2025 / 16 @) Privatbanka

TYZDEN v skratke

Stalo sa Q/Q YIY
/|

ECB znizovala turokové sadzby, aktualne je hlavna Fixed income s_pp/bps S
Hlavna sadzba FED 450 0.00 0.00 -1.00

Hlavna sadzba ECB 240 -0.25 -0.75 -2.10
Hlavna sadzba CNB 3.75 0.00 -0.25 -2.00

refinan¢na sadzba na 2,40 %, marginalna refinan¢na sadzba
na 2,65 % adepozitna sadzba na 2,25 %. Banka ocenila
spomalenie inflacie v marci, ato celkovej, jadrovej a aj

inﬂégi§ v sluzbach. Eurépska ekonomika jq pomerne odolna, Hgnéeiokz f(l)r\](ozlliopis ‘214313 818 8:;8 883
ale jej vyhlad ohrozuje rastuce napétie vo svetovom Taliansko 10Y dlhopis  3.65 -0.17 -0.01 -0.29
obchode. Vysoka neistota znizuje spotrebitel'ska Slovensko 10Y dlhopis 3.46 -0.10 -0.02 -0.27
a producentsku déveru. Cesko 10Y dlhopis 4.09 -0.06 -0.03 -0.26
USA IG 5Y prirazka 70 -3 22 13
ECB znizila progndzu rastu ekonomiky eurozony na rok USA HY SY pririzka 424 -8 127 55
2025 na 0,9 % z 1,1 % V poslednej prognéze z decembra E‘dﬁ %—?YS;{anrrierlZl“{lfa 37626 '266 %g ;(8’
rwe . ;o 0, 0 D Z. -
2024 a ZVYSIIa odhad inflacie z 2,1 )% na 2,3 %.
. . , USA (S&P 500) 5283 -150 -13.42 6.35
Donald Trump je nespokojny s guvernérom Jeromom Eutépa (Stoxx 600) 506 403 -446 143
Powellom a obvinil ho z politikar¢enia, lebo neznizuje Nemecko (DAX) 21206 4.08 -0.88 1955
sadzby, ¢o by podla Trumpa mal, pretoze podla neho Franctzsko (CAC40) 7286 255 -810 -9.18
,.prakticky uz inflacia nie je. Ceny ropy ida dole. Potraviny Taliansko (FTSE MIB) 35980 5.74 -0.61 6.07
(vratane vajec) idu dole*. Dokonca pohrozil, ze Powella UK (FTSE 100) 8276 391 -267 481
odvola. Japonsko (Nikkei 225) 34730 3.41 -13.03 -6.31
Cina (Shanghai) 3277 119 074 6.90
Pravda je vSak taka, ze Donald Trump nemdze odvolat oot Ly 1069 224 -197 642
n , . I Cesko (PX) 2050 318 871 3219
Jeronla’ Powel!a z dOV(’)du nesuhlasu_ s Jetlp pq!!tlkou. Madarsko (BUX) 87062 249 227 3385
Funkéné obdobie guvernéra sa Powellovi konéi v maji 2026 Pol'sko (WIG 20 2644 452 1113 7.28
a jeho pozicia v bankovej rade FED-u zanika az v januari
2028. A pravdou je aj to, ze inflacia v USA je stale vysoka, Ropa Brent 68.0 494 -1343 -22.14
Vv marci sa sice medzimesa¢ne znizila 00,1 %, ale ceny Plyn 356 588 -28.64 15.88
potravin rastli 00,4 % aceny vajec 05,9 % za mesiac. Elektrina 830 374 -11.33 -9.82
Trump teda klame aj v tomto. Zlsto 3327 276 2008 39.09
Komodity (index) 3895 154 -410 -1.27
Zlato upeviluje svoju poziciu bezpe&ného pristavu, za tyzden Emerge (melerd 436 322 942 -6.83
; , . i > 28 Drahé kovy (index) 3258 259 964 2031
Jveho,cena vzrastla 0 2,8 % a za poslednych 12 tyzdiov (za Priemys. kovy (index) 1660 -0.44 -4.00 -10.34
Stvrtrok) o 20 %. Podohosp. (index 1353 025 -244 107
Meny — euro % % %
Stane sa Americky dolar 1139 033 854 692
V stredu budd zverejnené indexy dovery v priemysle Britska libra 0857 -1.30 1.96 -0.50
a v sluzbach PMI v eurozone a v USA, vo §tvrtok nemecky Svajciarsky frank 0931 053 -215 -410
index celkovej ekonomickej podnikatel'skej dovery IFO. JgpoEst;er:]n éGSZig (()JE?E? 91224 71865?
- s . s lea ; insky ji . . . .
:;\ftlgg;oi\:ieiz?}:uFED spravu o stave americkej ekonomiky, Ceské koruna 9502 041 030 -0.95
) ) Mad’arsky forint 4079 -051 -0.06 3.39
Pol'sky zloty 4288 0.03 181 -0.50
VSimli sme si 3.50 600
Americké akcie vindexe S&P 500 zaznamenali takzvany £CB 550 |Stoxx 600
Kriz smrti (Death Cross), ked’ 50-diovy kizavy priemer padol ‘ '_\_|
pod 200-diovy kizavy priemer. To naznaduje medvedi trh 250 5 >00 V=|
(pesimisticky trend na akciach). Stalo sa tak prvykrat od 2.0 . 450 ;
marca 2022. 1-25 4-25 1-25 4-25
Stocks Hit a Death Cross
S&P 500 50-day movin Je 200-day moving average 90 1.20
% Ropa Brent 115 USD / EUR
1.10 -
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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.



