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MESIAC v skratke Januar 2025
Prva polovica mesiaca bola pomerne nemastna-neslana, ked’ Udaje k 31. 1. 2025 Aktual M/M
trh Cakal na kroky staronového amerického prezidenta Hlavné urok. sadzb
Donalda Trumpa. Ten bol inaugurovany 20. januara a hned’ od lé:rf; é:%gc))(:) ‘3188 %0205 ;88 i;g
zaciatku bol aktivny. EMU (ECB) 500 025 -160 290
. , . . Vel’ka Britania (BoE) 4.75 0.00 -0.50 4.00
Se}mozrejme, Tru_r_np sa sustredil na Okfuhy, ktoré su plne Svajdiarsko (SNB) 050 000 -1.25 1.25
v jeho kompetencii a na ktoré nepotrebuje suhlas parlamentu, Cesko (CNB) 400 000 -275 2.00
a to st najmé zahrani¢né témy. Preto USA opidtovne odstupilo Madarsko (MNB) 6.50 0.00 -3.50 5.60
od Parizskej dohody o zmene klimy, vystipilo zo Svetovej Pol'sko (NBP) 575 0.00 0.00 4.25
zdravotnickej organizacie, prestane financovat viaceré Japonsko (BoJ) 050 025 0.60  0.60
medzindrodné  programy pomoci, bude deportovat Australia (RBoA) 435 0.00 000 360
nelegalnych imigrantov. Trump ozndmil zaujem o kiapu ];EZT(%]&(IC(];S&)B) ;igg’ 388 égg 1847755
Gronska a viacerym krajinam pohrozil clami. India (RBol) 650 000 0.0 135
A napokon cla zaviedol — 25 % na vietok tovar z Mexika SIS i
a Kanady povodne s Gi¢innostou od 1. februara, ktora vsak USA 454 -003 063 303
bola posunuta o mesiac —, Mexiko sa zaviazalo lepsie strazit’ Kanada 3.07 -016 -0.26 1.79
hranice s USA vymenou za americky sl'ub viac kontrolovat Nemecko 246 009 029 289
paSovanie zbrani pre drogové kartely v Mexiku. A Kanada tieZ Franctzsko 321 001 054 338
slibila zabezpecit’ hranice s USA a pohrozila Ameri¢anom Taliansko 355 003 -018 262
zavedenim ciel na citlivé americké tovary, najmi Spa,mf’lSk,O, ) 807 001 002 283
pol'nohospodarske produkty (rurdlne oblasti st voli¢skou Vel pooa L B L
bastou Donalda Trumpa). S G¢innostou od 1. februara USA Slovensko 337 001006 338
o o ) ; . o Cesko 3.99 -0.23 0.12 2.49
zaviedli dodato¢né 10-percentné clo na vSetok ¢insky tovar. Madarsko 660 005 051 453
Pol'sko 585 -0.04 0.64 3.71
Tieto akcie vsak boli viac-menej oCakavané, prekvapenim Japonsko 125 014 051 131
mesiaca sa stala Cinska aplikacia s umelou inteligenciou Austrélia 443 007 042 348
DeepSeek, ktora bola spustena 10. januéra a do konca mesiaca Brazilia 1480 -036 417  8.09
predbehla v stahovani znamy ChatGPT. Investorov zaujalo Rusko 2103 022 671 17.80
najma to, Ze idajné naklady na trénovanie ¢inskej aplikacie st Ivn,d|a 669 -007 -046 0.9
desatinové v porovnani s americkou konkurenciou a navyse Cina e R R ey
bola Vyvinuté v si.tuécii technologickej podvyzivy Ciny USA Inv. Grade 5Y 48 1 8 )
voblasti polovodicov pre zdkaz zapadnych vlad. USA High Yield 5Y 300 12 gl i
Dokonca v matematickych a logickych ulohach je ucinnejsia. EUR Inv. Grade 5Y 53 5 -6 7
DeepSecek tak okrem iného ohrozuje aj projekt Stargate, kde EUR High Yield 5Y 286 -27 -34 57
podla slov Donalda Trumpa americkd vlada naleje firmam
zaoberajicim sa AI 500 mld. USD. Na druhej strane DeepSeek USA (S&P 500) 6041 270 2466 87.27
Celi podozreniam, Ze vyuziva konkurenéné data od ChatGPT Lé;’; c(ilz;l?;(gngSX) ;g gg; égg giig 14174'4439
na svoje t.ren'oval}le,v ateda ze ]e],nak}ady’ su realne’ ovela Eurépa (Stoxx 600) 540 629 1109 3137
vyssie. Aj.e.Ja’sne, ze neodpovs:fia objektivne, napriklad v Nemecko (DAX) 21732 916 2856 6740
politicky citlivych otdzkach pre Cinu doslova klame. Franczsko (CAC 40) 7950 772 3.83  36.92
Taliansko (FTSEMIB) 36472 6.69  18.63 56.96
ECB v januari pokracovala v zniZovani trokovych sadzieb Spanielsko (IBEX) 12369 6.67 22.74 32.03

