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TYZDEN v skratke 21. - 27. jan 2021

Stalo Aktual W/W  Q/Q YIY

Fixed income %/bps pp/bps pp/bps pp/bps

Akciovym indexom sa v minulom tyzdni darilo, americky

index S&P 500 sa opét dostal na historické maximum. Hiavna sadzba FED 025 000 000 000
Hlavna sadzba ECB 0.00 0.00 0.00 0.00
Hlavnym zdrojom dobrej nalady boli slova guvernéra USA 10V dihopis . 152 009 020 088
americkej centralnej banky Jerome-a Powella, Ze su€asnu Nemecko 10Y dihopis 016 005 017 0.33
vysoku inflaciu stale povazuje len za do€asny fenomén, proti Taliansko 10Y dihopis 092 005 029 -037
ktorému netreba zasahovat ’ Slovensko 10Y dlhopis 0.21 0.03 0.36 0.27
’ USA IG 5Y prirazka 47 -4 -4 -34
Druhym zdrqjom dobrej nélad_y bo_Ia aj doh.od’a Biel_eho domu Eﬁg 'l-g;;{pprinr;azzkza ZZGO _117 _249 _22537
S0 senatormi z Demokratlckej a aj Repubhkanskg; strany na EUR HY 5Y prirazka 297 6 18 166
plane obnovy infradtruktary. Plan je nakoniec mensi, Akcie - narodné indexy % % %
namiesto pévodnych 2.3 bil. USD sa scvrkol na 579 mid. USA (S&P 500) 4281 2.74  6.49 42.26
USD, ale o to je realnejsi. Najviac, asi 109 mld. USD ma ist Eurépa (Stoxx 600) 458 123 588 27.72
na obnovu ciest a mostov. Nemecko (DAX) 15608 1.04 331 29.10
Francuzsko (CAC 40) 6623 0.82 8.52 34.90
Madarska narodna banka zvysSila v utorok urokové sadzby Taliansko (FTSE MIB) 25511 116  3.24 33.39
(hlavna sadzba z 0.60% na 0.90%), ¢im sa stala prvou UK (FTSE 100) 7136 169 592 15.86
bankou v Eurépe (ak nepoCitame Turecko za eurdpsku Japonsko (Nikkei 225) 29066 0.35 -2.64 29.11
krajinu), ktora zvysila v tomto roku sadzby. Vo $tvrtok ju Cina (Shanghai) 3608 234 353 21.08
nasledovala Ceskd narodna banka, hlavna sadzba sa Rozvojové krajiny (MSCI) 1380 135 3.09 3811
zvysila z 0.25% na 0.50%. Cesko (PX) 1161 -0.07 6.34 26.09
Madarsko (BUX) 48461 0.71 9.53 33.28
Svajgiarska banka UBS sa rozhodla, Ze dvom tretinam Polsko (WIG 20) 2282 278 16.79 29.73
svojich zamestnancov umozni pracu z domu. Home offices Akcie — sektory (MSCI) % % %
nebudu prirodzene méct vyuzit zamestnanci na pobogkach Energie 173 474 88 3613
a obchodnici na finanénom trhu. Americké banky maju inu Material 327 256 394 3863
personalnu politiku, Goldman Sachs ¢& JP Morgan P”?m.ysel 332 230 325 4399
povolavaju do kancelarii vSetkych zamestnancov. CEO B?Zna S‘.)Otreba 396 223 512 49.60
. . Zakladna spotreba 271 1.16 5.00 16.31
Morgan Stanley James Gorman zamestnancom odkazal, ze Zdravotnictvo 332 143 836 2129
ked _rr,10_2u chodit do resStauracii v New York City, mézu Finan&nictvo 142 3.10 577 4879
chodit aj do kancelarii. Informacné technoldgie 476 2.20 7.41 4279
Telekomunikéacie 114 2.24 6.67 47.54
Utility 154 -0.01 -0.61 11.76
Stane sa Komodity % % %
Tento tyzden je bohaty na makrodata. V utorok zverejni Ropa Brent 76.2 3.63 17.45 85.71
Eurépska komisia svoj pravidelny indikator ekonomicke;j Zlato 1781 098 3.04 0.57
dovery, USA publikuje index cien nehnutelnosti Case-Shiller Vsetky komodity (index) 2865 220 12.83 60.66
a index spotrebitelskej dovery Conference Board. V stredu Energie (index) 314 445 20.39 79.96
bude znama najnovSia priemyselna produkcia v Japonsku Drahé kovy (index) 2386 1.46 1.36 20.01
a aj nemecka nezamestnanost. Rovnako v stredu zverejni Priemyselné kovy (index) 1607 381 10.79 50.10
Eurostat odhad junovej inflacie. Vo $tvrtok nas zaujme Podohospodarstvo (index) 1017 -1.02  8.16 5451
dolezity japonsky index dovery v priemysle a v sluzbach Meny - euro % % %
Tankan aamericky index dovery v priemysle IMF Americky dolar (USD) 1194 060 150 6.38
Manufacturing. Piatok bude patrit americkému trhu prace. Britska libra (GBP) 0.860 008 1.09 -546
Svajciarsky frank (CHF) 1.094 -0.01 -1.25 2.90
Japonsky jen (JPN) 132.3  1.15 1.60 9.95
Cinsky juan (CNY) 7.712 080 -0.13 -2.83
Ceska koruna (CZK) 2550 -0.33 -2.35 -4.73
Madarsky forint (HUF) 351.3 -1.24 -260 -1.12
Polsky zloty (PLN) 4514 -080 -1.95 0.96

