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MESIAC v skratke Marec 2025

Februarova strata pary na akciovom trhu sa v marci prehibila Udaje k 31.3.2025  Aktual

aklesali uz akcie nielen v USA, ale v podstate vo vietkych Hlavné urok. sadzb %

vyspelych krajinach. Hospodarskej politike, tak ako ju ESASFI%I?)C) g?g %0205 ;gg ggg
.1 SN A . anada (Bo . -0. -2, :

rozohrala americka administrativa, veri Coraz menej EMU (ECB) 565 -025 185 265

investorov. Je neprehl'adna, sleduje viacero cielov naraz a je

Verlké Britania (BoE) 4.50 0.00 -0.75  4.40

konfrontacna s velkym potenpiélorp negativnych' interakcii po Svajciarsko (SNB) 025 -025 -125  1.00
celom svete vratane samotnej americkej ekonomiky. Cesko (CNB) 375 000 -2.00 275
Mad’arsko (MNB) 6.50 0.00 -1.75 5.60
Dokonca aj niektori ¢lenovia americkej centralnej banky sa Pol'sko (NBP) 575 000 0.00 475
vyjadrili, Ze potrebuju niekol’ko mesiacov, aby mohli Japonsko (BoJ) 050 0.00 040 0.60
vyhodnotit’ vplyv tejto politiky. A tak je teraz fiskdlna a aj Australia (RBoA) 410 0.00 -025 385
menova politika USA zdrojom neistoty a napitia. Brazilia (BCdB) 1425 100 3.50  10.50
Rusko (CBoR) 21.00 0.00 5.00 15.00
Do zlych pasem sa zalinajii obracat aj rozne indikatory gﬁ? (5]; 0(;) gig 888 822 10%55
ekonomickej dovery v USA, ktoré ako prvé, predstihové, :
naznacuju dalsi vyvoj. USA 421 000 000 354
Kanada 2.97 0.07 -0.50 2.27
Najviac klesaju technologické akcie, ked” maju vyssie Nemecko 274 033 044 321
ocenenie ako zvySok narodného indexu, silni medzinarodna Franctizsko 345 031 064 347
expoziciu a mézu ¢elit’ odvetnym opatreniam zo zahranicia. A Taliansko 387 033 019 234
v akcii Tesly sa personifikuje znechutenie investorov z aktivit Spa,mfﬂSk,O, ) 337 033 021 270
tvare znacky a 13-percentného akcionara Elona Muska, ktoré ;lle(:)l\iang(rétama ggg 8;3 88‘21 ggi
maju za nasledok pokles predajov Tesly. Cesko 429 024 027 277
. Mad’arsko 7.21 0.58 0.47 4.56
Hoci boli eurépski akciovi investori v marci skepticki, predsa Pol’sko 573 -0.03 0.29 4.04
len ohlasené Strukturdlne zmeny V Eurépe naértavaju Japonsko 1.49 0.11 0.76 1.47
pozitivne zmeny V budicnosti. Po navrhu francuzskeho Australia 438 009 042 362
prezidenta Macrona na vytvorenie fondu za 109 mld. EUR na Brazilia 1508 -0.18 3.98  6.46
roz§irenie umelej inteligencie vo Franctzsku prichadza novy Rusko 2078 -091 998 17.05
nemecky kancelar Friedrich Merz s navrhom na vytvorenie Ivn’dla Ga L ar e
fondu za 500 mld. EUR s potencidlom na rozSirenie aZ na ' oratne prirazk ? (.) ".48 ".77
1 bilion EUR na budovanie infrastruktary a obrany tak, aby USA Inv. Grade 5Y 61 12 10 50
Nemecko bolo bezpecnejsie a viac konkurencieschopné. USA High Yield 5Y 376 67 48 282
Vydavky na zbrojenie na urovni celej EU za 800 mld. EUR EUR Inv. Grade 5Y 65 12 11 -28
chce v ramci programu ReArm Europe minut’ aj predsednicka EUR High Yield 5Y 335 47 39 -220
Europskej komisie Ursula von der Leyen.
USA (S&P 500) 5612 -5.75 6.80 117.13
Europska centralna banka zniZovala Girokové sadzby. Hlavna USA (Nasdaq) 17299 -821 562 124.66
urokova sadzba, tyzdnova refinancna sadzba, je na 2,65 %. Kangda (S&PITSX) 24918 -187 1241 8625
Z krajin G7 je nizsia len v Japonsku, Kanada je v podstate na Eurbpa (Stoxx 600) °34 418 414 6682
! Nemecko (DAX) 22163 -1.72 19.85 123.07

arovni eurOZény avo Vel,kej Britanii a v USA je hlavna Franctzsko (CAC 40) 7 791 -3.96 -5.06 77.22
sadzba vyssia. Podl'a guvernérky ECB Christine Lagardovej Taliansko (FTSEMIB) 38052 -1.56 950 123.17

bude pre obchodnt vojnu rast eurdpskej ekonomiky pomalsi Spanielsko (IBEX) 13135 -159 1861 93.58
a inflacia silnejsia, nez sa doteraz predpokladalo. RieSenim je V. Britania (FTSE100) 8583 -2.58  7.92 5132
spolupraca s krajinami mimo USA. Svajéiarsko (SMI) 12598 -3.12 740 35.29

