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MESIAC v skratke December 2025

December bol esenciou tohtoroéného trendu — véacsej Udaje k 31.12. 2025  Aktual M/M

diverzifikacie aktiv atym aj roznych cenovych trajektorii Hlavné iirok. sadzb

aktiv. Kym vynosy na peniaznom a kratkom dlhopisovom trhu ESA ((1F IE:BD)C) ;Zg (())0205 ?(7)(5) ; (5) 8

klesali, dlhsie dlhopisy rastli. Ky ické akcie klesli, iné il ' ‘ o '
esali, dlhsie dlhopisy rastli. Kym americké akcie klesli, iné, EMU (ECB) 515 000 -100 215

aj europske, rastli. Financnictvo v decembri prudko vzrastlo, Velké Britania (BoE)  3.75  -025 -1.00  3.65

ale uti.lityvnaopak.. Pri komoditach sa darilo vSeobecne kovom, Svajdiarsko (SNB) 000 000 -050 0.75
energie vSak stratili. Cesko (CNB) 350 0.00 -0.50 325

Mad’arsko (MNB) 6.50 0.00 0.00 5.90
Z pohladu celého roka boli pohyby o nieCo vyhladenejsie. Pol'sko (NBP) 400 -025 -1.75 3.90
Centralne banky vo vSeobecnosti trokové sadzby znizovali, Japonsko (BoJ) 075 025 050  0.85
vynimkou boli len Japonsko, Brazilia, Ukrajina. Dlhsie Australia (RBoA) 3.60 000 -075  3.50

Brazilia (BCdB) 15.00 0.00 2.75 13.00

dlhopisy boli pestrejsie, v Eurdpe vynosy rastli, ale v USA a

v Azii klesali. Akciam sa v roku 2025 darilo viade, z globalne ﬁ%ﬁiiﬁ%ﬁ %R) 156'2050 8;2 ?(2)(5) 111 '2755
a lokalne dolezitych akciovych indexov stratil len slovensky - ’ ' ' '

Cina (PBoC 3.00 0.00 -0.10  -0.85
SAX. Americky S&P 500 tento rok za ,,zvySkom sveta“ .

X A, Dlhopisy 10Y
zaostal. Lidrom v sektoroch boli telekomunikacie, naopak, USA 417 015 -040 3.25
najmene;j sa darilo zakladnej a beznej spotrebe. Drahé kovy sa Kanada 3.43 029  0.21 2.76
stali investiciou roka, najmé striebro zhodnotilo o takmer 150 Nemecko 28 017 049  3.42
%. Prerobil vSak investor do energii aagrokomodit. Euro Francuzsko 356 016 037 390
posilnilo vo¢i vicsine hlavnych svetovych mien, no voci Taliansko 3.55 015 0.03 3.0l
Seskej korune oslabilo. Spanlleskf), . 3.29 0.12 0.23 3.24
Velka Britania 4.48 0.04 -0.09 4.28
> . . A1 veis e 1, Slovensko 3.64 0.13 0.28 4.16
Vzhl'adom na extremn@ lforvlt.qu§:’rzne a doleglte geopol}tlcke Cesko 466 008 044 336
zmeny, tlak na oslabenie institicii v USA a silu opatreni bola Madarsko 679 -0.19 024 471
reakcia trhu v podstate optimistickd, surcitou mierou Pol'sko 517  0.02 -072 393
zjednoduSenia sa dd povedat, ze trhy v USA tento rok Japonsko 207 025 097  2.05
podrzala umela inteligencia a FED a ostatné trhy ich odolnost’ Austrélia 474 023 038  3.77
na externé Soky a aj diverzifikacia aktiv. Brazilia 1373 033 -143  6.82
Rusko 9.96 0.12  -11.29 7.14
FED v decembri zniZil irokové sadzby o 0,25 percentualneho India 659 009 017 0.72
. . - Ly . Cina 1.84 0.01 0.18 -1.30
bodu, hlasovanie vSak bolo velmi zmieSané — dvaja clenovia
ba{]vkox./ej vrady hlasovz:lli za poAnec'har.lie sa’dzieb, jeden za USA Inv. Grade 5Y 30 -1 0 0
zniZenie aZ o pol pb. Nazory sa r6znia aj vo vyhl'ade na koniec USA High Yield 5Y 316 6 5 23
roka 2026 — najprisnejsi bankar vidi vhodna sadzbu 4,00 % EUR Inv. Grade 5Y 51 -3 -7 3
(dnes 3,75 %) a, naopak, najmiernej$i bankar ju vidi na 2,15 EUR High Yield 5Y 244 -15 -70 2
%. Akcie — nar. indexy % % %
USA (S&P 500) 6846 -0.05 1639 82.25
Zasadala aj ECB, sadzby nemenila. Tu je vyhlad opacny, USA (Nasdaq) 23242 -0.53 2036 8033
banka ma tendenciu ponechat’ niekol’ko mesiacov sadzby na Kan?da (S&R/TSX) Sl e s 2gas wlel
ktualnom dne (hlavna sadzba 2,15 %) a potom ich (mierne) Eurbpa (Stoxx 600) 592 273 16,66 4841
axtua’ ’ p Nemecko (DAX) 24490 274 2301 78.52
Zvysit. Francuzsko (CAC 40) 8150 033 1042  46.80
] Taliansko (FTSEMIB) 44945 3.66 31.47 102.15
Nova Narodna bezpecnostna stratégia USA znamena zmenu Spanielsko (IBEX) 17308 572 4927 11437
orientacie krajiny od ochrany spojencov k prioritizacii V. Britania (FTSE100) 9931  2.17 2151 53.72
zaujmov a cielov svojej krajiny a vo svojej vlastnej hemisfére Svajéiarsko (SMI) 13267 338 1437 2395
a v Indo-Pacifiku. Pre Europu to sice znamend udrzanie Japonsko (Nikkei 225) 50339~ 0.17  26.18  83.43

