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TYZDEN v skratke

Stalo sa

Uvod septembra bol na finanénych trhoch pomerne
volatilny, do hry sa vratili akciovi investori, ktori poslali
najmd americké technologické akcie vyssie a ukondili tak
7-dnovy pokles. Kreditné prirazky na dlhopisoch zo
$pekulativneho pasma klesli (ceny dlhopisov mierne
vzrastli).

Zda sa, ze energeticky sektor nasiel svoj vrchol, cena ropy,
plynu aj elektriny klesala. Ato aj napriek tomu, Ze
momentalne nepradi plyn cez Nordstream 1 (Rusko
oficidlne potvrdilo vypnutie kvoli sankciam, ktoré uvalila
EU). Zasobniky plynu v EU sa postupne plnia, no tie
postacia na ani nie 20 % rocnej spotreby plynu.

Najdélezitejsou udalostou bolo zasadnutie ECB. Clenovia
bankovej rady sa zhodli na zvySeni trokovych sadzieb
00.75 percentualneho bodu, ¢o bolo vsulade so
$pekulativnym ocakavanim, trh bol ale nastaveny len na pol
percentny rast. Urok, za ktory si komeréné banky ukladaju
zdroje na uctoch ECB je teda momentalne na urovni 0.75
%. Tymto sa cast’ likvidity (napriklad uvery pre
obyvatel'stvo, hypotekarne tGvery apod.) stiahne
z obehu. Hlavnym dévodom je utlmit’ rast inflacie aj na
ukor hospodarskeho rastu eurozony. Na d’alSom zasadnuti
by sadzby mali opat’ rast’.

Z najdolezitejsich cisiel treba spomenut’ HDP eurozony.
Druhotny odhad potvrdil v druhom kvartali rast na Grovni
4.10 % medziro¢ne, v buducom roku vSak ECB ocakava
vyraznejSie spomalenie. HorSie dopadli ¢isla PMI (index
dovery v rast/pokles sluzieb). Hodnoty v auguste Klesli
v USA aj EU, ¢o znaéi kontrakciu, ¢ize spomalenie daného
odvetvia, resp. celej ekonomiky. Prichadzajuca recesia nie
je pre trhy prekvapenim, skor ich vSak bude zaujimat’ jej
hibka a dizka.

Z Velkej Britanie prisli 2 spravy, novou premiérkou sa
stala Liz Trussova, smutnej$ou udalostou vSak bolo timrtie
kralovny Alzbety II. Novym kral'om sa stal Karol III.

Stane sa )
V tomto tyzdni sa pozrieme na inflaciu v USA i EU a na
naladu podnikatel'ov v Nemecku.

Vsimli sme si

.. par zaujimavosti zo zivota kral'ovnej Alzbety II.

81 % obyvatel'ov Spojeného kralovstva nebolo na svete,
ked zasadla na tron. Kralovna vlastni vSetky labute ¢i
delfiny v krajine. Plati dane, hoci nemusi a nikdy nechodila
do skoly. Nepotrebuje doklady ako pas, ¢i vodicsky
preukaz. Neméze byt stihand ani vypovedat na sude.
Vladla 70 rokov — a ,prezila® tak 15 premiérov Velkej
Britanie.
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Aktual W/W O/O  YIY

op/bps op/bps op/bps
0.00 0.75 225
075 125 1.25
0.12 0.08 1.97
0.17 0.04 2.03
0.18 042 3.32
0.25 0.17 2.83

-11 -19 34
-58  -106 193
-11 -2

EUR HY 5Y rlrazka 525 -55 -27 299

3 65 10 68 8 77
1.06 4.25 -9.86
0.29 -0.29 -16.15
0.73 560 -6.77
0.79 140 -13.98
096 4.77 458
204 867 -7.13
237 -1.65 -11.91
-0.18 -3.42 -25.87
427 -7.08 -6.63
-246 4.10 -22.45

