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TYZDEN v skratke 25. - 31. maj 2020
Stalo sa Aktudl W/W  Q/Q  YTD
Vyborna nalada na finanénom  trhu Fixed income %/bps_pp/bps_pp/bps_pp/bps
v uplynulom tyZdni vytiahla nahor vetky Hlavna sadzba FED 025 000 -1.00 -2.25
hlavné narodné akciové indexy - americky Hlavna sadzba ECB O:00R 0. 00BN 0.0088N0.00
index S&P 500 sa dostal nad 3000 bodov, USRS IOFElEs 0.65 001 -0l -L47
najviac od marca 2020. Polepsili si aj vietky i Rt 045 004026 025
hlavné sektorové akcie a okrem zlata sa pIS 1.48 012 040 119
. . s ot . . Slovensko 10Y dlhopis 0.25 -0.25 0.38 -0.12
darilo aj komoditam. Statne dlhopisy boli USA IG 5Y prirazka 78 10 5 7
statické, ale rizikové prirdZzky ku korporatnym USA HY 5Y priraka 541 82 100 149
dihopisom klesli. Americky doléar, EUR IG 5Y prirazka 72 8 9 0
povazovany za utoCiSte v tazkych c&asoch, EUR HY 5Y prirazka 426 52 a1 114
tentoraz voci vacsSine vyznamnych mien Akcie - narodné indexy % % %
oslabil. USA / S&P 500 3044 301 242 10.62
Eurépa / Stoxx 600 350 3.00 -448 -5.07
Tento vyvoj mal tri hlavné priciny. Nemecko / DAX 11587 4.63 039 -1.19
Franctzsko / CAC 4695 564 -8.63 -9.84
V prvom rade si trh vS§imol pomaly, ale Taliansko / FTSEMIB 18198 509 -12.51 -8.10
postupny pokles novych pripadov UK / FTSE 6077 139 -597 -15.15
koronavirusu v USA smerom k Grovni 20 000 Japonsko / Nikkei 225 21878 7.31 5.44 6.20
novonakazenych denne. Pocital teda so Cina / Shanghai 2852 137 -6.00 -1.60
znizenim karanténnych opatreni. Rozvojové krajiny / MSCI 930 277 -8.08 -6.78
Cesko / PX 896 2.11 -7.00 -14.23
Po druhé, mnozstvo predstihonch Madarsko / BUX 35 876 2.35 -12.89 -12.29
makroekonomickych  ukazovatelov  (tie Polsko / WIG20 1723 566 239 -23.07
napovedajii buduci vyvoj — ide hlavne Akcie — sektory / MSCI % % %
o indikatory dévery) v USA aj inde (napriklad i 131 077 -12.39 -33.31
v Taliansku) bolo lepSich nielen v porovnani Mgtenal ek AL e
s predpovedami analytikov, ale aj gg;:;;,yzelotreba 22(1) gg; -3-3?: :cl).ii
v porovnani s predchadzajicim mesiacom. Zékladng e 236 2'93 2 06 1 '93
Pritom ide o najCerstvejSie data z ekonomiky. Zdravotnictvo 282 2:70 7_'52 21’_08
, e . . Finanénictvo 95 6.28 -11.16 -15.13
Tretou  priGinou  bola ~miemna  reakcia Informacné technolégie 319 167 1058 33.18
Washingtonu  na dianie v Cine aHong Telekomunikéacie 79 113 503 9.40
Kongu. Cinsky parlament prijal zdkon, ktory Utility 142 521 -1054 2.25
oslabuje autonémiu polostrova, ¢o vyvolalo Komodity % % %
dalSie protesty. Pritom, pri prevzati krajiny od Ropa Brent 35.3 057 -21.96 -4522
Velkej Britanie v roku 1997 bola dohodnuta Zlato 1730 -025 3.37 3253
plna autonémia Hong Kongu na 50 rokov Vaetky komodity / index 1757 263 -15.06 -23.52
(do roku 2047) v ramci hesla ,Jedna krajina, Energie / index 169 429 -37.76 -51.80
dva systémy“. Hong Kong ma samostatné Drahé kovy / index 2012 147 417 2753
obchodné zmluvy, aj s USA. Donald Trump Priemyselné kovy / index 1009 152 -6.27 -10.70
sice vystupil s ,rozhoréenym* prejavom, ale P&dohospodarstvo /index 669 1.23  -4.43 -11.00
bez jasnych sankcii proti Cine. Meny % % %
UsD 1110 1.83 -1.62 -0.61
USA zachvatili celostatne pouli€né protesty GBP 0.899 040 402 174
po tom, &o v Minneapolise policajt Derek CHF 1067 078 083 -451
Chauvin zabil pri zdkroku Georgea Floyda. ‘éF;\l'\\‘( %1993-3 ;22 222 ??fg
Stane sa CzK 26.93 -1.30 6.04 4.18
USA zverejnia Udaje ztrhu prace. Bude ;'IL_JNF i‘t&g 2?1; ggg g;?

zasadat ECB.

Vsimli sme si

Svajéiarska centrdlna banka (Swiss National Bank,
SNB) v marci 2020 vyrazne dokupovala do svojho
portfélia americké akcie. Priemerne dokupila 22% akcif,
najma z technologického sektora (Microsoft, Apple,
Amazon, Google, Facebook). Masivne tak vyuzila
marcovy pokles cien akcii a udrzala hodnotu svojho
amerického akciového portfélia na cca 100 mid. USD.

SNB a este aj japonska centralna banka Bank of Japan
dlhodobo nakupuja na zahraniénych trhoch akcie
a postupne zvySuju tieto pozicie, brania tak svoje meny
pred priliSnym posilfiovanim.

Swiss National Bank Top 20 Holdings: Q4 2019 vs Q1 2020 (shares held)
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Zdroj: SNB a zerohedge.com

Average Q/Q Increase: 22
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Poznamky: Aktual = koniec aktualneho pracovného tyzdna (piatok). W/W = zmena za 1 tyZzden, Q/Q = zmena za 1 $tvrtrok (12 tyzdriov). YTD
(year to date) = zmena od zaciatku roka. Sadzby FEDu, ECB a vynosy $tatnych dlhopisov su v percentach, ich zmeny v percentualnych bodoch
(pp). Prirazky korporatnych dlhopisov a ich zmeny su v bps — bazickych bodoch (stotinach percentudlneho bodu). IG (investment grade) =
korporaty s kompozitnym ratingom na investichom stupni. HY (high yield) = korporaty s kompozitnym ratingom na S$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 finandného 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 zarugit 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 rozvijajdcich krajin su 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.



