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TYZDEN v skratke

Stalo sa

V uplynulom tyzdni nazaznamenali svetové finan¢né trhy
vyrazné medzityzdiiové pohyby (V USA, SR iCR boli
sviatky). Vynimkou bol japonsky akciovy index Nikkei 225
a akciovy index rozvojovych krajin. Tie klesli o takmer 3 %.
Vo v8eobecnosti bola nalada investorov zmieSana a akciové
indexy sa na smere nezhodli.

V prvej polovici tyZdia zverejnila americka centralna banka
zapisnicu svojho posledného zasadnutia. Zopakovali sa
informacie o ,doasnych” inflaénych tlakoch. Investorov to
nevystrasilo a ti posunuli index S&P 500 na nové historické
maximum. Vynos 10 ro€nych dlhopisov klesol kratkodobo az
pod 1.30 %. FED takisto naznacil mozné zvySovanie
sadzieb v roku 2023, niektori ¢lenovia FEDu vSak su za
skorsi termin.

Europska centralna banka zmenila definiciu svojho
inflatného ciefa — kym doteraz mala za ulohu cenovu
stabilitu a jej rast blizko (ale tesne pod) 2 %, po novom bude
strednodobym cielom inflacia na drovni presne 2 % a
umozni aj jej kratkodobé prestrelenie. Rovnako zaradila do
svojho programu aj uvahy o klimatickych zmenach. Zmeny
by mali nastat’ uz tento mesiac.

Druha polovica tyzdia vSak priniesla aj negativne
informacie a data, ktoré spdsobili vyraznejSie pohyby.
Necakane stupol pocet ziadosti o podporu
v nezamestnanosti v USA. K zlepSeniu nalady neprispeli ani
spravy o $ireni delta virusu vo Velkej Britanii a Spanielsku.

Pocas vikendu sa lidri G20 v Benatkach dohodli na
korporatnej dani 15 %. Podla slov ministerky financii USA J.
Yellenovej by mala platit od jari buduceho roka.

V nedelu sa uskutoCnil uz v poradi Stvrty skusobny let
vesmirnej lode Virgin Galactic. Tentokrat na palube
s miliardarom a zakladatefom spolocnosti Richardom
Bransonom. Ten ,predbehol® Jeffa Bezosa ajeho Blue
Origin, ktorého let je naplanovany na 20. jula. (Muskov
SpaceX sa Specializuje skor na lety do vesmiru, Virgin
Galactic a Blue Origin do suborbitalneho priestoru (do 100
km).

Stane sa

Tento tyzden su na programe data o raste cenovej hladiny
v USA ieurozéne, data o HDP a priemyselnej produkcii
zverejni Cina a hlavne zagina vysledkova sezéna

VSimli sme si

Hoci ma ECB stanoveny jediny ciel udrziavat cenovu
stabilitu blizko ale tesne pod 2 % - (modra linia
v grafe), ) realita ukazuje, Ze vac&Sinu €asu v poslednej
dekade bola inflacia mimo stanoveny ciel. Graf
znazornuje Harmonizovany index spotrebitelskych
cien (HICP) a ciel ,tesne“ pod 2 % (modra linia).
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Aktual W/W  Q/Q YIY
%/bps pp/bps pp/bps pp/bps
0.25 0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00 0.00
136 -0.06 -0.22 0.71
-0.29 -0.06 -0.03 0.17
0.76 -0.01 0.02 -0.46
0.04 -0.05 0.12 0.16
48 1 -2 -26
276 7 -11 -223
47 1 -3 -17
235 6 -9 -144

% % %
4370 0.40 440 37.19
458 0.19 3.43 2476
15688 0.24 148 24.18
6529 -0.36 3.85 31.36
25052 -091 124 26.73
7122 -0.02 146 16.84
27940 -293 -587 2535
3524 0.15 2.84 4.16
1318 -275 -2.26 2328
1156 0.34 473 2276
48158 1.34 12.00 35.31
2252 -0.02 11.90 25.29
% % %
166 -249  6.93 3456
329 0.41 0.48 3391
334 0.21 1.79  42.06
403 0.40 1.89  40.03
271 -0.11 229 1325
337 0.13 6.36 21.16
140 -0.75 242 42091
492 0.94 5.60 39.05
114 -0.69 450 36.76
155 0.75 -3.22 8.86
% % %
756 -0.81 13.15 74.72
1808 1.18 1.79 0.53
2891 -1.37 9.67 53.09
318 -0.65 18.60 69.54
2410 046 -0.73 1749
1637 0.24 8.60 44.49
1020 -3.42 3.05 4749
% % %
1.188 0.09 -0.89 510
0.854 -045 -1.30 -456
1.086 -0.63 -1.54 2.08
130.8 -0.72 0.34 8.22
7.682 017 -167 -2.98
2575 071 -0.71 -3.44
3555 1.04 -1.64 0.65
4548 0.82 0.13 1.84

Inflacia (HICP) a jej vyvoj poc¢as poslednej dekady.
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Poznamky: Aktudl = koniec aktualneho pracovného tyzdia (piatok). W/W = zmena za 1 tyzden. Q/Q = zmena za 1 Stvrtrok (12 tyzdrnov). Y/Y = zmena za 1 rok
(52 tyzdriov). Sadzby americkej centralnej banky (FED), Europskej centralnej banky (ECB) avynosy S$tatnych dlhopisov su v percentach, ich zmeny
v percentualnych bodoch (pp). Prirdazky korporatnych dlhopisov a ich zmeny su v bps — bazickych bodoch (stotinach percentualneho bodu). IG (investment grade)
= korporaty s kompozitnym (priemernym) ratingom na investicnom 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 vyznaéené posilnenie EUR voci mene.

Kontakt: Marian Pisarc¢ik, portfélio manazér Tel.: +421 2 3226 6534. Fax: * 6910. E-mail: research@privatbanka, pisarcik@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 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 Uvahy $pecifické investi¢né ciele, finanénu situaciu a osobné zaujmy kohokolvek, kto by mohol tuto spravu prijat. Hoci st
informacie v sprave povazované za spolahlivé, nie je mozné zarucit ich spravnost. Pravo menit akukolvek formulaciu kedykolvek a bez upozornenia vopred je
vyhradené. Hodnota cenného papiera alebo iného finanéného aktiva a prislusného vynosu moze stupat alebo klesat a navratnost investicie nie je zaru¢ena.
Vykonnost cenného papiera alebo iného finanéného nastroja v minulosti nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v buducnosti. Investicie na trhoch rychlo sa
rozvijajucich krajin su spravidla kvoli vy$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.



