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TYZDEN v skratke 29. dec. 2025 — 4. jan. 2026

Stalo sa Aktudl W/W Q/Q Y/Y
Americké akcie ku koncu roka 2025 klesali a rok 2026 zacali Fixed ncome /
s opatrnym optimizmom, za cely tyzden S&P 500 -1 %. Hlavna sadzba FED 3.75 000 -0.50  -0.75

Europskemu indexu Stoxx 600 sa viedlo lepsie, za uplynuly gigzﬁg zzgigz gﬁ% g;g ggg 388 ) (1)(5)8

tyzden sa zhodn‘otirl 0 1.,3 %J Qelkovo })oli pohyby mierne, USA 10Y dlhopis 419 006 016 -041
reflektujic pokojnd povianocni atmosféru. Nemecko 10Y dlhopis  2.90  0.04 026  0.48
Taliansko 10Y dlhopis  3.61 0.06 0.15 0.02
Tu vSak rapidne zmenila sobotna americka invazia vo Slovensko 10Y dlhopis 3.66  0.00 022  0.14
Venezuele, kde boli v priebehu mintty zajati a do USA Cesko 10Y dlhopis 465 -0.01 020 047
eskortovani tamoj$i prezident Nicolds Maduro a jeho USA IG 5Y prirazka 50 0 -5 1
manzelka, kde budu celit' sadu. Oficidlne su obZzalovani USA HY SY prirazka 318 2 -26 13
z narkoterorizmu  (podpory  zlo¢ineckych skupin  vo EUR IG 5Y prirazka Y 0 -7 -6

Venezuele a v Kolumbii produkujtcich kokain pre USA), SN SV pEiee 244 0 = o

X
X
X
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z priamej podpory exportu kokainu do USA a z drzby USA (S&P 500) 6858 -1.03 4.67 1541
a rozsirovania zbrani pouzivanych pri distribticii kokainu. Eurépa (Stoxx 600) 506 126 567 1731

Nemecko (DAX) 24539 0.82 123 2328
USA touto akciou ochranila svoje zaujmy na zapadnej Franctzsko (CAC40) 8195 1.13  3.50 12.54
pologuli, tak ako to stanovila v aktudlnej Narodnej Taliansko (FTSE MIB) 45374 1.72 791 32.95
bezpec¢nostnej stratégii (eliminovala vplyv Ciny a Ruska UK (FTSE 100) 9951 082 555 21.00
v tomto priestore), ukazala svoju vojenskii dominanciu a Japonsko (Nikkei 225) 50339 -0.81  4.68  26.18

Cina (Shanghai) 3969 0.13  1.84 23.58

zabezpecila si pristup k rope vo Venezuele a aj v susednej

Guyane, ktora Maduro ohrozoval. %Z:Egjg)\;‘z)krajmy é ‘7‘(2)? %32 14 4'6177 2?58
, . . . Mad’arsko (BUX) 111 -0.01 886 39.18
Unos prezidenta jedného Statu do druhého $tatu, samozrejme, Pol'sko (WIG 20 3262 339 13.55 45.80
zdviha obocie, na druhej strane Nicolds Maduro nebol
legitimne zvoleny prezident. Jeho vladu neuznali ani EU, ani Ropa Brent 60.8 0.18 -3.16 -20.60
USA. Bol to v podstate kriminalnik, ktory brutalne potlacal Plyn 289 285 -9.56 -41.78
odpor a pocas jeho vlady krajinu opustila takmer $tvrtina (!) Elektrina 83.7 -2.82 -492 -10.17
populacie. Odvolavat’ sa na posvétenie itoku OSN je scestné, Zlato 4332 443 783 64.09
ked’Ze pravo veta v BR OSN maji také $taty ako Rusko Komodity (index) 4153 -142 426 6.60
a Cina. Energie (1nde?<) 424  -0.35 -0.07 -8.09
Drahé kovy (index) 5632 815 2691 97.83
. . Priemys. kovy (index) 2102 1.55 10.79 25.78
Cena ropy zostala bez vyraznejsich zmien a dlhodobo bude Eerdelhase, (g 1257 -1.11 -039 -543
pravdepodobne klesat. USA majii zaujem na nizkych cenach Menvy — euro
ropy, lebo maju z vyspelych krajin najvyssi podiel spotreby Americky dolar 1.172  -0.45 0.86 13.69
ropy nielen na obyvatel’a, ale aj na HDP. MarZe v americkom Britska libra 0.871 -0.16 0.11 496
ropnom sektore sa tymto sice znizia, ale zase sa americkym Svajciarsky frank 0929 -0.05 -0.02 -0.83
firmam zvics trhovy kolag. Jvaponskl}t/.jen 183.8 -0.22 458 13.43
Qinsky jlian 8209 -046 -0.90 8.89
Stane sa Cesé(’é kl(zljufr‘la. 24.15 -0.4? —g.ZI -3.96
V stredu inflacia v eurozone, v piatok trh prace v USA. gf)?,sﬁ}rr,szl};t;rmt 2?231' 3 8?3 _1:23 _Zzg
2.20 600
Vsimli sme si ECB 590 |>toxx 600 f
Bulharsko sa od 1. januara stalo 21. S§tatom eurozony, 2.15 580 -
konverzny kurz je 1,95583 leva za 1 euro. 570
2.10 . 560 T
Aktualne pouziva euro ako svoju menu 358 milidnov 10-25 1-26 10-25 1-26
Eurépanov.
70 1.20
Ropa Brent USD / EUR
65 W 1.18 -
60 | 1.16 m
55 . 1.14 .

10-25 1-26 10-25 1-26
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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
tyzdnov). Sadzby americkej centralnej banky (FED), Eurdpskej centralnej banky (ECB) a vynosy statnych dlhopisov st 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 $pekulativnom 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 hodnét (pokles vynosov a prirazok = rast ceny dlhopisov), pri akciach a komoditach je takto oznaceny rast hodn6t. Pri EUR je zelenou farbou vyznacené
posilnenie EUR voci mene.

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

Upozornenie: Vyjadrené nézory a pohl'ady su stanoviskom autora v ¢ase pisania spravy. Tato sprava vyjadruje len vieobecné stanovisko. Ziadna informécia alebo nazor
nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iného finanéného nastroja. Sprava nie je urena na poskytovanie osobného investi¢ného poradenstva a
neberie do uvahy Specifické investi¢né ciele, finan¢nil situaciu a osobné zaujmy kohokol'vek, kto by mohol tiito 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
iného finanéného aktiva a prislusného vynosu moze stupat’ alebo klesat’ a navratnost’ investicie nie je zaruena. Vykonnost' cenného papiera alebo iného finanéného nastroja
v minulosti nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v budicnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajicich krajin st spravidla pre vyssiu politick(l a ekonomicku
nestabilitu a nerozvinuty trh a systém rizikovejSie. Zmeny vymennych kurzov a danovy rezim vplyvaji na hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iného
finanéného nastroja.



