2025 /11 @) Privatbanka

MESIAC v skratke November 2025
Nélada na finan¢nom trhu bola v novembri vel'mi premenliva, Udaje k 28. 11. 2025  Aktual M/M

napokon vSak ceny aktiv na finanénom trhu skongili Hlavné urok. sadzb

viac-menej bez zmeny, hlavne na dlhopisovom a menovom ESASF I?BD)C) 32(5) 888 (I)Z(S) 3(7)(5)
th 11 Vk k,thlkr N anada (bo . . -1 .
rhu. Oslabil sa vSak americky technologicky index Nasdaq EMU (ECB) 215 0.00 -125 215

a vSeobecne akcie zIT sektora, azijské akcie atrochu aj Velké Britania (BoE) 400  0.00 -0.75  3.90

nemecky DAX. Pokles akcii zo sektora IT bol vyvazeny Svajdiarsko (SNB) 000  0.00 -1.00 0.5
rastom akcii v defenzivnom zdravotnickom sektore. Cesko (CNB) 350 000 -050 3.25
Z komodit sa darilo drahym kovom, najma striebru. Madarsko (MNB) 6.50 0.00 0.00 5.90

Pol'sko (NBP) 425 -025 -150 4.15
Za opatrnost’'ou stali dva hlavné faktory. Po prvé, trh sa zacal Japonsko (BoJ) 050 000 025  0.60
zamyslat’ nad viacerymi bublinami, predovsetkym v oblasti Australia (RBoA) 3.60 000 -075  3.50
Al kryptomien a verejného dlhu. PretoZe na zaciatku mesiaca Brazilia (BCdB) 1500 000 375 13.00
malo sedem technologickych lidrov priememné P/E ratio e (CET) ORI RS S0
41 (azvySok indexu S&P 500 24), bitcoin bol na svojom India (RBol) 550000 -1.00 150

. . . , . ., Cina (PBoC 3.00 0.00 -0.10  -0.85
historickom maxime 6. oktobra (125-tis. USD) medzirocne .

Dlhopisy 10Y
vyssie presne o 100 % a podl'a MMF americky verejny dlh na USA 401 -006 -016 3.17
HDP o par rokov presiahne talianske Cislo a navySe bude na Kanada 3.15 0.03 006 248
rozdiel od Talianska d’alej rast’. Technologické akcie a bitcoin Nemecko 269 006 060  3.26
v8ak v novembri skorigovali a tym zmensili pochybnosti. Franctzsko 341 -0.01 051 374
"galiansko 3.40 0.02 0.12 2.77
Druhym znepokojujucim faktorom bol FED. V situdcii Spa,nifﬂSk,O, ) 316 002 037  3.08
chybajucich dat pre shutdown sa pravdepodobnost’ znizenia Vel g B I
, , . . " s N Slovensko 3.51 0.13 0.35 4.02
urolfovych saf121eb Ydeceﬂt&bn zmensﬂai’s ¢im trh povod’ne Cesko 458 0.08 059 329
neratal. Aktudlne vSak vicSina trhu pocita s decembrovym Madarsko 698 017 064 479
uvolniovanim, prispel k tomu aj pomerne pesimisticky report Pol’sko 515 -0.19 -038 3091
FED-u o stave americkej ekonomiky, tzv. BéZova kniha. Japonsko 1.81 0.14  0.76 1.78
Australia 4.51 0.22 0.18 3.62
Po rekordnych 43 diioch sa skon¢il 12. novembra shutdown v Brazilia 1341  -036  0.00 545
USA ciasto¢nou dohodou — cast’ federalnych institiicii ma Rusko 9.84 007 -1131 697
zabezped&ené financovanie na cely fiskalny rok do 30. septem- India 649~ -0.04 = 025~ 0.58
bra 2026 a Cast’ len do 30. januara 2026. Oc¢akavame d’alSie Cina s A R
rokovania v Kongrese najmé o zdravotnej podpore. USA Inv. Grade 5Y 51 -1 4 1
USA High Yield 5Y 323 -6 28 20
Shutdown mal negativny vplyv na vnimanie politickych EUR Inv. Grade 5Y 54 0 4 4
indtitacii v USA. PredovSetkym sa znizil rating Kongresu, EUR High Yield 5Y 259 -2 -45 -8
jeho pracu schval'uje podl'a Gallupovho instititu aktudlne len
14 % voli¢ov. Na najniz8ie ¢isla v druhom volebnom obdobi USA (S&P 500) 6849 013 13.54 89.12
sa prepadol aj prezident Trump, jeho politiku schvaluje USA (Nasdaq) 23366 -1.51 2158  91.54

