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MESIAC v skratke September 2021
Koniec leta zhorsil naladu investorov na finanénom Udaje k 30.9.2021 Aktual ~ M/M YIY 5Y
trhu. Vynosy dlhopisov kvdli pretrvavajlce;j inflacii a aj Hlavné urokové sadzby % pp pp pp
perspektive prisnejsej menovej politiky rastli, naopak USA (FED) 0.25 0.00 0.00 -0.25
akcie pod vplyvom tychto a inych faktorov klesali. Kanada (BoC) 0.25 0.00 0.00 -0.25
EMU (ECB) 0.00 0.00 0.00 0.00
Trhom otriasli problémy gigantického &inskeho Velka Britania (BoE) 0.10 0.00 000  -015
rezidenéného developera Evergrande, ktory priznal Svajciarsko (SNB) -0.75 0.00 0.00 0.00
platobnt neschopnost. Pred sidlom spoloénosti v Sen- Ee=KOllCNE) oL ol SRl g
-Zene (susedné mesto Hong Kongu) sa dokonca zisli g;fi:;smég)m) (1)'6132 8'33 é'gg _01'12
demonst‘rantl’ vpo.zadUJucll dostavanie syopch JAponskal(Ba) 010 0.00 0.00 0.00
nehnutefnosti, o je na Cinske pomery newdape. Australia (RBoA) 010 0.00 0.15 1.40
Evergrande ma v280 - tich ¢&inskych mestach Brazilia (BCdB) 6.25 1.00 495 -8.00
rozo.stavanych.(':ca 1v300 projektov. Zavazky sppJoc- Rusko (CBOR) 6.75 0.25 250 3.05
nost! _EivosahUJu vyse 300' mld.. USD, pricom India (RBol) 4.00 0.00 0.00 250
v najblizéom roku je splatnych asi 40 mid. USD. Gina (PBoC) 4.35 0.00 0.00 0.00
Problém vznikol kvéli prisnej§im  regulacnym Dlhopisy 10Y % pp pp pp
poziadavkam uradov, hlavne na vysSie krytie USA 1.49 0.18 0.80 -0.11
bankovych uverov pre developerov. Ku koncu mesiaca Kanada 1.51 0.29 0.95 0.51
zatial nebolo najdené rieSenie problému, navyse Nemecko -0.20 0.18 0.32 -0.08
zaCina sa hovorit o problémoch inych d&inskych Francutzsko 0.16 0.19 0.40 -0.03
developerov. Taliansko 0.86 0.15 -0.01 -0.33
Spanielsko 0.46 0.12 0.21 -0.42
Dalgia hrozba pri§la z USA. Verejny dih tam rastie Velka Britania 1.02 0.31 0.79 0.28
a bolo potrebné v Kongrese uvolnit zakonny limit, ktory Slovensko 0.13 0.19 0.33 -0.14
teraz stanovuje jeho maximalnu hodnotu na 28.4 bil. Cesko 2.09 0.26 1.24 1.83
USD. Ministerka financii Janet Yellen zaslala do Madarsko 3.23 0.30 0.80 0.36
Kongresu list, kde oznamila, Ze USA maju peniaze do Polsko 2.18 0.35 087 074
18. oktobra. Potom by bolo nutné rapidne obmedzit Japonsko 0.07 0.05 0.06 0.16
Australia 1.49 0.34 0.70 -0.42

