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TYZDEN v skratke

Stalo sa

V predchadzajicom tyzdni si najvacs$imi korekciami cien
presli najmd komodity (ropa, plyn, paladium, obilie...),
straty zaznamenali aj pol'ské, talianske a ¢inske akcie.
V zisku skondili len japonské akcie a akcie spolo¢nosti
spotrebnych tovarov.

Prebieha vysledkova sezona za druhy kvartdl, no data
0 hospodareni zatial’ zverejnilo len zopar velkych firiem
(lepSimi ziskami prekvapila Visa, PepsiCo, no sklamali
banky JPMorgan a Morgan Stanley).

Azda najdoélezitej§imi zverejnenymi Cislami v uplynulom
tyzdni boli inflacia v USA, ktord za jin medziro¢ne
zrychlila na9.10 % (o je 40 roény rekord) a Kkurz
EUR/USD, ktory sa dostal na 0.995, tj. dolar bol
najsilnejsi za vySe 20 rokov. Pre rastiicu a pretrvavajucu
inflaciu sa zacalo hovorit’ aj o prudSom zvySovani sadzieb
v USA (0 0.75 az 1.00 percentualneho bodu). Najblizsie
zasadnutie centralnej banky nas ¢aka koncom mesiaca.

Zo sprav, ktoré zaujali eSte spomenieme HDP Ciny.
Krajina ,,opustila“ tradi¢né teritorium 7-percentného rastu
kazdy rok, ked” v druhom kvartali 2022 rastla medziro¢ne
len tempom 0.40% (najmé pre dlhotrvajice lockdowny).
V Taliansku zas (tak ako takmer kazdy rok) padla vlada na
¢ele s M. Draghim.

Stane sa

NajdolezitejSou udalostou bude S$tvrtkové zasadnutie
Eurépskej centralnej banky, kde pravdepodobne dojde
k zvySeniu depozitnej sadzby o0 0.25 percentualneho bodu
(z -0.50% na -0.25%).

Vsimli sme si

Od zaciatku roku 2021 zacala inflacia v USA prudko rast),
pri¢om posledné ¢isla za jun hovoria o tempe rastu az
9.10 % medzirotne, ¢o je 40 ro¢né maximum. Graf
znazoriiuje HDP USA (Cervenou) a inflaciu (bielou) za
poslednych 20 rokov. Jednoznacne sa da povedat, ze
V poslednych rokoch je tento vztah vyrazne naruseny.
Bude teda zaujimavé sledovat’, ako rast sadzieb ,,pomdze*
k poklesu inflacie a zaroven, ¢i sa USA dostani do
recesie.
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Aktual W/W  Q/Q  Y/IY

Fixed income S bps pp/bps bps
Hlavna sadzba FED 1.75 0.00 1.25 1.50
Hlavna sadzba ECB 0.00 0.00 0.00 0.00
USA 10Y dlhopis 292 -0.17 0.02 1.62
Nemecko 10Y dlhopis 113 -0.21 0.16 1.49
Taliansko 10Y dlhopis 3.28 -0.01 0.61 2.57
Slovensko 10Y dlhopis 213 -021 045 216
USA IG 5Y prirazka 90 0 11 40
USA HY 5Y prirazka 530 11 96 244
EUR IG 5Y prirazka 124 8 44 77
EUR HY 5Y prirazka 614 38 235 377
USA (S&P 500) 3863 -0.93 -9.57 -10.72
Eurdpa (Stoxx 600) 414 -0.80 -8.72 -9.01
Nemecko (DAX) 12865 -1.16 -9.03 -17.22
Francuzsko (CAC 40) 6036 0.05 -829 -6.56
Taliansko (FTSE MIB) 20933 -3.86 -13.78 -15.57
UK (FTSE 100) 7159 -052 -482 215
Japonsko (Nikkei 225) 26788 102 -117 -4.34
Cina (Shanghai) 3228 -381 457 -8.79
Rozvojové krajiny 962 -3.77 -10.58 -28.22
Cesko (PX) 1224 -057 -11.29 2.20
Madarsko (BUX) 39659 -0.47 -8.15 -17.38
Pol'sko (WIG 20 1620 -6.91 -17.90 -28.25
Akcie—sektor MSCI % % %

Energie 212 -3.00 -8.74 35.33
Material 279  -290 -17.78 -14.50
Priemysel 284 -0.82 -9.78 -14.17
Bezna spotreba 312 -0.80 -14.28 -20.92
Zékladna spotreba 275 0.38 -5.81 0.26
Zdravotnictvo 339 -0.02 -224 047
Finanénictvo 124 -2.07 -11.43 -10.29
Informacné technolodgie 409 -0.59 -8.89 -16.17
Telekomunikacie 84 -2.69 -7.42 -26.69
Utilit 160 -0.05 -6.20 1.68
Ropa Brent 101.2 -548 -5.15 37.46
Zlato 1708 -1.97 -1157 -5.73
Vietky komodity (index) 3736 -3.87 -11.19 28.72
Energie (index) 545  -259 228 75.45
Drahé kovy (index) 1956 -3.62 -16.29 -18.47

Priemyselné kovy (index) 1470 -4.70 -29.52 -10.35
Podohospodarstvo (index) 1222 -5.02 -16.87 15.33

Meny - euro % % %
Americky dolar (USD) 1.008 -1.03 -6.58 -14.62
Britské libra (GBP) 0850 044 107 -0.88
Svajéiarsky frank (CHF)  0.985 -1.00 -4.75 -9.30
Japonsky jen (JPN) 1396 071 0.61 7.45
Cinsky juan (CNY) 6.821 0.05 -2.72 -10.85
Ceska koruna (CZK) 2451 -052 068 -3.98
Madarsky forint (HUF) 401.0 -097 7.85 1154
Pol’sky zloty (PLN) 4785 021 283 436

Zdroj:bloomberg
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Poznamky: Aktual = koniec aktualneho pracovného tyzdna (piatok). W/W = zmena za 1 tyzden. Q/Q = zmena za 1 §tvrtrok (12 tyzdtiov). Y/Y = zmena
za 1 rok (52 tyzdiiov). Sadzby americkej centralnej banky (FED), Eurdpskej centralnej banky (ECB) a vynosy $tatnych dlhopisov st 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 investiénom 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 trdjsku uncu. Komoditné indexy = RICI All Commodities, RICI Energy, RICI Precious metals,
RICI Industrial metals, RICI Agriculture. Pri fixed income je zelenou farbou pisma vyznadeny pokles hodnét (pokles vynosov a prirdZok = 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 nazory a pohlady su stanoviskom autora v &ase 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 urCend na
poskytovanie osobného investicného poradenstva a neberie do uvahy $pecifické investiéné ciele, finan¢nu situaciu a osobné zaujmy kohokol'vek, kto by
mobhol tuto spravu prijat’. Hoci st informacie v sprave povazované za spol'ahlivé, nie je mozné zaru€it’ ich spravnost’. Pravo menit’ akiikol'vek formulaciu
kedykol'vek 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¢end. Vykonnost’ cenného papiera alebo iného finan¢ného nastroja v minulosti nie je zarukou alebo indikatorom
vykonnosti v budiicnosti. 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 dainovy rezim vplyvaji na hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iného finanéného
nastroja.



