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TYZDEN v skratke 10. - 16. mar. 2025
Stalo sa Aktudl W/W  Q/Q  Y/IY
Americké akcie klesali $tvrty tyzdeni po sebe a tentoraz sa Fixed income s _pp/bps s _pp/bps

Hlavna sadzba FED 450 0.00 0.00 -1.00

negativne vyvijali aj eurdpske akcie. Trhy st nervozne
kvoli nepredvidatelnej politike americkej administrativy.

Hlavnésadzba%CB 265 0.00 -050 -1.85
Hlavna sadzba CNB 3.75 0.00 -0.25 -2.50

Spotrebitelska ~ dovera vUSA klesi, podfa indexu USA 10Y dlhopis 431 001 -021 001
Michiganskej univerzity je najnizsia od novembra 2.022. Po Nemecko 10Y dlhopis  2.88  0.04 059  0.43
prudkom raste v decembri minulého roka uz klesa aj dovera Taliansko 10Y dlhopis  4.00 004 055 0.30
v segmente malych a strednych podnikov podla indexu Slovensko 10Y dlhopis 3.73  0.07 0.46  0.01
NFIB. Niektoré banky uz zniZili svoje odhady vyvoja akcii Cesko 10Y dlhopis 430 -010 015 043
v tomto roku. USA 1IG 5Y prirazka 55 4 6 5
USA HY 5Y prirazka 347 20 40 13

EUR IG 5Y prirazka 58 3 0 6
EUR HY 5Y prirazka 309 16 -6 10
Akcie 9

Svetlym bodom bola americkd spotrebitel'skd inflacia za
februar, ktora bola o nieCo lepSia, ako sa ¢akalo. To dava
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VACSi priestor centralnej banke. USA (S&P 500) 5639 227 -492 10.20
, , , . Eurépa (Stoxx 600) 547 -122 884 8.8
Celkovo su teraz prichadzajuce data oproti oCakavaniam Nemecko (DAX) 22987 -0.10 1560 28.16
podla indexov od Citibank lepSie v eurozone, vo Velkej Franctzsko (CAC 40) 8028 -1.14 10.36 -1.67
Britanii a v Japonsku a, naopak, horsie v USA a v Cine. Taliansko (FTSE MIB) 38655 0.16 14.48 13.89
UK (FTSE 100) 8632 -055 6.77 11.71
V Cine od jina 2023 neustile medzimesa¢ne klesaju ceny ?pon(ssk}? (Nlilkk)‘ai 225) 337402503 (1)‘313 f52§’ liég
. z g : 1ma angnai . . .
nehnutelnosti na byvanie. Rozvojové krajiny 1120 -0.79 442 820
Cc?pa zlata ku koncu tyzdna dosiahla takmer 3 000 USD za gde;(li(’grgif)()(BUX) 827087703 %)TO ﬁgg gg;?
tréjsku uncu. Pol'sko (WIG 20 2754 423 2518 17.16
Komodit % % %
Avizované zvysenie ciel na indicky dovoz do USA by mohlo Ropa Brent 706 031 -3.24 -17.30
ovplyvnit’ produkciu Applu v Indii. Plyn 422 886 -3.80 56.10
Elektrina 829 053 -835 6.18
Zlato 2984 258 1377 38.42
Komodity (index) 4012 024 501 529
Energie (index) 462 -083 568 084
Drahé kovy (index) 3196 397 1291 2964
Stane sa N Priemys. kovy (index) 1826 157 7.61 10.77
V stredu bude zasadat’ FED, neocakava sa zmena politiky. Podohoso. (index 1338 -028 049 -045
Zaujimava vSak bude sprievodna progndza turokovych Meny — euro % % %
sadzieb zo strany ¢lenov bankovej rady. Americky dolar 1.088 042 430 -0.09
Britska libra 0.841 0.35 138 -1.61
Svajéiarsky frank 0963 101 342 0.09
Japonsky jen 161.7 083 -0.88 -0.38
Qinsky jian 7875 035 341 0.48
Ceska koruna 2502 028 -043 -0.52
Madarsky forint 399.1 028 -3.65 159
Pol'sky zloty 4178 011 -199 -293
VSimli sme si 3.50 575
Podl'a viacerych odhadov nastane do konca tejto dekady 325 (EB 550 Stoxx 600 e
vrchol tazby ropy v USA. Rastica produkcia by mala  3.00 \
niekol’ko rokov stagnovat’ a potom klesat’. USA prestane byt 275 ||_ 525 w
stabilizatorom neustale rasticeho dopytu po rope. Nadeje sa  2.50 : 500 ;
upieraju k zvySeniu ucinnosti t'azby z bridlic. 12-24 3-25 12-24 3-25
85 1.10
80 Ropa Bgent 1.08 USD / EUR
70 - 1.04 -
65 . 1.02 .

12-24 3-25 12-24 3-25
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Poznamky: Aktual = koniec aktudlneho pracovného tyzdna (piatok). W/W = zmena za 1 tyzdefi. Q/Q = zmena za 1 $tvrt'rok (12 tyzdiiov). Y/Y = zmena za 1 rok (52
tyzdiov). 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 su v bps — bazickych bodoch (stotinach percentualneho bodu). IG (investment grade) = korporaty s kompozitnym
(priemernym) ratingom na investiénom 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 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 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 pohlady st stanoviskom autora v &ase pisania spravy. Tato sprava vyjadruje len vieobecné stanovisko. Ziadna informécia alebo nézor
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 budtcnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajucich krajin s spravidla pre vyssiu politickt a ekonomicka
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.



