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TYZDEN v skratke 15. — 21. dec. 2025

Stalo sa Aktudl W/W Q/Q Y/Y
Eurdpske akcie v uplynulom tyzdni rastli. Prispel k tomu aj Fixed income %/bps_pp/bps pp/bps_pp/bps
pomerne sebavedomy ton Eurdpskej centralnej banky, ktora Hlavna sadzba FED 3.75 000 -0.50  -0.75

PN : : : Hlavna sadzba ECB 2.15  0.00 0.00 -1.00
na svojom Stvrtkovom zasadnuti sadzby nielen nemenila, ale HlavnA sadzba CNB 350 000 000 -0.50

df)kon’ca nazn'fléila, A4S dneféné sgdzby su uiv na dpe a,IV).O USA 10Y dlhopis 415 004 -003 -038
niekol kome§acnorn obdobi stability ich mozno aj zvysi. Nemecko 10Y dlhopis  2.90  0.04 0.15 0.1
ECB zlepsila predpoved’ tempa hospodarskeho rastu Taliansko 10Y dlhopis  3.59  0.04 0.00  0.14
eurozony na celé odhadované obdobie 2025 — 2027. Slovensko 10Y dlhopis 3.66  0.01  0.14  0.38
Cesko 10Y dlhopis 467 -0.13 0.09 052
Urokové sadzby znizila Bank of England (hlavna sadzba je USA IG 5Y prirazka 51 0 -2 2
teraz na 3,75 %), Ceska narodna banka ich nemenila USA HY SY pririzka 319 0 15 13
(3,50 %) ajaponska centralna banka ich zvysila (hlavna Egg §Y5§Ypﬂrfi?;1;§a 25417 g -260 -668
0 D - -
sadzba teraz na 0,73 %),
V USA trh véahal nad efektivnostou néakladov na Al, navySe gsr[z;: f;lt)oi?c()gOO) 6588%5 (1) ég ggz }Zgg
ministerstvo prace zverejnilo pre shutdown naraz dva Nemecko (DAX) 24288 042 231 2215
oneskorené reporty o trhu prace za oktober a november, Franctzsko (CAC40) 8151 1.03 3.57 12.05
ktoré priniesli kontroverzné cisla. Napokon ich vSak trh Taliansko (FTSE MIB) 44758 2.86 495 32.55
vyhodnotil ako v podstate irelevantné a akcie sa oto€ili do UK (FTSE 100) 9897 257 6.60 2242
rastu. Z pohladu tyzdina tamojsie akcie stagnovali. Japonsko (Nikkei 225) 49507 -2.61  9.15  27.92
Cina (Shanghai) 3890 0.03 1.63 1551
Americka administrativa sa vyhraza Eurdpskej tnii, ze ak sa BOZIZ QU L sy 1368 -1.55 324 27.63
EU pokusi zdanit' americké big tech spolo¢nosti, USA Ces o (PX) 2054332 13.88 1.7
- . i Mad’arsko (BUX) 110 0.73  11.29 40.21
podnikne odvetné kroky voci eurdpskym technologickym Pol'sko (WIG 20 3146 219 11.09 43.00
firmam, napriklad Accenture, Siemens, Spotify atd’.
Ropa Brent 60.5 -1.06 -13.77 -17.10
Viacero ekonomickych dat, napriklad maloobchod, Plyn 282 256 -13.53 -35.74
priemyselna produkcia, predaj rezidenénych nehnutelnosti, Elektrina 85.8 085 -0.79 -5.17
ukazuje na slabé miesta ekonomického rastu Ciny. Zlato 4339 091 1540 6542
Komodity (index) 4104 -0.02 -0.20 7.42
Energie (index) 420 -1.80 -890 -3.92
Drahé kovy (index) 5506 692 2826 94.52
Stane sa . Priemys. kovy (index) 2040 2.06 10.88 20.18
Santa Claus rally moZe byt aj tento rok, podobne ako ten Eerdelhase, (g 1252 -130 -2.83 -599
minuly, pre vysoké valuacie vlazna. Meny — euro
Americky dolar 1.171 -0.26 0.06 12.27
Britska libra 0.875 -0.29 0.27 5.52
Svajéiarsky frank 0.932 -0.28 -0.23 0.05
Japonsky jen 184.7 098 5.60 13.25
Cinsky jiian 8253 -038 -1.17 837
Ceska koruna 2432 024 0.09 -322
Madarsky forint 386.6 044 -1.06 -6.67
Pol’sky zloty 4211 -030 -1.30 -1.21
2.20 600
ECB Stoxx 600

Vsimli sme si 580 |
Europska komisia oznamila zmiernenie emisnych 2.15
560

poziadaviek na spalovacie motory. 4
2.10 . 540 T

Povodne mali byt vietky nové automobily v EU od roku 9-25 12-25 S 12-25
2035 len elektrické, teraz nahradila ciel’ 100 % znizenia
emisii cielom 90 % zniZenia. ZvySnych 10 % ma byt 75 191
pokrytych hybridnymi a plug-in-hybridnymi automobilmi. 70 |RopaBrent USD / EUR
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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 moze 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 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.