vydavky, napriklad transfery pre domacnosti by sa

znizili 0 40%. Dohoda je tazka, republikani obvifujd St MLl L EeE e
demokratov z vyuZzivania verejnych zdrojov na svoju :Qléfko e e e UL
stranicku politiku, demokrati oponuiu, Ze kvali politikam ndia 622 001 021 -0.59
prezidenta Bidena vzrastol verejny dlh len 0 3% (cca 4 e 2.87 0.03 0.25 0.16
e Y. . Korporatne prirazky bps bps bps bps
perc. body HDP). Napokon prislo k ¢iastkovej dohode USA Inv. Grade 5Y 53 7 6 2>
o navySeni dlhového stropu 0 480 mid. USD, ¢o by USA High Yield 5Y 302 26 107 99
malo stacit do 3. decembra 2021. Problém je teda EUR Inv. Grade 5Y 49 4 12 25
odlozeny, ale nevyrieSeny. Limit verejného dihu bol EUR High Yield 5Y 248 20 106 o1
prvykrat pouZzity v roku 1939 a bol uz zvySeny viac ako Akcie - narodné indexy % % %
100 krat. USA (S&P 500) 4308 -476 2809  98.66
USA (Dow Jones) 33844 -4.29 21.82 84.86
Obe hlavné centralne banky sveta — americka USA (Nasdagq) 14449 -531  29.38 172.00
a eurépska — chcu do konca tohto roku zacat so Kanada (S&P/TSX) 20070 -2.49 2449  36.29
znizovanim tempa nakupov cennych papierov do Eurépa (Stoxx 600) 455 -3.41 2595  32.63
svojich portflii. Len za poslednych 12 mesiacov od Nemecko (DAX) 15261 -3.63 19.59  45.19
septembra 2020 do septembra 2021 zvaésil FED svoju Francuzsko (CAC 40) 6520 -240 3574  46.57
bilanéndi sumu o 1.4 bil. USD (takmer 120 mld. USD Taliansko (FTSEMIB) 25684 -125  35.07  56.60
mesacne) a ECB o 1.7 bil. EUR (takmer 150 mid. EUR Spanielsko (IBEX) 8796  -057 3096  0.19
mesadne). Velka Britania (FTSE 100) 7 086 -0.47 20.80 2.71
Svajéiarsko (SMI) 11642 -6.19 14.29 43.05
V USA prudko rasti ceny nehnutelnosti, medziroéne Japonsko (Nikkei 225) 29453 485  27.03  79.05
0 20%, najviac za celé dekady. Pri¢inou je slaba Australia (S&P/ASX) 7332 269 2607 3488
ponuka (predava sa polovica poétu domov ako pred Cina (Shanghai) 9568 =068 10.85 - 16.75
desiatimi rokmi) v kombinacii so silnym dopytom kvoli Hong Kong (eEmpSEng)  Zeenl el 4.76 549
nizkym drokovym mieram, vysokym Usporam = (TA".EX) 16935 -3.18 3531 8474
a rastucemu trhu prace a celk’ovej silnej ekonomickej Kérea (Kospi) 3069 -4.08 3183 5017
A . . ) . . >0 , Brazilia (BOVESPA) 110979 -6.57 17.31 90.14
doyervev.,Veurozone je rast cien na arovni 7/9 sice Mexiko (BOLSA) 51386  -3.60 37.18 8.76
najvyssi od roku 2008, ale za americkym vyrazne India (Sensex) 59126 273 5532 11218
zaostava. Juzna Afrika (Top 40) 57863 -520 1563  27.38
Rusko (MOEX) 4104 4.71 41.22 107.46
Novym japonskym premiérom sa stal Fumio Kisida z CEE (CECEEUR) 1734 -1.01 4454 30.32
Jradiénej” Liberalno — demokratickej strany, chce sa Cesko (PX) 1325 3.17 5258  53.42
zamerat na zniZenie prijmovej nerovnosti. Madarsko (BUX) 52 855 1.70 60.54 91.06
Polsko (WIG20) 2310 -2.44 34.89 35.14

