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TYZDEN v skratke

Stalo sa

Novy rok 2020 zacéal na finanénom trhu
rozpacito. Dlhopisové vynosy v podstate stag-
novali, akcie vo vyspelych krajinach vaésinou
klesali a v emerging markets naopak, rastli.

Ato najmd vdaka c&inskym akciam, ktoré
podporila Cinska centralna banka.
S u€innostou od 6. januara totiz znizila mieru
povinnych minimalnych rezerv, ktoré musia
komeréné banky drzat v centrdlnej banke,
auvolni tak do ekonomiky vo forme
poskytnutych Gverov cca 800 mid. CNY (115
mlid. USD).

Zo sektorov sa darilo technologickym akciam,
¢o - vdaka bohatému zastupeniu
v americkom vSeobecnom indexe S&P 500 -
jeho pokles brzdilo.

Tradi¢ne ku konca roka chybajd vyznamnejsie
makrodata. Zaujala ale zrychlujuca sa
spotrebitel'ska inflacia v Cine kvdli potravinam,
ktoré v novembri medziro¢ne rastli o takmer
20%. PredovSetkym kvoli africkému moru
vystrelila cena brav€ového masa a nepriazni-
vé pocasie znizilo urodu ovocia.

3. janudra USA na bagdadskom letisku
zlikvidovali velitela Specialnych vojenskych
jednotiek Irdnu generala Kasima Sulejméniho,
ktory dlhé roky viedol vojenské operacie na
Blizkom vychode s ciefom posilnit
spojenectvo  so  spriaznenymi  reZzimami
Siitskeho islamu, predovSetkym v Iraku, Syrii,
Palestine avJemene. Podielal sa aj
brutalnom potlaceni novembrovych
demonstracii v Irane, ktoré si vyziadali 1 500
obeti na Zivotoch. Irdn samozrejme slubil
odvetu, ale s finanénym trhom to nezamavalo
— cena ropy sa nezmenila acena zlata len
mierne, o necelé percento, vzrastla.
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Aktual O/W  Q/Q

Fixed income %/bps pp/bps pp/bps pp/bps
Hlavna sadzba FED 1.75 0.00 -0.25 -0.75
Hlavna sadzba ECB 0.00 0.00 0.00 0.00
USA 10Y dlhopis 179 -0.09 0.06 -0.88
Nemecko 10Y dihopOs -0.28 -0.02 0.16 -0.49
Taliansko 10Y dlhopis 135 -0.03 041 -155
Slovensko 10Y dlhopis 0.13 -0.03 0.10 -0.62
USA IG 5Y prirazka 46 2 -11 -38
USA HY 5Y prirazka 281 4 -67 -150
EUR IG 5Y prirazka 45 1 -10 -47
EUR HY 5Y prirdazka 211 5 -33 -155
USA / S&P 500 3235 -0.16 891 27.76
Eurdpa / Stoxx 600 418 -0.34 6.82 21.83
Nemecko / DA 13219 -0.88 5.65 22.77
Franctzsko / CAC 6044 0.11 6.68 27.59
Taliansko / FTSEMIB 23702 -0.23 6.93 25.86
UK/ FTSE 100 7622 -029 518 1148
Japonsko / Nikkei 225 23657 -0.76 8.52 20.93
Cina / Shanghai 3084 262 370 22.62
Rozvojové krajiny / MSCI 1124 047 11.10 16.47
Cesko / PX 1121 019 10.64 11.67
Madarsko / BUX 46141 0.34 1440 14.94
Polsko / WIG20 2174 1.03 0.65 -4.86
Energie 204 0.83 5.99 3.54
Material 258 -1.48 561 16.93
Priemysel 276 0.17 7.83  25.99
BeZna spotreba 270 -0.24 6.16 23.79
Zé&kladna spotreba 251 -0.97 1.65 1853
Zdravotnictvo 275 -0.94 12.76 20.62
Finan¢nictvo 126 -0.07 8.23 19.95
Informacné technoldgie 303 0.38 12.49 48.65
Telekomunikacie 81 -0.13 7.13 2250
Utility 153 -0 84 O 85 17 91
Ropa 0. 65 13 37 20 22
Zlato 1 552 2.76 4.24  20.70
VSetky komodity / index 2478 041 5.90 10.06
Energie / index 394 1.11 10.31 20.30
Drahé kovy / index 1921 215 496 18.70

Priemyselné kovy / index 1165 -1.01 -0.39 211
P&dohospodarstvo / index 754 -0.37 3.91 -1.83

EUR % % )

UsD 1.116 -0.14 1.08 -2.05
Stane sa GBP 0.853 -0.12 -2.18 -4.70
V pondelok a utorok budl zverejnené priemy- CHF 108 -037 -140 -3.49
selné objednavky v USA av Nemecku, vo JPN 1205 -141 065  -2.55
Stvrtok a piatok  priemyselna  produkcia CNY 7778 051 -0.71  -0.60
v eurépskych krajinach. CZK 2535 -0.46 -1.81 -0.83

HUF 329.7 -0.22 -0.71 2.76
V piatok zvereni USA Udaje z trhu préace. PLN e O UC R 1V o M D)
Vsimli sme si 60
Aktudlna talianska koalicia Hnutia piatich hviezd (H5H) Volebné preferencie ~ WHSH+DS  mLiga

a Demokratickej strany (DS) vladne len niekolko mesiacov od

o ] e . 50 -
septembra 2019 auz straca vo volebnych prieskumoch 40 7
naskok pred Ligou Mattea Salviniho. 30 -

20 -
To prirodzene zniZuje reformny apetit viady a navySe, ak by
pri$lo k rozkolu vo vlade a vyhlaseniu pred&asnych volieb, 10 7
vynosy talianskych Statnych dlhopisov by vzrastli. A pritom o -

udrzat’ nizke vynosy a aspon maly hospodarsky rast su dve

nutné podmienky, aby Taliansko skor
nezbankrotovalo.
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Poznamky: Aktual = koniec aktualneho pracovného tyzdna (piatok). W/W = zmena za 1 tyzden, Q/Q = zmena za 1 $tvrtrok (12 tyzdriov). YTD
(year to date) = zmena od zaciatku roka. Sadzby FEDu, ECB a vynosy $tatnych dlhopisov su v percentach, ich zmeny v percentualnych bodoch
(pp). Prirazky korporatnych dlhopisov aich zmeny su v bps — bazickych bodoch (stotinach percentudlneho bodu). IG (investment grade) =
korporaty s kompozitnym ratingom na investicnom stupni. HY (high yield) = korporaty s kompozitnym ratingom na S$pekulativnom stupni. Pri
akciach, komoditach a EUR je zmena v percentach. MSCI Emerging Markets je v USD. Cenou ropy je okamzita (spotova) cena Brent v USD za
barel. Cena zlata je spotova, v USD za trojsku uncu. Komoditné indexy = RICI All Commodities, RICI Energy, RICI Precious metals, RICI
Industrial metals, RICI Agriculture. Pri fixed income je zelenou farbou pisma vyznaéeny pokles hodnét (pokles vynosov a prirdzok = rast ceny
dlhopisov), pri akciach a komoditach je takto oznac¢eny rast hodnét. Pri EUR je zelenou farbou vyznacené posilnenie EUR voci mene.

Kontakt: Richard Téth, Hlavny ekonoém. 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 vyjadruje len vSeobecné 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 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 zaruéit 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 darovy rezim vplyvaji na
hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iného finanéného nastroja.



