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TYZDEN v skratke 21.-28. jul 2025
Stalo sa Aktudl W/W Q/Q Y/Y
Uzavretie obchodnej dohody USA s Japonskom a EU a aj Fixed income s s s s
dobra vysledkova sezona t'ahali akcie nahor. Hlavna sadzba FED 450 0.00  0.00 -1.00

Hlavna sadzba ECB 2.15 0.00 -0.25 -2.10

Japonské tovary dovazané do USA budi podliehat’ clu 15 %. Hlavnd sadzba CNB 3:300.00 - -0.25 1.2

Japonsko bude v USA investovat’ 550 mld. USD a otvori trh gzﬁeg{z f(l)l;;)lc)lll;opis g;g (g) (?23 8(1)2 8;?
pre americky import vratane automobilov, kde znizi Taliansko 10Y dlhopis ~ 3.55  0.00 -0.08 -0.21
bezpecnostné poziadavky. Slovensko 10Y dlhopis 349~ 0.04  0.06  -0.05
Cesko 10Y dlhopis 437 -0.04 026 046
USA budu uplatiiovat’ 15 % clo na eurdpske tovary s tym, Ze USA IG 5Y prirazka 50 -1 -14 -1
niektoré tovary budu podliechat’ nulovej sadzbe a niektoré USA HY 5Y priraizka 314 -2 -9 -18
naopak vysiej. EU sa taktiez zaviazala nakupit americky EURIG 5Y prirazka 53 -1 -12 -1

plyn aropu za 750 mld. USD a zvysit’ investicie v USA HY L Ui 273 '6 '3
0 600 mld. USD (ku koncu 2024 boli na tirovni 2 bil. USD). " - r

. 0 1 na oLl USA (S&P 500) 6389 1.46 1234 17.03
Dohoda je agyrpetrlcka, to znamend cld na americky tovar Eurépa (Stoxx 600) 550 054 252 724
v EU budu niZSie. Nemecko (DAX) 24218 -030 490 31.49
Francuzsko (CAC40) 7835 0.15 0.82 4.22
Vysledkovd sezona za 2Q 2025 zatial prebieha dobre. Taliansko (FTSE MIB) 40726 1.03 626 20.45
V USA zverejnila tretina firiem z indexu S&P 500, zisky UK (FTSE 100) 9120 1.43  6.10 10.07
rastli medziroéne o 8 %, ¢o bolo o 7 percentualnych bodov Japonsko (Nikkei 225) 41456 4.11 12.56 10.06
viac ako sa ¢&akalo. V eurdpskom indexe Stoxx 600 Cina (Shanghai) 3594 1.67 - 9.60 2431
(27 % podnikov uz zverejnilo) rstli zisky 0 2 %, ¢o bolo %gszljgl(‘;j;)kraﬁ“y Jas e
oproti o¢akavaniam o 4 percentualne body viac. Madarsko (BUX) 101 012 996 3855
Pol'sko (WIG 20 2963 -0.04 540 23.09

Zasadala ECB, nastavenie menovej politiky nezmenila.
Ropa Brent 684 -121 11.67 -15.64
Donald Trump sa vybral na kontrolu rekonstrukcie Plyn 324 377 -1.88 -0.06
historickych budov FEDu. Ide o projekt, ktory Trump Elektrina 8.1  0.19  2.00 -524
povazuje za premrSteny a ktory vyuziva na dalsi tlak na ilato dity (index) 233; (1)1312 ?ZZ 3796880

4 Iy sy omodr mdaex -1. . .

guvernéra Jeromea Powella, aby znizil sadzby alebo odisiel. Energie (index) 450 290 957 070

Powell oponoval, Ze renovacia prebicha podl'a planu z roku Drahé kovy (index) 3716 -079 1616 3981