Australia (S&P/ASX) 8714  1.16 6.80  32.29
Cina (Shanghai) 3969  2.06 18.41 14.27
Hongkong (HangSeng) 25631 -0.88 27.77 -5.88

strategického  jadrového zastraSenia, ale obmedzenie
konvencnej vypomoci, a ak, tak len na baze flexibilnej

tr'al.ls.akénej V}'/hodnosti. ’ Podl”a d(?kpmentu je .Eur(')pawv’ Taiwan (TAIEX) 28064 484 2574 96.60
c1V.1112acnom gpadku a zasadnym zaujmom USA je ukongit Korea (Kospi) 4214 732 7563  46.66
vojnu na Ukrajine a naStartovat’ vztahy s Ruskom. Brazilia (BOVESPA) 161125 129 3395 3538

Mexiko (BOLSA) 64308 1.12  29.88 45093
Eurdpska komisia oznamila zmiernenie emisnych poziadaviek India (Sensex) 85221 -0.57 9.06 78.47
na spalovacie motory. Pdvodne mali byt vsetky nové Juzna Afrika (Top 40) 107978 4.57 4324 98.56
automobily v EU od roku 2035 len elektrické, teraz nahradila Slovensko (SKSM) 294 6.54  -035 -14.81

Cesko (PX) 2686 772 5258 16147

ciel’ 100 % znizenia emisii cielom 90 % zniZenia. ZvySnych
10 % ma byt pokrytych hybridnymi a plug-in-hybridnymi
automobilmi.

Mad’arsko (BUX) 111032 1.44 3997 164.06
Pol'sko (WIG20) 3184 6.06 4526 60.49
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5.50 4.00 I'Jdaje k 31.12. 2025 Aktual M/M Y/Y 5Y
500 JFED 350 ECB Akcie — Sektory % % %
450 300 Energie 277 -0.9 6.93 113.93
200 o TR 50 i Material 387 312 17.89 31.88
250 . U 500 . | Priemysel 513 1.58  19.10 76.06
125 2.25 1-26 125 2.25 1-26 Bezna spotreba 500 0.71 551  40.44
Zakladna spotreba 299 -1.77 3.35 16.13
5.50 3.50 Zdravotnictvo 393 -1.18 10.16 30.33
500 |USAL0Y a0p LR Financnictvo 234 404 2197 10115
4.50 m Inform. technolégie 954 -0.25 22.08 124.20
4.00 - 250 Telekomunikacie 178  -125 29.87 8298
3.50 . 2.00 - . Utili 204 -3.41 1791 33.39
125 725 126 125 725 126
550 “00 RICI All 4161 0.12 701 83.67
US HY 5Y EU HY 5Y RICI Energy 426 -4.40 -6.34 101.78
450 400 RICI Precious Metals 5581 13.69 99.88 127.56
350 | 300 RICI Industrial 2095 621 2401 57.13
RICI Agriculture 1262 -1.71 -622 4246
250 4 - 200 - ' Ropa 60.9 -3.72 -18.48 17.47
1-25 7-25 1-26 1-25 725 1-26 Zemny plyn 37 2400 146 45.18
7200 600 Zlato 4319 1.89 64.58 127.53
sa00 1P 20 ss0 L e Striebro 717  26.84 14795 17143
Med 12423 11.03  41.69 59.97
5600 - 500 Hlinik 2996 445 17.40 51.33
4800 . 450 . PSenica 507 -4.52  -8.07 -20.84
1-25 7-25 1-26 1-25 7-25 1-26 Kukurica 440 1.09 -3.98 -9.04
%0 TropaBrent 2000 T s Amer. dolar (USD) 1175 128  13.44 -3.85
80 4000 - Britska libra (GBP)  0.872  -0.53 535  -2.46
70 - 3000 | Svajé. frank (CHF) 0931 -0.15 -0.99 -13.92
60 Kanad. dolér (CAD)  1.612 -0.60 825  3.68
50 ; - 2000 ; Japonsky jen (JPY) 184.0 157 13.04 4583
1-25 7-25 1-26 1-25 7-25 1-26 Austr. dolér (AUD) 1.760 -0.56 520 10.88
1.20 26.0 Ceské koruna (CZK) 24 1 8 025 -406 -785
115 |USD/EU 555 |CZK/EUR Mad'. forint (HUF) 3845 076 -6.62  6.03
110 - 250 Polsky zloty (PLN) ~ 4.217 -0.46 -1.46 -7.54
o5 | pus 'Jﬁ Tureckd lira (TRY)  50.518 2.49  37.88 456.38
10 P —— ey, S0 A 08 A
usky rube . . -19. .
v e A v e A Indické rupia INR) 10549 193 1826 17.53
Cinsky jiian (CNY) 8202 -0.05 854  2.49
% IM 1Y 5Y % IM 1Y 5Y (A M 1Y 5Y
Hlavné urokové sadzby Vynosy 10-ro¢. dlhopisov Akciové indexy
Svet 588 -0.08 -1.07 3.16 432 008 -0.12 184 1214  0.66 18.01 64.19
Vyspelé krajiny 281 -0.10 -0.74 2.70 361 016 005 322 3434 045 1687 70.84
EEMEA 17.07 -0.59 -4.52 10.87 590 -0.06 -0.72 2.88 658  3.18 20.48 24.89
Latinsk4a Amerika 13.78 0.89 -0.73 7.86 1154 023 -1.10 5.49 112181 0.12 307 123
EM Azia 451 -0.08 -0.51 0.69 394 000 -0.12 -0.03 1377 245 2943 2241

