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TYZDEN v skratke 10. — 16. nov. 2025

Stalo sa Aktuil W/W Q/Q Y/Y
Po 43 diioch sa 12. novembra podpisom amerického Fixed income %/bps_pp/b /
prezidenta skoncil najdlh§i shutdown v dejindich USA. Hlavnzii sadzba FED 4.000.00 -0.50  -0.75
Doterajsi rekord — 35 dni — bol tieZ za vlady Donalda Trumpa gigzﬁg zzgigz gﬁ% g ;g ggg 8gg ] (1) g(s)
na prelome rokov 2018 a2019. Ide vSak len o doCasné ’ ’ ’ '

otenie. 1 & o vassiny f JInveh P USA 10Y dlhopis 4.15 0.05 -0.11 -0.29
riesenie, ebvo financovanie vacSiny ederalnyc organizacii Nemecko 10Y dlhopis 272 005 0.00 036
sa zabezpeCuje iba do 30. januira 2026 alen niektoré Taliansko 10Y dlhopis  3.47  0.04 -0.05 -0.08
(podohospodarstvo, veterani, tvorba legislativy) su finan¢ne Slovensko 10Y dlhopis 3.41  0.00 -0.09  0.04
pokryté az do septembra 2026. Hlavna politicka agenda Cesko 10Y dlhopis 461 008 031 0.55
demokratov okolo zdravotnej podpory zostava nevyrieSena. USA IG 5Y prirazka 53 0 4 4

USA HY 5Y prirazka 335 2 22 24
Otvorenie  indtiticii  prinesie na trh  mnoZstvo EUR IG 5Y prirazka 56 0 3 1
EUR HY 5Y prirazka 269 0 1 -29

makroekonomickych udajov a tym vysSiu volatilitu, priCom
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Biely. dorp pripustil, Ze niektoré starSie data uz nebudi (S &P 500) 6734 008 4 3] 471
zverenene. Eurdpa (Stoxx 600) 575 177 241 1425
Nemecko (DAX) 23877 130 -2.00 24.29
Hospodarstvo eurozony vzrastlo v 3Q medziro¢ne o 1,4 %, Francuzsko (CAC40) 8170 277 2.51 12.39
00,1 percentudlneho bodu rychlejSie ako v minulom Taliansko (FTSE MIB) 43995 251  1.58 28.67
Stvrtroku a aj ako sa ¢akalo. Struktira zatial’ nie je znama. UK (FTSE 100) 9698 0.16 404 2027
{aponsko (Nikkei 225) 50377 0.20 18.16 30.36
Ceskd narodna banka vytvorila testovacie portfolio Cina (Shar}ghap 3990 -0.18 431 1981
digitalnych aktiv, do ktorého investovala 1 mil. USD. oot Ly 13860.29 940 27.71
Portfolio zahfiia bitcoin, USD stablecoin (neuvedené ktory) Cesko (PX) 2481 225 788 48.01
. , L . A . .7 Mad’arsko (BUX) 107 -0.01 1.69 37.97
tokenizovany depozit v blokchaine. Cielom je zaviest Pol'sko (WIG 20 2000 067 381 36.62
a overit’ procesy suvisiace s drzanim digitalnych aktiv.
Ropa Brent 64.4 1.19 -493 -9.36
Bitcoin padol pod 100-tis. USD, ked sa vezie na vine Plyn 31.1 -038 -7.02 -32.07
opatrnosti vo&i technologickym aktivam, navySe starsi Elektrina 89.3 059 3.68 -8.18
investori vyberaju zisky. Zlato o 4084 2.07 21.12 59.33
Komodity (index) 4140 098 349 10.59
Poanimky japonskej premiérky Sanae Takaitiovej v IR S0 S0 5 o
tamojSom parlamente,'ze prlpgdny utok Cmy. na Talwan Priemys. kovy (index) 1948 051 831 13.54
vystavi Japonsko do existenénej hrozby, a teda si asi vyziada Eerdelhase, (g 1272 -041 374 -433
vojenski  reakciu, na$trbili japonsko-Cinske vztahy. Meny — euro
Dokonca Cina varovala svojich ob&anov pred cestami do Americky dolar 1.162 048 -0.83 10.26
Japonska. Britska libra 0.882 039 1.82 563
Svajciarsky frank 0.923 -0.88 -1.77 -1.43
Stane sa Jvarponslf}zjen 179.6 122 431 1042
Vzhl'adom na ukonéenia shutdownu o¢akdvame zverejnenie Cinsky jiian 8247 009 -183 8.12
. , ., , AT s tas i Ceska koruna 24.19 -0.51 -147 -4.27
Ylaceryc%l ’ od.lozenych c}at v USA, najdodlezitejsie budu Tl i 3843 -0.04 307 582
Stvrtkove udaje z trhu prace. Polsky zioty 4227 027 -087 -2.10
2.20 600
V$imli sme si ECB ss0 Stoxx 600
Cinska deflacia (pokles spotrebitel'skych cien) moze byt 2.15
silnej$ia, nez uvadza oficialna cinska Statistika. Podla 560 Iw
hibkového prieskumu agentiry Bloomberg uZ treti rok po 2.10 ; 540 -
sebe klesaju ceny spotrebnych tovarov, ¢o znizuje firemné 8-25 11-25 8-25 11-25
zisky anasledne mzdy, ¢o opit’ znizuje dopyt. Tento jav
pozname pod nazvom deflacna Spirala. Oficidlne data nie st 75 191
také pesimistické, ale na druhej strane treba pripomenut’, Zze Ropa Brent USD / EUR
Cina je diktatira a navyse $tatisticka troveti je slaba (adaje 0 118 W’W
su oneskorené a slabo Struktirované). 65 - 115 v
60 . 112 .
V3Q 2025 asi 22 % firiem v ¢inskom indexe Shanghai 8-25 11-25 8-25 1125

zaznamenalo stratu, pricom v americkom indexe S&P 500 to
bolo 7 % a v eurépskom Stoxx 600 len 3 % firiem.
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PoznamkKy: Aktual = koniec aktuadlneho pracovného tyzdia (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 s 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 T6th, 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 investiéné 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 zaru¢end. 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 st spravidla pre vyssiu politicktl a ekonomickl
nestabilitu a nerozvinuty trh a systém rizikovejsie. Zmeny vymennych kurzov a danovy rezim vplyvaji na hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iného
finan¢ného nastroja.