0 0,25 percentualneho bodu, rovnako ako danska a Svédska V. Britania (FTSE100) 8674 6.13  13.67 19.05
centrdlna banka ¢i kanadskda CB. Americky FED vSak na Svajéiarsko (SMI) 12597 859 11.15 18.53
svojom januarovom zasadnuti sadzby nezmenil a japonska Japonsko (Nikkei 225) 39572 -081  9.06  70.53
centralna banka (Nippon Ginkd) ich dokonca zvysila. Australia (S&P/ASX) 8532 457 11.09  21.59

Cina (Shanghai) 3251 -3.02 1657 921
Zasobniky zemného plynu v Eurdpe boli na konci januéara -?;)ir\}\?:no?-lq A(‘Il-glgSeng) gg ggg g?g gggé l%igé
naplnené na 54 %. V rovnakom obdobi minulého roka boli Korea (KOSpl) 2517 4.91 0.81 18.80
naplnené na 70 % a najnizSie skoncili na konci vykurovacej Brazilia (BOVESPA) 126135 4.86 -1.27 10.88
sezony 31. marca na 59 %. Situacia je teda napéitejSia nez Mexiko (BOLSA) 51210 3.43 -10.74 16.10
v roku 2024, ale je lepsia, ako bola v roku 2022. Vtedy boli India (Sensex) 77501 -0.82 8.01 90.31
zasobniky plynu v Europe naplnené na 39 % a najnizsie boli Juzné Afrika (Top 40) 77802 321 1436 55.38
19. marca na urovni 26 %. §Iovensko (SKSM) 302 2.47 -1.94 -14.59

Cesko (PX) 1871 630 28.78 74.47

Mad’arsko (BUX) 85493 7.77 3349 98.49

Pol'sko (WIG20) 2434 1103 6.75 17.81
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6.25 6.00 Udaje k 31. 1. 2025 M/M  YIY  5Y
575 |FED 500 JECB Akcie — Sektor % % %
s 300 Materidl 345 504 501 3867
4o . - 00 . Priemysel 450 447 1953 65.30
924 8-24 9.5 924 824 9-25 Bezna spotreba 495 446  29.55 85.10
Zakladna spotreba 294 1.80 6.49 16.70
6.00 3.50 Zdravotnictvo 379 625 481 39.37
so0 |AYY 3.00 [SERIOY T 204 641 3245 6568
M 2.50 W Inform. technologie 769  -157 25.81 146.89
4.00 1 2.00 Telekomunikacie 149  8.62 39.27 83.49
3.00 : 1.50 : Utilit 177 228 1819 8.37
220 824 225 220 824 225
250 450 RICI All 4005 3.00 811 76.19
400 |USHYSY 400 LEYHYSY RICI Energy 463 1.76 3.72  40.56

RICI Precious Metals 3064 9.76 3199 58.58

SSOM 350 RICI Industrial 1698 051 582 54.84
300 - 300 - RICI Agriculture 1390 3.30 540 89.10

250 - 250 ' ' Ropa 768 284 -6.06 31.98
224 824 225 224 &2 22 Zemny plyn 3.0 -1621 4495 6534
7000 600 Zlato 2798 6.63 37.21 76.09
so00 1720 csp Lox 600 Striebro 313 831 3636 7351
5"__" : Med 9048 319 511 6253

5000 500 M Hlinik 2594 167 13.77 50.64
4000 . 450 . PSenica 560 1.45 -6.01 1.04
2-24 8-24 2-25 2-24 8-24 2-25 Kukurica 482 5.13 7.53 26.43
e [r— 3000 o Amer. dolar (USD) ~ 1.036 0.08 -422 -6.59
90 1 2500 - Britské libra (GBP) ~ 0.836  1.04 -1.94 -0.47
80 76000 Svaj¢. frank (CHF) 0944 043  1.31 -11.67
70 - Kanad. dolar (CAD) 1507 121 369  2.64
60 . 1500 . Japonsky jen (JPY)  160.8 -1.23 1.15 33.79
2-24 8-24 2:25 2-24 8-24 2:25 Austr. dolar (AUD)  1.668 -0.28 1.28  0.63

