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Minuly tyzden bol na akciovom trhu vypredaj, indexy vo vyspelych krajinach

Euribor 3M .0.32 0 spadli 0 4 — 5 %. V rozvojovych a rychlo sa rozvijajucich krajinach bol pokles
Euribor 1Y 0.16 0 2 nizsi. Dopyt po bezpecnych aktivach vzrastol, a tak sa zvysili ceny americkych
USD Libor 3M 244 3 9 dihopisov (a ich vynosy klesli), vzrastla cena zlata a posilnil japonsky jen.

USD Libor 1Y 2 96 1 16

Za zlou néladou stoji trojica faktorov — obchodn& vojna USA s Cinou,
Bl L) (bps zvySovanie sadzieb v USA a navrh talianskeho verejného rozpoc¢tu na rok
Nemecko 3Y  -0.44 -6 2019. V skuto&nosti ale nejde o ni¢ nové.

Nemecko 10Y 0.50 -8 13
Taliansko 3Y 212 19 114 Aktualne ,parametre” obchodnej vojny si zname uz niekolko tyzdfiov — USA
Taliansko 10Y ~ 3.58 15 99 teraz zatazuje novym clom c&insky dovoz za vySe 250 mid. USD (polovica
Slovensko 3Y -0.55 -6 3 ro¢ného imvportu). A to prevazne sadzbou 10% a od zaciatku roku 2019 25%
Slovensko 10Y  1.02 2 20 sadzbou. Cina zatazuje clom americky tovar za 110 mld. USD, réznymi
USA 3Y 294 4 26 sadzbami od 5 — 25%. Désledky zatial nie su zname, hlavna Cast ciel vstupila
USA 10y 3.16 do platnosti na konci septembra.
Piatok | 1w O/ 1 (y - . . o . y
Svet ? Ani zvySovanie sadzieb v USA nie je ni¢ nové. Od roku 2015 sa tak stalo uz 8

Ve, o ~ krat, naposledy 26. septembra t.r. Americka centrdlna banka svoje plany
Europa 359 4.6 6.9 prezentuje verejnosti vcelku jasne, pritom ich zarover koriguje podfa vyvoja
Nemecko 11524 -4.9 -8.3 fundamentu. Sadzby nezvySuje ,za kazdi cenu®. Atak napriklad po
Velka Britania =~ 6 996 -4.4 -8.9 decembrovom zvySovani v roku 2015 nasledovalo daldie zvySenie az o rok,
USA 2767 4.1 -1.2 v decembri 2016.
Japonsko 22 695 -4.6 0.0
Gesko 1080 22 .05 Aj navrh nového talianskeho rozpoétu je na stole niekolko tyzdriov.
Polsko 2187 3.4 0.2 Projektovany deficit verejnej spravy na najblizSie 3 roky je 2.4% HDP, pricom
Madarsko 36 348 1.6 3.3 predchadzajuca vlada ,slfubila“ 0.8% na rok 2019 a vyrovnany rozpocet na
Rozvojové kr. 54489  -2.4 71 roky 2020 a 2021.
ol Vakio | Sta | Ukazovater Odhad
Ropa 80.43 44 10.1 9.10. USA Indexdovery NFIB Small Sep ~ 1083  107.9  108.8
Zlato 1218 1.2 -11
Med 6302 21 55 11.10. BRA Maloobchod YY Aug 1.4% 4.1% -1.0%
Psenica e e =0 11.10. USA Spotrebitelska inflacia YY ~ Sep 2.4% 23%  2.7%
Kurzy X/EUR W (%) | 1Q (%) 11.10. USA Jadrova inflacia YY Sep 2.3% 2.2% 2.2%
USsD 1.156 0.3 -1.4 12.10. EMU Priemys. produkcia YY Aug -0.2% 0.9% 0.3%
GBP 0.879 0.1 -1.5 16.10. GER Index dévery ZEW Exp. Okt -12.0 - -10.6
JPN 129.7 -1.0 0.7 16.10. USA Priemys. produkcia MM Sep 0.2% - 0.4%
Sl 4.295 -0.2 -0.5 19.10. CHI HDP YY 30 6.6% - 6.7%
HUF 3241 02 0.4 19.10. CHI  Maloobchod YY Sep | 9.0% . 9.0%
CzK 25.78 0.1 -0.4 i .

19.10. CHI  Priemys. produkcia YY Sep 6.0% - 6.1%
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Poznamky: Piatok = koniec aktualneho pracovného tyzdna. 1W = zmena za 1 tyzden. 1Q = zmena za 1 $tvrtrok (12 tyzdriov). Sadzby na pefiaznom a dlhopisovom
trhu s v percentach, ich zmeny v bps - bazickych bodoch (stotinach percentualneho bodu). Inde zmeny v percentach. Pri akciovych indexoch: Svet = MSCI World
v lokalnych menach, Eurépa = Stoxx 600, Nemecko = DAX, Velka Britania = FTSE 100, USA = S&P 500, Japonsko = Nikkei 225, Cesko = PX, Polsko = WIG20,
Madarsko = BUX, Rozvojové krajiny = MSCI Emerging Markets v lokalnych menach. Cenou ropy je okamzita (spotovad) cena WTI v USD za barel. Cena zlata je
spotova, v USD za trojsku uncu. Cenou medi je trojmesacény kontrakt na burze v Londyne, v USD / tona. Cenou pSenice je trojmesacény kontrakt na burze
v Chicagu, v USD / buSel. Pri menovom kurze kladnd zmena znamena posilnenie eura k mene a naopak. Makro = uz zverejnené alebo oCakavané vybrané
makroudaje, zdroj: Bloomberg. YY = medziroéna zmena. MM — medzimesacna zmena. V tabulke ,Makro*: K = tisic.
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Upozornenie: Vyjadrené nazory a pohlady su stanoviskom autora v &ase pisania spravy. Tato sprava vyjadruje len veobecné stanovisko. Ziadna informéacia alebo
nazor nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iného finanéného nastroja. Sprava nie je ur¢ena na poskytovanie osobného investi¢ného
poradenstva a neberie do Uvahy Specifické investi€né ciele, finan¢nu situaciu a osobné zaujmy kohokolvek, kto by mohol tuto spravu prijat. Hoci su informacie v
sprave povazované za spolahlivé, nie je mozné zarudit' ich spravnost. Pravo menit akukolvek formulaciu kedykolvek a bez upozornenia vopred je vyhradené.
Hodnota cenného papiera alebo iného finanéného aktiva a prislusného vynosu méze stupat alebo klesat a navratnost investicie nie je zaru¢ena. Vykonnost
cenného papiera alebo iného finanéného nastroja v minulosti nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v budicnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajucich
krajin su spravidla kvoli vy$sej politickej a ekonomickej nestabilite a nerozvinutému trhu a systému rizikovejsie. Zmeny vymennych kurzov a dariovy rezim vplyvaju
na hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iného finanéného nastroja.