Poznamky: Korporatne prirazky = prirazky 5-roc. investi¢nych a highyieldovych dlhopisov k 5Y $tatnym dlhopisom USA a Nemecka. Akcie — regiony = najpouzivanejsie
akciové indexy krajin. Sektorové indexy st podindexy MSCI World v lokélnej mene. RICI = Rogers International Commodity Index (Total Return). Cena ropy Brent =
IM futures, ICE, USD/barel. Cena plynu = 1M futures, NYMEX, USD/mmBtu. Cena zlata a striebra = spot, USD/tr¢jska unca. Cena medi a hlinika = 3M kontrakt, LME,
USD/tona. Cena psenice a kukurice = IM futures, Chicago, USD/busel. Pri ur. sadzbach, dlhopisoch zmeny v perc. bodoch, pri korp. prirazkach v bps, pri akciach,
komoditach a menach v percentach. Pri kurzoch kladnd zmena znamena posiliiovanie eura vo¢i mene. Pri sthrne: Pri hl. r. sadzbach a vynosoch dlhopisov st zmeny
v perc. bodoch, pri akciach v percentach. Regionalne rozliSenie sadzieb centralnych bank je vazenym priemerom sadzieb 63 krajin (31 vyspelych vratane eurozony, 14
v str. a vych. Eurépe, Aftike a Bl. vych. (EEMEA), 7 v Lat. Amerike a 11 v emerging Azii). Pri dlhopisoch ide o 10-roéné dlhopisy 42 krajin sveta (21 vysp. krajin, 5 kr.
EEMEA, 4 kr. Lat. Ameriky a 12 krajin EM Azie). Vahou je odhad HDP za rok 2024 v parite kiipnej sily meny ako podiel na svetovom HDP, podl'a MMF z oktobra 2024.
Podiel sledovanych krajin na svetovom HDP je pri sadzbach priblizne 88 % a pri dlhopisoch priblizne 80 %. Akciové indexy su regionalne indexy MSCI v lokalnej mene.

Kontakt: Richard Toth, hlavny ekondém. Tel.: +421 2 3226 6531. Fax: * 6910. E-mail: research@privatbanka, toth@privatbanka.sk. Web: www.privatbanka.sk.

Upozornenie: Vyjadrené nazory a pohlady st stanoviskom autora v &ase pisania spravy. Této sprava vyjadruje len vieobecné stanovisko. Ziadna informacia alebo nazor
nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iného finan¢ného nastroja. Sprava nie je urcena na poskytovanie osobného investicného poradenstva a
neberie do Givahy Specifické investi¢né ciele, finanénu situaciu a osobné zaujmy kohokol'vek, kto by mohol tuto spravu prijat. Hoci st informacie v sprave povazované za
spolahlivé, nie je mozné zarudit’ ich spravnost. Pravo menit’ akukol'vek formulaciu kedykol'vek a bez upozornenia vopred je vyhradené. Hodnota cenného papiera alebo
iné¢ho finan¢ného aktiva a prislusného vynosu moze stupat’ alebo klesat’ a navratnost’ investicie nie je zarucend. Vykonnost' cenného papiera alebo iného finanéného nastroja
v minulosti nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v budiicnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajucich krajin su 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
finan¢ného nastroja.



