enie sadzieb centralnych bank je vazenym priemerom sadzieb 45 menowych oblasti sveta (12
wspelych, 15v str.a wch. Eurépe, Afrike a Bl. wch. (EEMEA), 7 v Lat. Amerikya 11 v emerging Azii). Pri dlhopisochide o 10 roéné dlhopisy 42
krajin sveta (21 wsp. krajin, 5 kr. EEMEA, 4 kr. Lat. Ameriky a 12 krajin EM Azie). Vahou je odhad HDP za rok 2019 v parite kiipnej sily meny
ako podiel na svetovom HDP, podla MMF z oktébra 2019. Podiel HDP sledovanych krajin na svetovom HDP je pri sadzbach priblizne 88% a pri
dlhopisoch priblizne 80%. Akciové indexy su regionalne indexy MSCI vlokalnej mene.

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

Upozornenie: Vyjadrené nazory a pohlady su stanoviskom autora v ¢ase pisania spravy. Tato sprava wjadruje len vSeobecné stanovisko.
Ziadna informacia alebo nazor nepredstawuje ponuku na nakupalebo predaj cenného papiera alebo iného finanéného nastroja. Sprava nie je
uréena na poskytovanie osobného investi¢ného poradenstva a neberiedo Uvahy$pecifickéinvesti¢né ciele, finanénu situaciu a osobné zaujmy
kohokol'vek, kto by mohol tuto sprawu 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 whradené. Hodnota cenného papiera alebo iného finan¢ného a ktiva a
prislu§ného wnosu méZe stupat alebo klesat a nawratnost investicie nie je zaru¢ena. Vykonnost cenného papiera alebo iného finanéného
nastroja vminulosti nie je zarukou alebo indikatorom wkonnosti v buducnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijaj tcich krajin suspravidla kvoli
vy$$ej politickej a ekonomickej nestabilite a nerozvinutému trhu a systému rizikovejSie. Zmeny vymennych kurzov a dafiovy rezim vplyvaju na
hodnotu, cenu alebo wnos cenného papiera alebo iného finan¢ného nastroja.