Vysoka inflacia nema konca — kraja, tahaju ju problemy
v dodavatelskych a prepravnych retazcoch, vysoké
ceny energii a potravin.
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0.75 1.00 Udaje k 30.9.2021 Aktual
FED ECB Akcie — sektory / MSCI
0.50 0.50 Energie 171 9.73 61.41  -18.87
0.25 0.00 Material 310 -7.31 18.44 51.78
0.00 050 Priemysel 326 -414 2620 59.88
: : - Bezna spotreba 392 -2.01 26.38  112.47
10-20 421 10-21 10-20 421 10-21 Zakladna spotreba 267 -3.40 7.57 21.50
250 0.50 Zdravotnictvo 337 -4.87 17.49 67.75
2.00 USA 10Y GER 10Y Finanénictvo 144 -0.97 48.97 5585
' 0.00 T Informacné technologie 490 -5.56 28.98 214.61
1.50 1 050 Telekomunikacie 113 560 3369 5531
1.00 1 ' Utility 151 6.63 521 2372
0.50 ' -1.00 Komodity % % %
10-20 421 10-21 1020 421 10-21 RICI All Commodities 3087 539 5601  39.05
600 500 RICI Energy 357 13.19 9197 1356
500 USA HY 5Y spr. EUR HY 5Y spr. RICI PreCIOl:ls Metals 2162 -5.95 -5.52 18.72
400 RICI Industrial Metals 1658 -1.84 41.23 61.43
400 300 RICI Agriculture 1102 298 4581  34.13
300 1 Whshea, / Ropa 78.5 758 9175  60.05
200 - 200 T Zemny plyn 5.9 34.04 132.17 101.89
10-20 4-21 10-21 10-20 4-21 10-21 Zlato 1757 -3.12 -6.83 33.52
Striebro 222 721  -458  15.63
5000 T o0 500 T 600 Med 8937 -613 3394  83.69
4500 1 450 1 Hlinik 2859 517 6195  70.86
4000 + 400 - P$enica 726 2.65 2552  80.47
3500 350 - Kukurica 537 0.51 41.62  59.39
3000 300 T Meny % % %
10-20 421 10-21 1020 421 10-21 Americky dolar (USD) 1158  -1.94  -1.20 3.07
Britska libra (GBP) 0.859 0.09 528  -0.78
100 T pa Brent 2200 = Svajciarsky frank (CHF) ~ 1.079 ~ -020  -0.08  -1.18
75 2000 Kanadsky dolar (CAD) 1.468 -1.45 -5.94 -0.44
Fi v Japonsky jen (JPY) 128.9 -0.80 4.23 13.13
50 o 1800 % Australsky dolar (AUD)  1.602 074 209  9.29
25 . 1600 - Ceska koruna (CZK) 2534  -0.26 -6.40 -6.21
1020 4-21  10-21 10-20 421 10-21 Madarsky forint (HUF) 359.4 2.97 -1.13  16.50
Polsky zloty (PLN) 4.610 1.89 1.75 7.31
1.30 EURUSD 30.0 EURCZK Turef:ké lira (TRY) 10.314  4.99 14.01  205.99
1.25 28.0 Brazilsky real (BRL) 6.301 3.61 -4.19 71.82
1.20 - Rusky rubel (RUB) 8421  -289  -7.47  19.16
115 26.0 k’w Indicka rupia (INR) 86.10 -027  -0.47  15.69
1.10 24.0 . Cinsky juan (CNY) 7.469 -2.06 -6.37 -0.46
10-20 4-21 10-21 10-20 4-21 10-21
END % 1M 1Y  5Y % M 1y 5Y % 1M 1Y 5Y
Hlavné urokové sadzby Vynosy 10 roénych dlhopisov Akciové indexy
Svet 294 006 053 -050 281 016 040 -0.03 825 -3.74 2555 7101
Vyspelé krajiny 011 000 0.00 -0.16 0.88 018 055 -0.11 2282 -3.83 27.23 74.65
EEMEA 7.36 -0.08 235 -0.02 397 035 071 020 625 149 30.08 32.01
Latinska Amerika 880 100 3.94 -231 9.10 050 240 0.38 95045 -7.02 17.30 32.71
EM Azia 379 001 -0.02 -0.67 391 007 -0.07 -0.03 1085 -3.49 11.72 51.33

Poznamky: Korporatne prirazky = prirazky 5 ro€. investi¢nych a highyieldovych dlhopisov k 5Y §tatnym dlhopisom USA a Nemecka. Akcie — regiény = 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 pS$enice a kukurice = 1M futures, Chicago, USd / buSel. Pri Gr.sadzbach, dlhopisoch zmeny v perc. bodoch, pri korp. prirazkach v bps, pri
akciach, komoditach a menach v percentach. Pri kurzoch kladna zmena znamena posilfiovanie eura vo¢i mene. Pri suhrne: Pri hl. Ur. sadzbach a vynosoch dlhopisov
su zmeny v percentualnych bodoch, pri akciach v percentach. Regionalne 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 ro&né 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 2020 v parite kupnej sily meny ako podiel na svetovom
HDP, podla MMF z oktébra 2020. 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.

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

Upozornenie: Vyjadrené nazory a pohlady st stanoviskom autora v ase pisania spravy. Tato sprava vyjadruje len véeobecné stanovisko. Ziadna informécia alebo
nazor nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iného finanéného nastroja. Sprava nie je ur¢ena na poskytovanie osobného investicného
poradenstva a neberie do Uvahy $pecifické investi¢né ciele, finanénu situdciu a osobné zaujmy kohokolvek, kto by mohol tato spravu prijat. Hoci st informacie v
sprave povazované za spolahlivé, nie je mozné zarucit ich spravnost. Pravo menit akukolvek formulaciu kedykolvek a bez upozornenia vopred je vyhradené. Hodnota
cenného papiera alebo iného finanéného aktiva a prislusného vynosu méze stupat alebo klesat' a navratnost investicie nie je zaruéend. Vykonnost cenného papiera
alebo iného finanéného nastroja v minulosti nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v budlcnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajucich krajin s spravidla
kvoli vy$Sej politickej a ekonomickej nestabilite a nerozvinutému trhu a systému rizikovejSie. Zmeny vymennych kurzov a danovy rezim vplyvaju na hodnotu, cenu
alebo vynos cenného papiera alebo iného finanéného nastroja.



