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TÝŽDEŇ v skratke  18. – 24. aug. 2025 

 

Stalo sa  

Týždňu dominovalo každoročné stretnutie významných 

ekonómov v americkom Jackson Hole, na ktorom je vždy  

najočakávanejšie vystúpenie guvernéra americkej centrálnej 

banky. A jeho reč zaujala aj tento rok – podľa Jeroma 

Powella si napriek pokračujúcej vysokej inflácii treba 

všimnúť aj oslabenie trhu práce. Pritom podľa zverejnenej 

zápisnice z júlového zasadnutia bankovej rady jej členovia 

považujú inflačné riziko sa horšie ako prípadné oslabenie 

trhu práce. Z týchto protichodných stanovísk si investori 

vybrali Powella a akcie rástli. 

 

FED sa vracia k striktnému inflačnému cieľu 2 %, a teda sa 

už nebude zameriavať na priemerné dvojpercentné inflačné 

cielenie, počas ktorého po období slabej inflácie toleroval 

nejaký čas vyššiu infláciu, aby priemerne bola na 2 %.  

 

Americká vláda získala 10 % podiel v producentovi 

polovodičov Intel. Ide o prvú strategickú investíciu vlády, 

cieľom je udržať technologickú suverenitu USA. 

V minulosti bola vláda tiež akcionárom v súkromných 

firmách, ale išlo o dočasné podiely smerujúce k záchrane 

firiem oslabených počas kríz – napríklad v roku 2008 

vstúpila do AIG a v roku 2009 do General Motors. Oba 

podiely neskôr predala na burze. 

 

Vláda mala záujem kapitálovo vstúpiť aj do iných 

polovodičových firiem, ale po tom, čo tieto firmy začali 

investovať v USA, od zámeru ustúpila.  

 

Stavebné povolenia v USA klesajú, sú najslabšie od roku 

2020. 

 

Podľa banky Goldman Sachs je v USA AI ohrozených 

minimálne 2,5 % pracovných miest, v prípade širšej 

penetrácie AI asi 6 až 7 % miest. Banka však považuje 

súvisiace zvýšenie nezamestnanosti za prechodné 

a ekonomika sa nástupu AI prispôsobí.  

 

Stane sa 

V piatok bude v Nemecku zverejnený maloobchod 

a nezamestnanosť. V nedeľu indexy dôvery PMI v Číne. 

   Aktuál W/W Q/Q Y/Y 

Fixed income %/bps pp/bps pp/bps pp/bps 

Hlavná sadzba FED 4.50 0.00 0.00 -1.00 
Hlavná sadzba ECB 2.15 0.00 -0.25 -2.10 

Hlavná sadzba ČNB 3.50 0.00 0.00 -1.00 
USA 10Y dlhopis 4.25 -0.06 -0.15 0.45 

Nemecko 10Y dlhopis 2.72 -0.07 0.22 0.50 
Taliansko 10Y dlhopis 3.53 -0.06 0.05 -0.04 

Slovensko 10Y dlhopis 3.50 -0.04 0.09 0.16 

Česko 10Y dlhopis 4.31 -0.03 0.15 0.48 
USA IG 5Y prirážka 49 -1 -7 0 

USA HY 5Y prirážka 313 -6 -38 -7 
EUR IG 5Y prirážka 53 2 -4 0 

EUR HY 5Y prirážka 268 9 -29 -21 

Akcie    % % % 
USA (S&P 500) 6 467 0.27 9.39 14.77 

Európa (Stoxx 600) 561 1.40 2.30 8.33 
Nemecko (DAX) 24 363 0.02 1.52 30.75 

Francúzsko (CAC 40) 7 970 0.58 2.81 5.18 
Taliansko (FTSE MIB) 43 310 1.54 8.04 28.71 

UK (FTSE 100) 9 321 2.00 6.26 11.93 

Japonsko (Nikkei 225) 42 633 -1.72 12.30 11.13 
Čína (Shanghai) 3 826 3.49 14.29 34.03 

Rozvojové krajiny 

(MSCI) 

