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TYZDEN v skratke

Stalo sa

V stredu americka centralna banka znizila urokové sadzby
o Stvrt’ percentualneho bodu. Hlavna sadzba FED Funds je
teraz na 4,00 %. Sprievodné vyhlasenie bolo ,,$tandardné®,
ale na tlacovej konferencii guvernér Powell zaskocil trhy
kons$tatovanim, ze znizovanie urokovych sadzieb na
poslednom tohorocnom decembrovom zasadnuti nie je isté,
naopak, je od toho ,,d’aleko®. V reakcii vzrastli dlhopisové
vynosy a dolar voci kosu vel'kych mien posilnil.

Bankova rada nebola jednotnd, ked’ jeden ¢len hlasoval za
ponechanie sadzieb ajeden =za zniZenie az o pol
percentualneho bodu. Powell bude chciet’ oddychovy cas
pred dals$im rozhodnutim, najmé v situacii, ked pre
shutdown chybaji dblezité udaje vratane HDP za 3Q 2025.

Shutdown sa pomaly bliZi k prekonaniu historického rekordu
35 dni zroku 2018, ked ani jedna strana nechce ustapit’ —
republikdni chcu rokovat o poziadavkach demokratov po
uvolneni shutdownu, naopak, demokrati pozaduju zaruky
a zmeny zakonov pred tym, nez shutdown uvolnia.

ECB na svojom $tvrtkovom zasadnuti sadzby nemenila.

HDP eurozony vzrastol v 3Q medziro¢ne o 1,2 %, viac ako
sa Cakalo.

Vysledkovd sezona napreduje dobre, v USA pozitivne
prekvapili viaceri z technologickej Spicky — Apple,
Microsoft, Google, Amazon. Trzby rastli aj pre Mete, ale
investorov zneistil neocakavane velky danovy naklad
zaplateny v 3Q aniektori aj spochybnili efektivnost
investicii firmy do Al

Stane sa

Vstredu Nemecko zverejni priemyselné objednavky,
eurozéna priemyselnt inflaciu. Vo Stvrtok Nemecko
priemyselni produkciu a eurozéna maloobchod. Bude
pokracovat’ sezona zverejiiovania podnikovych vysledkov.

VSimli sme si

Svetova spotreba alkoholu v poslednych rokoch sa nedostala
na predpandemickl uroven, pricom vSeobecny odklon od
alkoholu v segmente mladej populacie naznacuje, ze sa trend
ani nezlomi.

Akcie firiem produkujucich alkohol klesaju, napriklad
Bloomberg Alcoholic Beverages Index, ktory obsahuje 61
Clenov (Kweichow Moutai, Anheuser-Busch, Diageo,
Heineken, Pernod Ricard atd’.), klesol od svojho vrcholu
v juli 2021 o0 41 %.
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27. okt. — 2. nov. 2025
Aktual W/W Q/Q Y/Y
Fixed income /
Hlavna sadzba FED 4.00 -0.25 -0.50 -1.00
Hlavna sadzba ECB 2.15 0.00 0.00 -1.25
Hlavna sadzba CNB 3.50  0.00 0.00 -0.75
USA 10Y dlhopis 408 0.08 -0.21 -0.31
Nemecko 10Y dlhopis  2.63  0.01 -0.06 0.23
Taliansko 10Y dlhopis  3.38  -0.03 -0.10 -0.30
Slovensko 10Y dlhopis 3.38  -0.01 -0.08 -0.02
Cesko 10Y dlhopis 450 0.11 0.12 032
USA IG 5Y prirazka 53 1 2 0
USA HY 5Y prirazka 329 4 5 -4
EUR IG 5Y prirazka 54 -2 0 -4
EUR HY 5Y prirazka 262 -6 -8 -50
USA (S&P 500) 6840 0.71 7.05  19.40
Eurdpa (Stoxx 600) 572 -0.67 453 1194
Nemecko (DAX) 23958 -1.16 -0.85 24.43
Francuzsko (CAC 40) 8121 -1.27 488 9.6l
Taliansko (FTSE MIB) 43175 1.62  3.73 24.51
UK (FTSE 100) 9717 0.74 6.83 18.83
Japonsko (Nikkei 225) 52411 6.31 2532 37.73
Cina (Shanghai) 3955 0.11 8.79 20.87
Rozvojové krajiny 1402 0.88 11.79 24.88
Cesko (PX) 2397 1.81 4.87 4539
Mad’arsko (BUX) 107 3.01 291 4529
Pol’'sko (WIG 20 2987 021 -1.15 3545
Ropa Brent 65.1 -1.32 -2.28 -10.98
Plyn 31.0  -2.82 -3.65 -20.31
Elektrina 86.8 -0.57 -041 2.12
Zlato 4003 -2.68 17.81 46.28
Komodity (index) 4116 0.14 420 792
Energie (index) 448 0.19 1.37 6.44
Drahé kovy (index) 4453 -2.13 1931 46.81
Priemys. kovy (index) 1952 0.24 8.73 10.02
Pddohosp. (index 1287 0.78 0.71 -3.51
Meny — euro % % %
Americky dolar 1.154 -0.77 -0.89 6.49
Britska libra 0.877 0.42 1.34 461
Svajéiarsky frank 0.928 034 -1.35 -1.50
Japonsky jen 177.7 -0.06 328  7.18
Cinsky jilan 8205 -092 -197 6.19
Ceska koruna 2436 0.15 -029 -3.84
Mad’arsky forint 388.0 -0.51 -1.84 -4.99
Pol’sky zloty 4255 033 021 -246
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PoznamkKy: Aktual = koniec aktuadlneho pracovného tyzdia (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 s 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.



