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TYZDEN v skratke 3.-9. nov. 2025

Stalo sa Aktudl W/W Q/Q Y/Y
V uplynulom tyzdni vypustili akcie trochu pary, ked sa Fixed income
niektori investori zl'akli potencialnych bublin na trhu. Hned’ Hlavna sadzba FED 4.00 0.00 -0.50  -0.75

Hlavna sadzba ECB 2.15 0.00 0.00 -1.25

pred tromi znich varoval prezident Svetového HlavnA sadzba CNB 350 000 000 -0.50

ekonomického féra Berge Brende. Podla neho ide o Al

bublinu, bublinu na trhu kryp.tornien‘ a bubligu v oblasti giﬁeﬁz {1 (I)I;)zlliopis é ég ggg 8?; (g) 3201
vladneho dlhu. Vyzval na ostrazitost, nie na paniku. Taliansko 10Y dlhopis 343 0.05 -0.16 -0.23
Slovensko 10Y dlhopis 3.40  0.03 -0.14  0.02
Olej do ohia priliali aj americké velkobanky Goldman Sachs Cesko 10Y dlhopis 453 003 0.19 0.0
a Morgan Stanley, ktoré varovali pred akciovou korekciou USA IG 5Y prirazka 53 1 3 6
10 — 20 % v najbliz§om roku — dvoch. Zaroven viak dodali, USAHY 5Y prirazka 333 4 14 34
EUR IG 5Y prirazka 56 2 5 1

ze takéto prepady st sucastou zivota na trhu a z dlhodobého

hladiska je potrebné byt zainvestovany. Obe banky vidia SN SV pEiee 263 J 10 =2
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Aziu ako zdroj budiicich nadpriemernych ziskov. USA (S&P 500) 6729 -163 433 1273
, _ . o Eurdpa (Stoxx 600) 565  -124 203 11.48
Americky Najvyssi sud zatial’ nerozhodol o zakonnosti ciel, Nemecko (DAX) 23570 -1.62 -324 22.66
ale mnozia sa naznaky, ze nebud(l schvalené. Hlavnym Francuzsko (CAC 40) 7950 -2.10 0.34  8.33
argumentom je, Ze nejde o akt nidzovej ochrany ekonomiky Taliansko (FTSE MIB) 42918 -0.60 0.62 2691
pred externymi negativnymi vplyvmi (lebo by bolo vyuzité UK (FTSE 100) 9683 -036 595 19.95
embargo), ale onormalnu formu zdanenia, ktord ma Japonsko (Nikkei 225) 50276 -4.07 15.90 27.28
podliehat’ kontrole Kongresu. Konetné rozhodnutie sa E;nzav gs(}:jgilrl:li)n ‘;’ gzg 11.(2182 gég é? zz
ocakdva do jina 2026. CeskoJ(PX) " 2427 127 451 4575
.- , C g w Mad’arsko (BUX) 107  -0.01 2.05 40.73
Donald Trump uvazuje o vyplate ,,colnej dividendy*, a teda Pol'sko (WIG 20 2971 -056 071 2925
rozdeleni prijmov zciel, vo vyske 2 000 USD na osobu
okrem bohatych T'udi, lebo podl'a neho je dnes krajina pre Ropa Brent 63.6 -221 -337 -13.86
jeho colnt politiku bohata. Plyn 312 0.65 1.04 -25.89
Elektrina 887 218 639 -2.60
V USA pokratuje shutdown. Chybaju dolezité data, ilato dity (index) j (1)8(1) ggg 139-9924 469-9014
4 : : 4 o X 4 /4 omodr mdaex -U. . .
Eif;g:fd v piatok nebol zverejneny kI'i¢ovy trh prace za Energie (index) 48 003 278 501
. Drahé kovy (index) 4446 -0.15 2143 50.83
» . . . Priemys. kovy (index) 1939 -0.69 8.39 10.00
Na svojich zasadnutiach nemenili sadzby ani Bank of Eerdelhase, (g 1277 -077 -195 -555
England a ani Ceska narodna banka. Hlavna britska sadzba Meny — euro
zostava na 4,00 % a Geska 2T reposadzba na 3,50 %. Ceské Americky dolar 1.157 025 -1.17 791
inflacia by mala do konca roku 2026 zostat’ mierne nad 2 %, Britska libra 0.879 0.18 1.75 592
a ked’Ze Givery a mzdy rastu prirychlo, banka by nateraz svoju Svajciarsky frank 0931 028 -1.37 -0.83
menovu politiku nemala zmiernit’. Japonsky jen 1774 -0.13  3.05 845
Qinsky jlian 8240 042 -1.99 7.12
Stane sa Cesk,él k01:una. 2431 -022 -0.62 -3.75
A% strqdp zverejn.i euroz-(')na rpaloobchod a USA by mali xﬁgﬁ}r’,ﬂzﬁgrmt 28243; ggg _3;7) _?gg
zverejnit’ spotrebitel'ska inflaciu za oktober.
2.20 580
Vsimli sme si ECB s60 Stoxx 600 [W
Vydavky na socialnu ochranu v EU dosiahli v roku 2024 2.15 J’W
vysku 4,9 biliona EUR, medzirocne o 6,9 % viac. Najvacsi >40
podiel mali starobné dochodky vo vyske 41,5 % a 2.10 . 520 -
nemocenské/zdravotné vydavky 29,7 % zcelkovych 8-25 11-25 8-25 11-25
vydavkov na socidlnu ochranu. 121
75 USD / EUR
Tie dosiahli vEU 27,3 % HDP. Najviac vo Finsku Ropa Brent 118 7
(32,5 % HDP), vo Franctizsku (31,9 %) a v Rakiisku 70 M 115 v
(31,8 %). Najmene;j v frsku (12,4 %), na Malte (13,4 %) 65 v“\j‘v‘\_ 112 i
a v Mad’arsku (16,6 % HDP). 60 : 8-25 11-25
8-25 11-25

Na Slovensku to bolo 21,1 % a v Ceskej republike 20,4 %
HDP.
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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.