1.15 26.0 Ceskd koruna (CZK) 2517 -0.13  1.42  -0.20
USD / EUR Joo |CZK/EUR Mad'. forint (HUF) 407.7 -098 628 20.88

1.10 1 250 | Polsky zloty (PLN)  4.212 -157 -2.71  -1.99
1.05 - pas Turecka lira (TRY) ~ 37.080 1.20 12.90 458.90
100 . . 240 . Brazilsky real (BRL) 6.063 -5.19 1322 27.64
ra oon >s rva oon ys Rusky rubel’ (RUB) ~ 102.78 -11.15 567  44.82

Indicka rupia (INR) ~ 89.96 085  0.09  14.25
Cinsky jiian (CNY)  7.466 -120 -3.98 -2.51

% 1M 1Y 5Y % iIM 1Y  5Y % 1M 1Y 5Y

Hlavné urokové sadzby Vynosy 10-ro¢. dlhopisov Akciové indexy
Svet 6.83 -0.12 -0.74 3.32 443 -0.02 030 1.67 1062 3.21 20.78 62.42
Vyspelé krajiny 3.48 -0.07 -1.03 2.62 357 001 042 283 3038 340 2129 69.35
EEMEA 21.16 -0.43 244 14.23 6.59 -0.03 0.12 3.06 568 4.07 9.39 5.15
Latinska Amerika 14.10 -0.40 -6.77 5.94 1232 -033 256 5.90 90737 575 -6.9 -8.2
EM Azia 498 -0.04 -0.30 0.54 405 -001 -0.11 -0.10 1072 0.72 20.27 22.08

PoznamKy: Korporatne prirazky = prirazky 5-ro¢. investiénych a highyieldovych dlhopisov k 5Y §tatnym dlhopisom USA a Nemecka. Akcie — regiony = najpouzivanejsie
akciové indexy krajin. Sektorové indexy st podindexy MSCI World v lokalnej mene. RICI = Rogers International Commodity Index (Total Return). Cena ropy Brent =
1M futures, ICE, USD/barel. Cena plynu = 1M futures, NYMEX, USD/mmBtu. Cena zlata a striebra = spot, USD/trdjska unca. Cena medi a hlinika = 3M kontrakt, LME,
USD/tona. Cena psenice a kukurice = 1M futures, Chicago, USD/busel. Pri ur. sadzbach, dlhopisoch zmeny v perc. bodoch, pri korp. prirazkach v bps, pri akciach,
komoditach a menach v percentach. Pri kurzoch kladna zmena znamena posiliiovanie eura vo¢i mene. Pri suhrne: Pri hl. ur. sadzbach a vynosoch dlhopisov si zmeny
v perc. bodoch, pri akciach v percentach. Regiondlne rozlifenie sadzieb centralnych bank je vazenym priemerom sadzieb 63 krajin (31 vyspelych vratane eurozony, 14
v str. a vych. Eurdpe, Afrike a Bl. vych. (EEMEA), 7 v Lat. Amerike a 11 v emerging Azii). Pri dlhopisoch ide 0 10-ro¢né dlhopisy 42 krajin sveta (21 vysp. krajin, 5 kr.
EEMEA, 4 kr. Lat. Ameriky a 12 krajin EM Azie). Véhou je odhad HDP za rok 2024 v parite kupnej sily meny ako podiel na svetovom HDP, podl'a MMF z oktdbra 2024.
Podiel sledovanych krajin na svetovom HDP je pri sadzbach priblizne 88 % a pri dlhopisoch priblizne 80 %. Akciové indexy st regionalne indexy MSCI v lokalnej mene.

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

Upozornenie: Vyjadrené nazory a pohl’ady st stanoviskom autora v Gase pisania spravy. Tato sprava vyjadruje len vieobecné stanovisko. Ziadna informacia alebo nazor
nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iného finanéného nastroja. Sprava nie je urcena na poskytovanie osobného investicného poradenstva a
neberie do Givahy Specifické 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 zarudit’ ich spravnost’. Pravo menit’ akiikol'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 finanéného nastroja
v minulosti nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v budicnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajticich krajin st spravidla kvoli vyssej politickej a ekonomicke;j
nestabilite a nerozvinutému trhu a systému rizikovejsie. Zmeny vymennych kurzov a dafiovy rezim vplyvaju na hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iné¢ho
finan¢ného nastroja.