Japonsko (Nikkei 225) 35618 -4.14 -11.77 88.28
Australia (S&P/ASX) 7843 -4.02 -0.68 54.49
Cina (Shanghai) 3336 045 9.69 21.29
Hongkong (HangSeng) 23120 0.78  39.77 -2.05

Americkd centrdlna banka sadzby nezmenila, ale zmensi
rozsah kvantitativneho utahovania. Kym doteraz sa zbavovala

amerivck}'/ch §tét}1ych dlhopisov v rqzsahu 25 mld.’ usb Taiwan (TAIEX) 20696 -1023 198 113.18
mesacne, od aprila to bude 5 mld. Objem papierov vladnych Korea (Kospi) 2481 -2.04 -9.67 4140
agentur a cennych papierov krytych hypotékami sa bude Brazilia (BOVESPA) 130260 6.08 168  78.39
znizovat’ tak ako doteraz — mesacéne o 35 mld. USD. Mexiko (BOLSA) 52484 030 -851 51.89

India (Sensex) 77415 5.76 511 162.70
Od 3. aprila by malo zac¢at’ platit’ clo 25 % na automobily a ich Juzna Afrika (Top 40) 81410 3.64 1911 99.84
Casti dovazané do USA. Od 1. aprila plati 25-percentné clo na g‘o‘ll(enfllf;)(SKSM) 22f87 22‘21 32 (1)% 1%5%5%3?9

-1 , -y 0 esko . . .

mexicky a kanadsky dovoz do USA s vynimkou cla 10 % na Madarsko (BUX) 88686 177 3564 16765

kanadské energie. Pol'sko (WIG20) 2689 425 1039 77.75
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6.25 6.00 Udaje k 31. 3.2025  Aktual
575 |FED 500 JECB Akcie — Sektor
525 1 4,00 V= Energie 280 367 051 146.89
nrs —Q 200 — Material 334 333 -643 7013
4o e 00 T Priemysel 432 -316 385 112.33
: ' : ' Bezn4 spotreba 420 -8.77 0.97 99.74
4-24 10-24 4-25 4-24 10-24 4-25
Zakladna spotreba 302 -1.83 5.80 36.97
6.00 3.50 : . i
USA 10V GER 10V Zdravotnictvo 370 3.27 258 51.17

5.00 3.00 Finanénictvo 200 -3.48 19.06 129.26
2.50 W Inform. technolodgie 685 -9.13 3.69 161.76
4.00 M 2.00 Telekomunikacie 130 -7.78 1211 94.18

3.00 ; 1.50 . Utilit 183 148 16.62 36.56
420 1024 425 424 1024 425

450 250 RICI All 4094 275 647 14556
400 |USHYSY 400 LEYHYSY RICI Ener_gy 489 3.86 453 197.33
250 250 RICI Precious Metals 3269 9.80 32.73  91.50
w RICI Industrial 1779 230 986 82.19
300 1 300 RICI Agriculture 1334 -062 -1.87 10154
250 ; 250 4 ' ' Ropa 747 213 -1456 228.67
424 1024 425 424 1024 423 Zemny plyn 41 743 13364 151.16
7000 600 Zlato 3124 930 40.08 98.05
so00 1720 csp Lox 600 Striebro 341 942 3655 143.92
27’ "\ Med 9710 376 951 96.12

5000 500 Hlinik 2533 -278 839 6599
4000 . 450 . PSenica 537 0.00 -4.15 -5.58
4-24 10-24 4-25 4-24 10-24 4-25 Kukurica 457 0.83 3.45 34.19

100 T opa Brent 3300 T Amer. dolar (USD) ~ 1.082 425 024  -1.95
%0 3000 - Britské libra (GBP) ~ 0.837 149 -2.06 -5.74
80 2500 Svaj¢. frank (CHF) 0956 206 -1.72 -9.81
70 - Kanad. dolar (CAD) 1556 3.75 649  0.31
60 . 2000 . Japonsky jen (JPY)  162.2 380 -0.67 36.72
424 1024 425 424 1024 425 Austr. dolar (AUD) 1731 361 460 -3.78
115 26.0 Ceska koruna (CZK) 24.95 -045 -1.06 -8.79
UsD/E CZK / EUR Mad'. forint (HUF) 4028 006 229 11.66

110 M 255 Polsky zloty (PLN)  4.189 -0.11 -2.34 -8.03
1.05 thﬁc 250 - Tureckd lira (TRY) ~ 41.007 841  16.80 461.87
100 245 Brazilsky real (BRL) 6.171  1.05 14.07 7.44

Rusky rubel (RUB) ~ 91.59 -157 -852  5.64
Indicka rupia (INR) 9209 121 246 1124
Cinsky jiian (CNY)  7.848 405 072 071

4-24 10-24 4-25 4-24 10-24 4-25

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

Hlavné urokové sadzby Vynosy 10-ro¢. dlhopisov Akciové indexy
Svet 6.69 -0.11 -0.98 3.96 440 004 017 180 1003 -4.69 582 91.30
Vyspelé krajiny 3.36 -0.09 -1.16 3.25 356 014 024 312 2850 -521 552 99.14
EEMEA 20.74 -0.42 0.28 14.72 6.71 012 -0.18 2381 579 159 891 3947
Latinska Amerika 13.94 -0.28 -556 9.34 1229 -0.03 215 436 91101 282 -6.6 34.2
EM Azia 490 0.00 -0.37 0.77 400 -0.04 -015 0.13 1077 -0.44 10.16 41.06

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 sahrne: 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.



