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TYZDEN v skratke

Stalo sa

Donald Trump odvolal z funkcie guvernérku FED-u Lisu
Cookovu pre uvadzanie dvoch réznych trvalych bydlisk
v dvoch ziadostiach o hypotekarny uver, aby ziskala niz§iu
urokovu sadzbu a nizsie poplatky. Lisa Cook to odmieta
a podava na Trumpa zalobu. Trhy vnimaja krok Trumpa ako
snahu ovladnut’ FED a nanominovat’ tam l'udi, ktori znizia
urokové sadzby napriek vysokej inflacii.

Americky federalny odvolaci siid potvrdil rozhodnutie sidu
pre medzinarodny obchod, ze prezident Trump prekrocil
svoje pravomoci pri vicSine uvalenych ciel. Cla vSak
ponechal v platnosti, aby umoznil Trumpovi podat
odvolanie na Najvyssi sud do 15. oktobra 2025. Cla tak buda
platit minimalne do rozhodnutia Najvyssieho sudu alebo, ak
Trump odvolanie nepoda, do 15. oktdbra.

NVIDIA reportovala dobré vysledky za 2Q (v pripade tejto
firmy st to méj, jan, jul). Zverejnila aj dobré vyhliadky na
3Q (august, september, oktober), ale ¢ast’ trhu bola sklamana
a obava sa konca boomu investicii do Al. To v§ak NVIDIA
odmietla. Podl'a firmy je problémom zasah americkej vlady
do jej dodavok ¢ipov pre Cinske datové centra. Vlada to
najprv zakazala a potom niektoré dodavky povolila vymenou
za 15-percentny podiel z prijmov.

Francuzsky premiér Frangois Bayrou vyhlasil na 8.
septembra hlasovanie o svojej vlade v snahe vyriesit’ patovu
situdciu ohl'adom rozpoctovych skrtov. Trh odhaduje Sancu
na pad vlady na 70 %. Francuzske vynosy sa uz zvysili, ked’
sa investori obavaju neschopnosti Francizska zvladnut
vysoky rozpoctovy deficit, v 1Q bol na Grovni -6,7 % HDP.
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Aktudl W/W  Q/Q Y/Y

Fixed income S S S /bps
Hlavna sadzba FED 450 0.00 0.00 -1.00
Hlavna sadzba ECB 2.15 0.00 0.00 -2.10
Hlavna sadzba CNB 350 0.00 0.00 -1.00
USA 10Y dlhopis 423 -0.03 -0.28 0.33
Nemecko 10Y dlhopis  2.72  0.00  0.15 0.43
Taliansko 10Y dlhopis  3.59  0.06  0.09 -0.11
Slovensko 10Y dlhopis 3.55 0.05 0.07 0.12
Cesko 10Y dlhopis 429 -0.02 000 035

USA IG 5Y prirazka 51 2 -3 2
USA HY 5Y prirazka 321 9 -18 0
EUR IG 5Y prirazka 55 2 -1 3
EUR HY 5Y prirazka 267 0 -26 -21
USA (S&P 500) 6460 -0.10 7.66 14.37
Eurdpa (Stoxx 600) 550  -1.99 -0.63 4.78
Nemecko (DAX) 23902 -1.89 -1.66 26.42

Francuzsko (CAC40) 7704 -334 -1.29 096
Taliansko (FTSE MIB) 42196 -2.57 3.93 2276

UK (FTSE 100) 9187 -1.44 395 9.68

Japonsko (Nikkei 225) 42718 0.20 13.19 10.53
Cina (Shanghai) 3858 0.84 1396 35.74
Rozvojové krajiny 1258 -0.64 638 1441
Cesko (PX) 2268 -1.38 452 4223
Mad’arsko (BUX) 102 -2.80 625 40.75
Pol'sko (WIG 20 2794 -3.01 348 15.82
Ropa Brent 68.1 0.58 2.48 -13.55
Plyn 313 -6.28 -14.18 -20.19
Elektrina 842 221 -483 -12.54
Zlato 3448 226 415 37.73
Komodity (index) 4035 0.86 1.83  7.46

Energie (index) 448 1.22 1.15  3.52

Drahé kovy (index) 381 250 930 3932
Priemys. kovy (index) 1810 0.63 452 5.15

Pddohosp. (index 1323 007 -1.14 2.08
Meny — euro % % %
Stane sa Americky dolar 1.169 -0.27 254  5.77
V utorok bude v eurozone zverejneny odhad spotrebitel’'skej Britska libra 0.866 -0.11 275  2.86
inflicie za august, vpiatok nemecké priemyselné Svajciarsky frank 0936 -0.41 -0.16 -0.37
objednavky za jul a americky trh prace za august. Japonsky jen 1719 -0.19  4.12 642
Cinsky jiian 8342 -0.70 1.77 6.44
Ceska koruna 2446 -0.35 -136 -2.26
Mad’arsky forint 396.6 001 -1.75 097
Pol’sky zloty 4264 -0.02 -0.56 -0.39
2.75 580
V$imli sme si ECB Stoxx 600
. . . . 2.50 560 -
Nemecka  zbrojarska  firma  Rheinmetall  otvorila ﬂ! ﬁ!q [/_‘ E
v nemeckom meste Unterliip v severnom Sasku najvacsi 2.25 240 1
zavod na vyrobu municie v Eurdpe. 2.00 , 520 ;
5-25 8-25 5-25 8-25
Zavod bude vo velkom produkovat najprv granaty 1.0
a postupne aj vybusniny, raketové motory a bojové hlavice. 90 USD / BUR
Ropa Brent
20 1.15 -
70 % 1.10 ;
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PoznamKy: Aktual = koniec aktualneho pracovného tyzdna (piatok). W/W = zmena za 1 tyzden. Q/Q = zmena za 1 §tvrtrok (12 tyzdiiov). Y/Y = zmena za 1 rok (52
tyzdiov). Sadzby americkej centralnej banky (FED), Europskej centralnej banky (ECB) a vynosy §tatnych dlhopisov su v percentach, ich zmeny v percentualnych bodoch
(pp). Prirazky korporatnych dlhopisov a ich zmeny st v bps — bazickych bodoch (stotinach percentualneho bodu). IG (investment grade) = korporaty s kompozitnym
(priemernym) ratingom na investi¢nom stupni. HY (high yield) = korporaty s kompozitnym ratingom na Spekulativnom 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 Téth, hlavny ekoném. 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 Gase pisania spravy. Této sprava vyjadruje len vieobecné stanovisko. Ziadna informacia alebo nazor
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 moze stupat’ alebo klesat’ a navratnost’ investicie nie je zaru¢end. Vykonnost’ cenného papiera alebo iného finan¢ného nastroja
v minulosti nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v buducnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajucich krajin su spravidla pre vyssiu politickl a ekonomicktl
nestabilitu a nerozvinuty trh a systém rizikovejSie. Zmeny vymennych kurzov a danovy rezim vplyvaji na hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iného
finan¢ného nastroja.