2021. Priemys. kovy (index) 1805 029 6.86  9.90
Pddohosp. (index 1305 -0.76 -2.81 2.53

Stane sa Meny — euro % % %

V tom tyzdni nas ¢aka vel'a dolezitych idajov, predovsetkym Americky dolar 1.174 1.00 394 8.16

v stredu v eurozéne a v USA HDP za 2Q 2025 a v piatok Britska libra 0874 0.82 2.61  3.58

v eurozone spotrebitel'ska inflacia a aj americky trh prace, Svajciarsky frank 0934 0.18 -0.10 -2.69

oba za jil. V stredu FED oznami rozhodnutie o menovej Jc?pOESkaen 51;7432‘1‘ 85}) gig 233

L : X 4 1ns. uan B . . .

politike, zmena sadzieb sa neocakava. Ceskéylgoruna 2457 025 -136 -3.08
Mad’arsky forint 396.7 -0.53 -191 140
Pol'sky zloty 4247 007 -0.63 -0.56

Vsimli sme si 2.75 575

Deficit verejného rozpoétu v 1Q 2025 dosiahol v EU -2,9 % 550 ECB 550 Stoxx 600

HDP. Najvyssi schodok malo Rumunsko (-7,5 % HDP) ' W

a Franctzsko (-5,6 % HDP). Najlepsie hospodarili Cyprus 225 525

(+5,6 % HDP) a Grécko (+4,2 %). Slovensko bolo so 2.00 . 500 ;

schodkom -2,9 % HDP priemerné. 4-25 7-25 4-25 7-25

, 90 1.20

Verejny dlh v EU dosiahol v tomto obdobi 81,8 % HDP, go RopaBrent UsD / EUR

0 0,8 percentudlneho bodu viac ako vo 4Q 2024. Najvicsi dlh 70 | ’!\ ~—l 1.15 |

bol v Grécku (152,5 % HDP) av Taliansku (+ 137,9 %). 60

Najmensi v Bulharsku (23,9 % HDP) a v Estonsku (24,1 %). 50 . 1.10 .

Slovensky deficit dosiahol v 1Q 2025 uroven 62.8 % HDP, 4-25 7-25 4-25 7-25

03,5 percentualneho bodu viac ako v predchadzajicom
Stvrtroku.
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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
tyzdiov). Sadzby americkej centralnej banky (FED), Europskej 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). IG (investment grade) = korporaty s kompozitnym
(priemernym) ratingom na investi¢nom stupni. HY (high yield) = korporaty s kompozitnym ratingom na Spekulativnom 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. Cena plynu
je Komoditné indexy = RICI All Commodities, RICI Energy, RICI Precious metals, RICI Industrial metals, RICI Agriculture. Pri fixed income je zelenou farbou pisma
vyznaceny pokles hodnot (pokles vynosov a prirazok = rast ceny dlhopisov), pri akciach a komoditach je takto oznaceny rast hodnot. Pri EUR je zelenou farbou vyznacené
posilnenie EUR vo¢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 st stanoviskom autora v Gase pisania spravy. Této sprava vyjadruje len vieobecné stanovisko. Ziadna informacia alebo nazor
nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iné¢ho finanéného nastroja. Sprava nie je urcend na poskytovanie osobného investicného poradenstva a
neberie do Givahy $pecifické 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 zarucit’ ich spravnost. Pravo menit’ akukol'vek formulaciu kedykol'vek a bez upozornenia vopred je vyhradené. Hodnota cenného papiera alebo
iného finan¢ného aktiva a prislusného vynosu méze stupat’ alebo klesat’ a navratnost investicie nie je zarucend. Vykonnost’ cenného papiera alebo iného finan¢ného nastroja
v minulosti nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v buducnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajucich krajin su spravidla pre vyssiu politickl a ekonomicktl
nestabilitu a nerozvinuty trh a systém rizikovejSie. Zmeny vymennych kurzov a dafiovy rezim vplyvaji na hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iného
finan¢ného nastroja.



