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TYZDEN v skratke

Stalo sa

Akcie v uplynulom tyzdni klesli, ked’ niektori investori
Spekulovali, ¢i nie su Al akcie drahé a ¢i nie je ¢as na vyber
ziskov z doterajSieho rastu. Inych vyrusila hrozba Donalda
Trumpa zvysit clo na &inske tovary na 100 % po tom, ¢o Cina
rozsirila zoznam kritickych mineralov s vyvoznymi kvétami.
Cina limitovala aj vyvoz potrebnych spracovatel'skych
technologii a pozastavila vyvoz antiménu do EU.

Franctzsky premiér Sébastien Lecornu po necelom mesiaci
vo funkcii odstapil. Kritici mu vy¢itali personalnu kontinuitu
s minulymi vlddami (hlavne viacnasobného ministra Bruna
Le Maireho) a roztrzky s partnermi a, naopak, on kritizoval
fragmentované politické strany v parlamente, Ze nechceli
urobit’” Ziaden kompromis. Prezident Macron ho vSak
opatovne vymenoval. Francuzske dlhopisové vynosy
v priebehu tyzdiia klesli po celej dizke krivky.

V stredu na obed sa zlato prvykrat v historii dostalo nad
4 000 USD za tréjsku uncu.

Podla zapisnice zo septembrového zasadnutia FED-u je
pravdepodobné d’alSie znizovanie Grokovych sadzieb v USA
v tomto roku. Nazory su vSak rozpoltené, napriklad Neel
Kashkari a Michael Barr varovali, ze priliSné znizovanie
sadzieb by mohlo nastolit’ trvalo vysoku inflaciu.

Nemecké priemyselné objednavky aaj priemyselna
produkcia sklamali ocakavania analytikov, ale tamojSie
ministerstvo hospodarstva a aj IFO mierne zvysili progndzu
hospodarskeho rastu Nemecka pre roky 2025 — 2027.

Google predstavil novi Al platformu pre podniky Gemini
Enterprise.

Stane sa

Vstredu zverejni eurozona priemyselnil produkciu za
august. Spotrebitel'ska inflacia v USA za september, ktora
mala byt zverejnena 14. 10., bude pre shutdown oznamena
asi 24. 10., aby mal FED pred svojim zasadnutim 29. 10.
Cerstvé udaje.

VSimli sme si

V Nemecku sa uz zacal znizovat objem zemného plynu v
zasobnikoch, hoci zvy€ajne to nastava az na zaciatku
novembra. NavySe tohtorocné zasoby kulminovali na 77 %
kapacity, na porovnanie minuloro¢né na 98 %. To znamena,
ze ak je kapacita zdsobnikov rovnaka ako v minulom roku
(¢o pravdepodobne je) a zima bude studena a dlha, Nemecko
bude mat’ problém s plynom.

Napriklad v sezoéne 2017/2018 klesol objem plynu v
zasobnikoch z 94 % plnej kapacity dina 29. 10. 2017 na 14 %
dna 2. 4. 2018.
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6. — 12. okt. 2025

Aktual W/W

Fixed income /

Hlavna sadzba FED 4.25 0.00 -0.25 -0.75
Hlavna sadzba ECB 2.15 0.00 0.00 -1.50
Hlavna sadzba CNB 350 0.00 0.00 -0.75
USA 10Y dlhopis 403 -0.09 -0.38 -0.07
Nemecko 10Y dlhopis  2.64 -0.05 -0.05 0.38
Taliansko 10Y dlhopis  3.46 -0.05 -0.09 -0.10
Slovensko 10Y dlhopis 3.44 -0.03 -0.02 0.02
Cesko 10Y dlhopis 445  -0.05 0.04 046
USA IG 5Y prirazka 56 4 5 4
USA HY 5Y prirazka 343 22 27 16
EUR IG 5Y prirazka 57 3 3 0

EUR HY 5Y prirazka 276 19 -3 -34
USA (S&P 500) 6553 -243 4.06 12.68
Eurdpa (Stoxx 600) 564  -1.10 3.14  8.08
Nemecko (DAX) 24241 -0.56 -0.20 25.12
Franciuzsko (CAC40) 7918 -2.02 122 449
Taliansko (FTSE MIB) 42048 -2.80 4.31 22.56
UK (FTSE 100) 9427 -0.67 4.84 1422
Japonsko (Nikkei 225) 48089 5.07 20.77 21.42
Cina (Shanghai) 3897 037 1026 21.11
Rozvojové krajiny 1366 -0.60 931 17.77
Cesko (PX) 2365 -0.14 8.07 4840
Mad’arsko (BUX) 101 .52 0.72 3733
Pol'sko (WIG 20 2873 0.35 -3.08 23.11
Ropa Brent 62.7 -2.79 -9.45 -20.64
Plyn 31.9  0.73  -5.34 -19.55
Elektrina 88.0 1.60 249 -0.81
Zlato 4018 338 1994 51.24
Komodity (index) 3983 -1.87 -2.07 0.55
Energie (index) 424 -339 -8.62 -6.74
Drahé kovy (index) 4438 0.75 1849 50.38
Priemys. kovy (index) 1897 -0.63 542  4.02
Pb&dohosp. (index 1262 -1.58 -4.01 -6.90
Meny — euro
Americky dolar 1.162 -1.05 -0.06 6.24
Britska libra 0.870 -0.14 036 3.92
Svajéiarsky frank 0.929 -0.53 -0.32 -0.93
Japonsky jen 175.8 1.50 1.61 7.77
Cinsky jiian 8283 -091 -0.66 7.15
Ceska koruna 2432 026 -127 -3.87
Mad’arsky forint 393.1 129 -1.44 -2.06
Pol’sky zloty 4264 024 047 -0.66
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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: Marian Pisarcik, portfolio manazér. Tel.: +421 2 3226 6534. Fax: * 6910. E-mail: research@privatbanka, pisarcik@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 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 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 dafiovy rezim vplyvaji na hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iného
finan¢ného nastroja.



