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TYZDEN v skratke 17. - 23. mar. 2025
Stalo sa Aktudl W/W  Q/Q  Y/IY
Americké akcie vindexe S&P 500 po Styroch tyzdiioch Fixed income s_pp/ s_pp/bps
poklesu konecne, hoci mierne, vzrastli. Darilo sa aj Hlavnzii sadzba FED 450 000 000 -1.00
europskym akciam, okrem nemeckych. Nemecky DAX vsak Hlavm,‘ sadzba ECH 265 000 -050 -1.85
uz v tomto roku podal sluzny vikon. Hlavna sadzba C_NB 375 000 -025 -2.00

USA 10Y dlhopis 425 -0.07 -0.38 0.05

. . . Nemecko 10Y dlhopis 2.77 -0.11 037 0.44
Americka centralna banka na svojom stredajSom zasadnuti Taliansko 10Y dlhopis 3.88 -0.12 034 024
sadzby nezmenila. V sprievodnom komentari uviedla, ze Slovensko 10Y dlhopis 3.59 -0.14 0.22  0.03
ekonomickd aktivita je solidna, nezamestnanost Cesko 10Y dlhopis 430 000 010 031

stabilizovand na nizSich uUrovniach atrh prace zostava USA IG 5Y prirazka 60 4 10 7

odolny. Inflacia je vSak zvySena a zhorSila sa odhadnu- USA HY 5Y prirdzka 349 3 44 30
telnost  d’alSiecho vyvoja. Banka bude pokracovat EURIG 5Y prirazka o9 2 3 >
Vv kvantitativnom utahovani, ale v mensom rozsahu. To
?n’amené, 7e gd aprila_ sa nebude zbavovat a}merick}?ch US(S &P 500) 5 668 0.1 -5.8 8.8
Statnych dlhopisov v objeme 25 mld. USD mesacne, ale 1e_n Eurépa (Stoxx 600) 550 056 838 7.85
5 mld. USD mesacne (aktualne ich drzi v objeme 4,2 bil. Nemecko (DAX) 22892 -041 1455 2574
USD) . Objem papierov vladnych agentir a papierov krytych Franctzsko (CAC40) 8043 0.18 935 -1.34
hypotékami drzanych v portféliu FED-u (aktualne 2,2 Taliansko (FTSE MIB) 39036 0.98 14.27 13.66
biliéna) sa bude zniZzovat’ tak ako doteraz, v objeme 35 mld. UK (FTSE 100) 8647 017 610 9.03
USD mesa¢ne. FED prehodnotil aj svoju makroprognézu. Jva’ponsko (Nikkei 225) 37677 168 -646 -7.85
Teraz ocakava niz§i hospodarsky rast avys§iu inflaciu, Ei,gg?gjg%:}i)ny i igi 11350 jfé' 1805369
Vyhlad urokovych sadzieb nemenil. Cesko (PX) 2080 047 1809 3951
. . L. L, Mad’arsko (BUX) 89972 239 1318 37.92
OECD _zmzﬂa kYOll colnej vojne odhad tohtoro¢ného rastu Pol'sko (WIG 20 2725 -1.06 2363 14.61
svetovej ekonomiky z 3,3 % na 3,1 %. Inflacia by mala byt
vysSia ako predtym predpokladala. Ropa Brent 722 224 -271 -1553
Plyn 426 094 -10.46 56.98
Podla guvernérky ECB Christine Lagarde bude kvoli Elektrina 86.7 450 -251 7.66
obchodnej vojne s USA rast eurdpskej ekonomiky pomalsi Zlato 3022 127 1529 39.56
a inflacia silnejSia, nez sa doteraz predpokladalo. RieSenim mneieliy () 4029 04l 475 589
je spolupraca s krajinami mimo USA. Energle (Indgx) 469 140 588  2.05
J€ spotup Drahé kovy (index) 3158 -1.20 11.85 30.31
o e , Priemys. kovy (index) 1803 -1.28 557 11.37
Rozliéné indikatory ekonomickej dovery ateda buduceho Bekslbams, (o 1345 053 071 -0.56
rastu v Mexiku a Kanade sa zhorsili. V USA sa po prudkom Menv — euro % % %
raste po zvoleni Donalda Trumpa vracaji indexy Americky dolar 1.082 -056 376 0.09
spotrebitel'skej dovery adovery v sluzbach na nizsie Britska libra 0.838 -044 102 -2.36
”predtmmpovské“ urovne. Svajéiarsky frank 0.955 -0.82 1.58 -1.53
Japonsky jen 1616 -0.09 -185 -1.30
stane sa Conc o 2501 005 076 L3
. ) €SKa Koruna . -U. -U. -1.
V utorok bude v Nemecku zverejneny index IFO. Madarsky forint 3979 -032 -309 008
Pol’sky zloty 4194 038 -1.79 -3.06
Vsimli sme si 3.50 575
Podl'a Indexu nedostatku vody (podiel spotreby a zdsob vody) 325 EB 550 - Stoxx 600 A A
patri Slovensko po Loty$sku, Chorvatsku a Svédsku medzi 3.0 |
krajiny s najva¢sim dostatkom vody v EU. Naopak Cyprus, 275 ||_ 525
Rumunsko a Malta maju najvacsi problém s nedostatkom 2.0 : 500 .
vody. 12-24 3-25 12-24 3-25
Water scarcity in the EU, 2022
(% of renewable fresh water resources, water exploitation index plus) 85 1.10
80 4 Ropagrent 1.08 USD / EUR
_ 0-20% g l 20-40% I >40% l s E 1.06
: 70 1.04 -
6> ' 102 '
12-24 3-25 1224 3-25

Zdroj: Eurostat
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Poznamky: Aktual = koniec aktudlneho pracovného tyzdna (piatok). W/W = zmena za 1 tyzdefi. Q/Q = zmena za 1 $tvrt'rok (12 tyzdiiov). Y/Y = zmena za 1 rok (52
tyzdiov). Sadzby americkej centralnej banky (FED), Eurdpskej centralnej banky (ECB) a vynosy Statnych dlhopisov st v percentach, ich zmeny v percentualnych bodoch
(pp). Prirazky korporatnych dlhopisov a ich zmeny su v bps — bazickych bodoch (stotinach percentualneho bodu). IG (investment grade) = korporaty s kompozitnym
(priemernym) ratingom na investiénom stupni. HY (high yield) = korporaty s kompozitnym ratingom na $pekulativnom 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 Toth, hlavny ekonom. 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 &ase pisania spravy. Tato sprava vyjadruje len vieobecné stanovisko. Ziadna informécia alebo nézor
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 budtcnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajucich krajin s spravidla pre vyssiu politickt a ekonomicka
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.