1 267 -0.46 9.44 15.07 
Česko (PX) 2 300 -0.97 7.03 45.64 

Maďarsko (BUX) 105 

513 

0.35 10.26 44.64 

Poľsko (WIG 20)  2 881 -2.34 3.92 19.96 
Komodity   % % % 

Ropa Brent 67.7 2.85 5.99 -14.29 
Plyn 33.4 8.24 -0.96 -8.92 

Elektrina 86.1 3.21 0.34 -9.86 
Zlato 3 372 1.07 2.51 34.20 

Komodity (index) 4 001 1.40 5.00 6.22 

Energie (index) 442 1.55 6.46 0.62 
Drahé kovy (index) 3 728 1.81 12.82 33.08 

Priemys. kovy (index) 1 799 0.58 5.59 2.36 
Pôdohosp. (index) 1 322 1.44 0.28 4.65 

Meny – euro    % % % 

Americký dolár  1.172 0.13 3.27 4.70 
Britská libra   0.867 0.33 2.77 2.33 

Švajčiarsky frank 

(CHF) 

0.939 -0.47 0.66 -1.01 
Japonský jen 172.2 0.01 5.34 6.57 

Čínsky jüan  8.401 -0.07 2.73 5.47 
Česká koruna  24.55 0.35 -1.54 -2.00 

Maďarský forint  396.5 0.28 -1.81 0.75 

Poľský zlotý  4.265 0.11 0.32 -0.07 
 

 

Všimli sme si 

Google oznámil budovanie malého jadrového reaktoru 

v Tennessee v spolupráci s Kairos Power, aby tak zaistil 

stabilnú energiu pre svoje dátové centrá.  

 

Nemecko sa stále odkláňa od jadrovej energie. 
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Poznámky: Aktuál = koniec aktuálneho pracovného týždňa (piatok). W/W = zmena za 1 týždeň. Q/Q = zmena za 1 štvrťrok (12 týždňov). Y/Y = zmena za 1 rok (52 

týždňov). Sadzby americkej centrálnej banky (FED), Európskej centrálnej banky (ECB) a výnosy štátnych dlhopisov sú v percentách, ich zmeny v percentuálnych bodoch 

(pp). Prirážky korporátnych dlhopisov a ich zmeny sú v bps – bázických bodoch (stotinách percentuálneho bodu). IG (investment grade) = korporáty s kompozitným 
(priemerným) ratingom na investičnom stupni. HY (high yield) = korporáty s kompozitným ratingom na špekulatívnom stupni. Pri akciách, komoditách a EUR je zmena 

v percentách. MSCI Emerging Markets je v USD. Cenou ropy je okamžitá (spotová) cena Brent v USD za barel. Cena zlata je spotová, v USD za trójsku 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 písma 
vyznačený pokles hodnôt (pokles výnosov a prirážok = rast ceny dlhopisov), pri akciách a komoditách je takto označený rast hodnôt. Pri EUR je zelenou farbou vyznačené 

posilnenie EUR voči mene. 

 

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

 

Upozornenie: Vyjadrené názory a pohľady sú stanoviskom autora v čase písania správy. Táto správa vyjadruje len všeobecné stanovisko. Žiadna informácia alebo názor 
nepredstavuje ponuku na nákup alebo predaj cenného papiera alebo iného finančného nástroja. Správa nie je určená na poskytovanie osobného investičného poradenstva a 

neberie do úvahy špecifické investičné ciele, finančnú situáciu a osobné záujmy kohokoľvek, kto by mohol túto správu prijať. Hoci sú informácie v správe považované za 

spoľahlivé, nie je možné zaručiť ich správnosť. Právo meniť akúkoľvek formuláciu kedykoľvek a bez upozornenia vopred je vyhradené. Hodnota cenného papiera alebo 
iného finančného aktíva a príslušného výnosu môže stúpať alebo klesať a návratnosť investície nie je zaručená. Výkonnosť cenného papiera alebo iného finančného nástroja 

v minulosti nie je zárukou alebo indikátorom výkonnosti v budúcnosti. Investície na trhoch rýchlo sa rozvíjajúcich krajín sú spravidla pre vyššiu politickú a ekonomickú 

nestabilitu a nerozvinutý trh a systém rizikovejšie. Zmeny výmenných kurzov a daňový režim vplývajú na hodnotu, cenu alebo výnos cenného papiera alebo iného 

finančného nástroja. 


