2025/ 49 @) Privatbanka

TYZDEN v skratke 1.— 7. dec. 2025

Stalo sa Aktual W/W

V minulom tyZdni sa na trhu zvysili o¢akavania, e FED na Fixed income

S s s _pp/bps
svojom zasadnuti 10. decembra znizi Grokové sadzby, akcie Hlavna sadzba FED 400 000 -0.50 -0.75
vzrastli. Hlavna sadzba ECB 2.15 0.00 0.00 -1.25

Hlavna sadzba CNB 350 0.00 0.00 -0.50

. . . . , USA 10Y dlhopis 414 0.12 0.07 -0.02
Na dlhopisovom trhu vSak bola reakcia opacna, vynosy Nemecko 10Y dlhopis  2.80 0.11  0.08  0.69
vzrastli, ked Kevin Hassett, predseda ekonomickych Taliansko 10Y dlhopis  3.49  0.09 -0.04 029
poradcov v Bielom dome a najhorucejsi kandidat na nového Slovensko 10Y dlhopis  3.59  0.08  0.09  0.49
guvernéra FED-u, sa ani nesnazi predstierat’ nezavislost'. Cesko 10Y dlhopis 458 000 021 0.6
V interview pre CBS uviedol: ,,Mali sme Gzasni aukciu USA IG 5Y prirdZka 51 -1 3 3
dlhopisov, urokové sadzby 3li dole amyslim si, Ze USA HY SY pririzka 317 -5 7 28
Ameri¢ania mdzu ofakavat, ze prezident Trump vyberie EUR IG 5Y pririzka 52 -1 ! -1
EUR HY 5Y prirazka 253 -6 0 -39

toho, kto im pomdze ziskat' lacnejSie tivery na autd a l'ahsi ”
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pristup k hypotékam s nizSou urokovou sadzbou.* USA (S&P 500) 6870 031 435 1281
o R . Eur6pa (Stoxx 600) 579 041 431 1120
Podl'a $pekulacii by sa sucasny minister financii USA Scott Nemecko (DAX) 24028 080 139 17.87
Bessent mal stat’ popri svojej funkcii aj nastupnikom Kevina Franctzsko (CAC40) 8115 -0.10 3.70  9.26
Hassetta v Bielom dome. Taliansko (FTSE MIB) 43433 0.17 2.04 24.99
UK (FTSE 100) 9667 -055 4.13 1635
Nemecka vlada sa minuly tyzden takmer rozpadla, ked’ ju Jf{ponSkO (Nikkei 225) 50492 047 1279 29.16
ohrozilo hlasovanie o dochodkovom zékone. Navrh vladnej Cina (Shanghai) 3903 037 083 14.65
SPD odmietla podporit’ skupina mladych poslancov za CDU, oot Ly 1385136 4351 2537
, oo g e . s - Cesko (PX) 2527 135 1020 47.46
lebcz .zakortz \% srltuacuA zhorsujuce;j sa demogra}ﬁe posilnuje Madarsko (BUX) 108 -049 763 3757
poziciu sucasnych dochodcov na tkor buducich. Napokon Pol'sko (WIG 20 2950 -1.72 401 2772
viak zikon presiel.
Ropa Brent 63.8 0.87 -4.84 -10.36
V eurozéne mierne zrychlili  spotrebitel'ska inflacia Plyn 272 481 -16.68 -41.39
a maloobchod, v Nemecku priemyselné objednavky. Elektrina 83.8 403 -3.12 -11.28
Zlato 4198 -0.98 1522 5941
: S Komodity (index) 4215 141 430 11.25
Netflix kupuje ¢ast’ Warner Bros film za 72 mld. USD. Energie (index) 461 350 406 109
N‘[eta’ oﬁciélnp poWrdila, ze VSlrgzne obmedzi rozpocet na Erriael;;yk:?(])é;ngi?ex) ‘2‘(9)?51; ?Zz 283.'7504 Zéi;
virtualnu realitu a peniaze presunie na Al. Pédohosp. (index 1270 -1.08 -3.14 -6.15
Meny — euro % % %
Europska komisia zacala voli Mete protimonopolné Americky dolar 1.164 038 -0.78 10.16
vySetrovanie pre branenie pristupu konkurencie do Britska libra 0.873 -035 093 531
WhatsAppu. Svajciarsky frank 0937 050 023  0.89
Japonsky jen 180.8 -0.19 436 14.05
Cinsky jiian 8233 032 -1.58 7.34
Stane sa . : - Ceské koruna 2420 034 -046 -355
V stredu FED zverejni nastavenie menovej politiky, sadzby Mad'arsk( fori i i
- b o ad’arsky forint 381.7 0.04 2.38 7.71
pranepOdObne znizi, FED Funds by mal 1st' na 3,75 A). POFSk}” ZlOt}” 4.229 -0.17 -0.61 -0.90
2.20 600
Viimli sme si ECB cs0 Stoxx 600
Nova Narodna bezpecnostna stratégia USA znamena zmenu 2.15
orientacie krajiny od ochrany spojencov k prioritizacii 560 1
zaujmov acielov svojej krajiny a vo svojej vlastnej 2.10 . 540 -
hemisfére a v Indo-Pacifiku. Pre Europu to sice znamena 9-25 12-25 325 12-25
udrzanie  strategického jadrového  zastrasenia, ale
obmedzenie konvenc¢nej vypomoci, a ak, tak len na baze 75 191
flexibilnej transakénej vyhodnosti. Podla dokumentu je Ropa Brent USD/ EUR
Europa v civilizaénom Gpadku a zdsadnym zaujmom USA je 70 118 1
ukon¢it’ vojnu na Ukrajine a naStartovat’ vztahy s Ruskom. 65 1 115 v
60 112 .

Kremel tato spravu privital. 9-25 1225 9-25 12-25
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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 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.