36 % volicov, a iba 3 % demokratickych. Celkovo 60 % Kan?da (S&P/TSX) 31383 3.71 2236 82.56
RO . .  , Eurépa (Stoxx 600) 576 0.79 12.97 48.05
volicov je proti. V USA dlhodobo klesa podpora opozicnych
. , . . Nemecko (DAX) 23837 -0.51 2145 79.34
politikov - napriklad R. Reagan alebo B. Clinton mali podporu Francizsko (CAC 40) 8123 002 1227 47.19

Stvrtiny voliCov opozi¢ného tdbora, G. W. Bush a B. Obama Taliansko (FTSEMIB) 43357 042 2975 96.53

10—15% a D. Trump 1. a Joe Biden 5 — 10 %. Miera Stiepenia Spanielsko (IBEX) 16372 211  40.63 102.70
americkej spolo¢nosti narasta. V. Briténia (FTSE100) 9721  0.03 1729 55.13
Svajciarsko (SMI) 12834 4.90 9.09 22.50

Eurdpska komisia aktualizovala svoju jarnu prognézu vyvoja Japon’slfo (Nikkei 225) 50254 -4.12 31.53  90.11
ekonomik EU. Eurozone by sa v tomto roku malo darit’ lepsie, supmile (Sednath  Gels bl 20l SRl

lebo export neklesol, tak ako sa ¢akalo, a lepSie sa viedlo aj ﬁ?ﬁgﬁ?g%ﬁiﬂgseng) 235888599 :(l)?; ég?g fg

in\‘lvesticifélm.’\./ budiucom roku by mal rast §§te akcele,rovat’, Taiwan (TAIEX) 27626 215 2409 10132
pricom inflacia a nezamestnanost' by mali zostat' nizke a Kérea (Kospi) 3927 440 59.8% 5153
rozpoctovy deficit by mal len mierne presahovat Brazilia (BOVESPA) 159072 637  26.58  46.08
maastrichtskl hranicu 3 % HDP. EK ocakava na Slovensku Mexiko (BOLSA) 63597 132 27.67 5222
rast v roku 2025 na trovni 0,8 % a v d’alSom roku 1 %. V India (SGQSGX) 85707 2.11 7.40  94.13
Ceskej republike v tomto roku 2,4 % a v roku 2026 1,9 %. Juzné Afrika (Top 40) 103257 129 3577 97.15

Svlovensko (SKSM) 276 2.23 -7.45  -19.73

Cesko (PX) 2493  4.03 48.20 157.96

Japonska premiérka Sanae Takaici plni ocakavania a presadila
fiskalny balik v hodnote 4 % HDP, z ktorého drviva Cast by sa
mala realizovat’ uz v budiucom fiskalnom roku od 1. aprila.