Pol’sko iWIG 20i 1535 192 -8.47 -34.99
Akcie — sektor % % %

Fixe m DS
Hlavna sadzba FED 2.50
Hlavna sadzba ECB 1.25
USA 10Y dlhopis 3.31
Nemecko 10Y dlhopis  1.70
Taliansko 10Y dlhopis  4.02
Slovensko 10Y 2.80
USA IG 5Y prirazka 81
USA HY 5Y prirdzka 471
EUR 1G 5Y prirazka 107
USA (S&P 500) 4067
Eurdpa (Stoxx 600) 420
Nemecko (DAX) 13088
Francuzsko (CAC 40) 6212
Taliansko (FTSE 22 095
UK (FTSE 100) 7351
Japonsko (Nikkei 225) 28 215
Cina (Shanghai) 3262
Rozvoiové krajiny 970
Cesko (PX) 1199
Mad’arsko (BUX) 40911

Eneraie 242

Material 300

Priemysel 304

Bezna spotreba 345

Zakladna spotreba 277

Zdravotnictvo 335

Financnictvo 133

Informacné technologie 426

Telekomunikéacie

-0.22 8.47 56.54
3.77 0.13 -8.85
256 9.71 -10.07
437 17.11 -14.37
117 712 0.59

3.61 7.74 -3.86
321 7.65 -7.69
3.45 10.38 -17.31
259 250 -31.01

Utlll“ 171 280 13 27 717
Komodit

Ropa Brent

Zlato

Vsetky komodity
Energie (index)
Drahé kovy (index)
Priemyselné kovy

Pddohospodarstvo 1305 1.80 -8.10 23.76
Meny - euro % % %

Americky dolar (USD)
Britska libra (GBP)
Svajciarsky frank
Japonsky ien (JPN)
Cinsky juan (CNY)
Ceska koruna (CZK)
Mad’arsky forint
Pol'sky zloty (PLN)

Zdroj:google

92.8 -0 19 17 93 27 32
1717 027 -6.66 -3.96
3841 0.73 -8.60 29.68
540 -1.47 -8.84 65.72
1992 325 -843 -11.47
1527 2.02 -10.40 -12.95
1.004 0.88 -4.35 -15.00
0.867 0.20 095 151
0.965 -1.23 -5.27 -11.05
1432 257 102 10.21
6.951 047 -1.08 -8.80
2459 0.24 -0.59 -2.96
3974 -115 -0.65 13.52
4696 -0.48 036 3.37
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Poznamky: Aktual = koniec aktualneho pracovného tyzdna (piatok). W/W = zmena za 1 tyzden. Q/Q = zmena za 1 §tvrtrok (12 tyzdiiov). Y/Y = zmena za
1 rok (52 tyzdiiov). Sadzby americkej centralnej banky (FED), Eurdpskej centralnej banky (ECB) a vynosy $tatnych dlhopisov su v percentach, ich zmeny
v percentualnych bodoch (pp). Prirazky korporatnych dlhopisov a ich zmeny st v bps — bazickych bodoch (stotinach percentualneho bodu). 1G (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 trojsku 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 prirazok = rast ceny dlhopisov), pri akciach
a komoditach je takto oznaceny rast hodnot. Pri EUR je zelenou farbou vyznacené posilnenie EUR voci mene.

Kontakt: Marian Pisar¢ik, portfolio manazér. Tel.: +421 2 3226 6534. Fax: * 6910. E-mail: research@privatbanka, pisarcik@privatbanka.sk. Web:
www.privatbanka.sk.

Upozornenie: Vyjadrené nézory a pohlady st stanoviskom autora v Gase pisania spravy. Tato sprava vyjadruje len vieobecné stanovisko. Ziadna informacia
alebo nazor nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iného finanéného nastroja. Sprava nie je ur¢end na poskytovanie osobného
investiéného poradenstva a neberie do Gvahy $pecifické investi¢né ciele, finanénu situaciu a osobné zaujmy kohokol'vek, kto by mohol tito spravu prijat’.
Hoci st informacie v sprave povazované za spol'ahlivé, nie je mozné zaruCit' ich spravnost. Pravo menit’ akukol'vek formulaciu kedykol'vek 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 zarucena. Vykonnost cenného papiera alebo iné¢ho finanéného nastroja v minulosti nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v
buduicnosti. 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 danovy rezim vplyvaju na hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iného finanéného nastroja.