VSimli sme si

Napriek tomu, zZe verejny dlh v USA
nestale prudko rastie (prvy graf),
celkové Uroky rasti len mierne
(modré stipce vdruhom grafe)
a urokové naklady v pomere k prij-
mom rozpoc&tu dokonca klesaju (Zlta
Ciara v druhom grafe).

Je to kvoli tomu, zZe dlhodobo klesaju
vynosy dlhopisov a teda jednotkové
naklady na dlh. Zaroven to znamena,
Ze zvySovanie urokovych sadzieb by
mohlo tato ,hru“® nebezpecne
narusit’.

Total US Debt

]

Zdroj: treasurydirect.gov
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Poznamky: Aktual = koniec aktualneho pracovného tyzdna (piatok). W/W = zmena za 1 tyzden. Q/Q = zmena za 1 $tvrtrok (12 tyzdriov). Y/Y = zmena za 1 rok
(52 tyzdfov). Sadzby americkej centralnej banky (FED), Europskej centralnej banky (ECB) avynosy S$tatnych dlhopisov st v percentach, ich zmeny
v percentualnych bodoch (pp). Prirdzky korporatnych dlhopisov a ich zmeny su v bps — bazickych bodoch (stotinach percentualneho bodu). IG (investment grade)
= korporaty s kompozitnym (priemernym) ratingom na investi¢énom stupni. HY (high yield) = korporaty s kompozitnym ratingom na $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 tréjsku uncu. Komoditné indexy = RICI All Commodities, RICI Energy, RICI Precious metals, RICI Industrial metals, RICI Agriculture. Pri
fixed income je zelenou farbou pisma vyznaceny pokles hodnét (pokles vynosov a prirdzok = rast ceny dlhopisov), pri akciach a komoditach je takto oznaceny
rast hodnét. Pri EUR je zelenou farbou vyznacené posilnenie EUR voc¢i 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 sU stanoviskom autora v éase pisania spravy. Tato sprava vyjadruje len véeobecné stanovisko. Ziadna informéacia
alebo nazor nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iného finanéného nastroja. Sprava nie je uréena na poskytovanie osobného
investiéného poradenstva a neberie do Uvahy $pecifické investi¢né ciele, finanénu situaciu a osobné zaujmy kohokolvek, kto by mohol tuto spravu prijat. Hoci su
informacie v sprave povazované za spolahlivé, nie je mozné zarucit ich spravnost. Pravo menit akukolvek formulaciu kedykolvek a bez upozornenia vopred je
vyhradené. Hodnota cenného papiera alebo iného finanéného aktiva a prislusného vynosu méze stupat’ alebo klesat a navratnost’ investicie nie je zaru¢ena.
Vykonnost cenného papiera alebo iného finanéného nastroja v minulosti nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v buducnosti. Investicie na trhoch rychlo sa
rozvijajucich krajin su spravidla kvéli vy$sej politickej a ekonomickej nestabilite a nerozvinutému trhu a systému rizikovejsSie. Zmeny vymennych kurzov a danovy
rezim vplyvaju na hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iného finanéného nastroja.