Mad’arsko (BUX) 109453 199 40.44 182.23
Pol'sko (WIG20) 3002 049 37.01 64.04
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5.50 4.00 Udaje k 28. 11. 2025 M/M  Y/Y 5Y
500 JFED 350 LECB Akcie — Sektory Y% % %o
450 N 300 Energie 279 1.8 036 121.09
200 50 Material 375 379 651  33.24
250 . 500 . | Priemysel 505  -1.58 1142 75.75
12-24 6.25 12-25 12-24 6.25 12-25 Bezna spotreba 496 -1.63 791  46.13
Zakladna spotreba 304 3.67 1.28 19.71
5.50 3.50 Zdravotnictvo 398 7.98 540  34.95
500 {SAL0Y a0p [2ER2OY Financnictvo 225 183 1332 10098
4.50 - Inform. technolégie 956 -4.72 2355 136.93
4.00 m 2:50 1 Telekomunikacie 180 422 3488 91.38
3.50 : . 2.00 : Utili 211 179 14.19  39.25
1224 625 1225 1224 625 1225
550 “00 RICI All 4156 097 897 93.96
US HY 5Y EU HY 5Y RICI Energy 446 -0.51 4.80 121.42
450 400 RICI Precious Metals 4909 1024 69.40 121.94
350 300 4 RICI Industrial 1972 1.04 1328 47.63
RICI Agriculture 1284 -026 -4.63 55.89
250 - - 200 ' Ropa 632 -2.87 -13.35 32.80
1224 625 1225 1224 625 125 Zemny plyn 49 17.60 4422 6829
7200 600 Zlato 4239 5.91 60.39 138.58
sa00 1P 20 SN i N Striebro 56.5 16.04 8449 149.52
Med’ 11189 2.77 24.18 4761
5600 - 500 - Hlinik 2868 -0.55 10.56 40.24
2800 . 250 . PSenica 531  -0.56 -023 -8.49
12-24 6-25 12-25 12-24 6-25 12-25 Kukurica 436 0.93 2.96 3.75
Men % % %
% Tropa Brent 4500 s Amer. dolar (USD) ~ 1.160  0.53  9.65  -2.76
80 4000 Britsk4 libra (GBP)  0.876 -0.09 552  -2.10
o ZSi i ' 3500 Svajé. frank (CHF) 0932 042 0.01 -14.01
3000 - Kanad. dolar (CAD)  1.621 032 948 456
60 ; 2500 ; Japonsky jen (JPY) 1812 196 1436 45.60
12-24 625 12-25 12-24 625 1225 Austr. dolar (AUD)  1.770 041 896  9.00
120 260 Ceskd koruna (CZK)  24.12  -1.00 -4.56 -8.10
115 MWQJ 555 |CZK/EUR Mad'. forint (HUF) 381.6 -1.65 -7.55 645
110 250 Polsky zloty (PLN)  4.236  -0.44 -145 -5.40
o5 | ﬁ pus Tureckd lira (TRY)  49.292 149 3420 428.23
oo a0 Braiﬂskybreiaé (BRJ;) 6.190 -023 -2.04 -3.16
: ' ' ' ' Rusky rubel’ (RUB 89.93 -3.59 -19.93 -1.34
e e 2B e Indické rupia INR) 10349 071  16.00 17.23
Cinsky jian (CNY) 8207 0.02  7.10  3.98
% 1M 1Y 5Y % 1M 1Y 5Y % M 1Y 5Y
Hlavné urokové sadzby Vynosy 10-ro¢. dlhopisov Akciové indexy
Svet 595 -0.13 -1.16 3.24 424 001 002 1.70 1206 -0.05 1525 69.20
Vyspelé krajiny 290 0.00 -0.86 2.80 345 001 0.18 3.08 3418  0.15 14.02 75.87
EEMEA 17.66 -0.05 -436 11.82 596 -0.13 -039 2.88 638 230 1939 25.56
Latinska Amerika 12.82 -1.78 -1.71 6.45 1132 -0.06 -024 4.63 112051 4.82 243 213
EM Azia 459 0.00 -048 0.77 3.94  0.03 -0.09 -0.08 1344 -2.16 28.06 26.63

Poznamky: Korporatne prirazky = prirazky 5-roc. investi¢nych a highyieldovych dlhopisov k 5Y $tatnym dlhopisom USA a Nemecka. Akcie — regiony = najpouzivanejsie
akciové indexy krajin. Sektorové indexy st podindexy MSCI World v lokélnej mene. RICI = Rogers International Commodity Index (Total Return). Cena ropy Brent =
IM futures, ICE, USD/barel. Cena plynu = 1M futures, NYMEX, USD/mmBtu. Cena zlata a striebra = spot, USD/tr¢jska unca. Cena medi a hlinika = 3M kontrakt, LME,
USD/tona. Cena psenice a kukurice = IM 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 kladnd zmena znamena posiliiovanie eura vo¢i mene. Pri sthrne: Pri hl. r. sadzbach a vynosoch dlhopisov st zmeny
v perc. bodoch, pri akciach v percentach. Regionalne rozliSenie sadzieb centralnych bank je vazenym priemerom sadzieb 63 krajin (31 vyspelych vratane eurozony, 14
v str. a vych. Eurépe, Aftike a Bl. vych. (EEMEA), 7 v Lat. Amerike a 11 v emerging Azii). Pri dlhopisoch ide o 10-roéné dlhopisy 42 krajin sveta (21 vysp. krajin, 5 kr.
EEMEA, 4 kr. Lat. Ameriky a 12 krajin EM Azie). Vahou je odhad HDP za rok 2024 v parite kiipnej sily meny ako podiel na svetovom HDP, podl'a MMF z oktobra 2024.
Podiel sledovanych krajin na svetovom HDP je pri sadzbach priblizne 88 % a pri dlhopisoch priblizne 80 %. Akciové indexy su regionalne indexy MSCI v lokalnej mene.

Kontakt: Richard Toth, hlavny ekondém. 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. Této sprava vyjadruje len vieobecné stanovisko. Ziadna informacia alebo nazor
nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iného finan¢ného 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’ akukol'vek formulaciu kedykol'vek a bez upozornenia vopred je vyhradené. Hodnota cenného papiera alebo
iné¢ho finan¢ného aktiva a prislusného vynosu moze 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 budiicnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajucich krajin su spravidla kvoli vyssej politickej a ekonomickej
nestabilite a nerozvinutému trhu a systému rizikovejsie. Zmeny vymennych kurzov a danovy rezim vplyvaju na hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iného
finan¢ného nastroja.



