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TYZDEN v skratke

Stalo sa

Na zaciatku tyzdna este akcie klesali, ked’ rezonoval tlak
amerického prezidenta Trumpa na tamojSicho guvernéra
centralnej banky Jeroma Powella, aby znizil sadzby alebo
odisiel z funkcie. Neskor vSak Trump oznamil, Ze nebude
ziadat’ odchod Powella z tiradu, a akcie podrastli.

Indexy dovery PMI v sluzbach klesli v eurozone a aj v USA
viac, ako sa Cakalo. V eurozone je uz index v negativhom
pasme, ale v USA zatial’ v pozitivnom pasme. ReSpektovany
nemecky index IFO je vSak celkom optimisticky.

V marci prudko stipol predaj automobilov v USA, ked’ sa
obyvatelia snazili vyhnit vysokym clam na dovezené
automobily platnym od aprila.

Podl'a tzv. Bézovej knihy (sprava o stave americkej
ekonomiky od centralnej banky, publikovana 8-krat do roka)
je celkova ekonomicka aktivita v USA stabilna, vyznamne
vsak narastla neistota. Napriklad niektoré firmy pozastavili
alebo spomalili nadbor novych zamestnancov, firmy sa
obavaju vplyvu ciel na ich ziskovost’ a aj reakcii zakaznikov,
ked’ budi musiet’ Cast’ ciel pretavit’ do vyssich kone¢nych
cien.

Sezona zverejniovania podnikovych vysledkov za prvy
Stvrtrok 2025 je v USA zatial’ dobra, ked’ firmam v indexe
S&P 500 (doposial’ zverejnila tretina firiem) medziro¢ne
réstli zisky o 18 %, co je 0 10 percentualnych bodov viac,
ako sa Cakalo. V europskom indexe Stoxx 600 zverejnila
zatial’ Stvrtina firiem a tu zisky klesli 0 20 %, ¢o bolo v8ak
0 7 percentualnych bodov lepsie, nez sa cakalo.

Eurépska komisia udelila pokutu americkym firmam Apple
(500 mil. EUR) aMeta (200 mil. EUR) za naruSenie
Nariadenia o digitalnych trhoch (Digital Markets Act).

Stane sa

V stredu bude zverejneny americky HDP za prvy Stvrtrok
2025. V piatok odhad spotrebitel'skej inflacie v eurozone za
april a v rovnaky den aj udaje z amerického trhu prace tiez
za april.

VSimli sme si

Podla troch prieskumov The Washington Post/ABC/Ipsos,
CNN/SSRS a NBS podporuje politiku amerického prezidenta
Trumpa po 100 diioch v urade 39 — 45 % Americ¢anov, ¢o je

v

dnoch v urade v 70-ro¢nej historii prieskumov.

Podpora Trumpa sa znizuje aj v dvoch kl'icovych oblastiach,
vd’aka ktorym vyhral vol'by — v oblasti ekonomickej politiky
a v oblasti migracie.
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WIW  Q/Q YIY
Fixed income S /bps s pp/bps
Hlavna sadzba FED 450 0.00 0.00 -1.00
Hlavna sadzba ECB 240 0.00 -0.50 -2.10
Hlavna sadzba CNB 3.75 0.00 -0.25 -2.00
USA 10Y dlhopis 424 -0.09 -0.30 -0.43
Nemecko 10Y dlhopis 247 0.00 0.01 -0.11
Taliansko 10Y dlhopis  3.57 -0.07 0.02 -0.35
Slovensko 10Y dlhopis 3.39 -0.07 0.02 -0.40
Cesko 10Y dlhopis 411 002 012 -0.31
USA IG 5Y prirazka 66 -4 18 15
USA HY 5Y prirazka 405 -19 105 58
EUR IG 5Y prirazka 66 -5 14 10
EUR HY 5Y prirazka 343 -23 57 22
USA (S&P 500) 5525 459 -853 834
Eurdpa (Stoxx 600) 520 277 -354 245
Nemecko (DAX) 22242 489 235 2247
Francuzsko (CAC40) 7536 344 -521 -6.82
Taliansko (FTSE MIB) 37348 380 240 9.05
UK (FTSE 100) 8415 169 -298 3.38
Japonsko (Nikkei 225) 35706 2.81 -9.77 -5.88
Cina (Shanghai) 3295 056 137 6.68
Rozvojové krajiny 1097 267 034 534
Cesko (PX) 2082 158 11.28 3491
Mad’arsko (BUX) 92964 6.78 8.74 38.67
Pol’'sko (WIG 20 2794 568 1479 12.69
Ropa Brent 66.9 -1.60 -12.88 -25.28
Plyn 321 -9.82 -40.48 8.75
Elektrina 818 -151 -16.57 -7.09
Zlato 3320 -0.21 18.63 41.99
Komodity (index) 3880 -0.38 -3.13 -2.15
Energie (index) 426 -2.25 -7.90 -10.00
Drahé kovy (index) 3260 0.07 6.40 25.06
Priemys. kovy (index) 1698 2.32 0.01 -6.55
Podohosp. (index 1358 0.42 -229 -0.80
Meny — euro % % %
Americky dolar 1.137 -025 9.68 6.28
Britska libra 0.854 -0.41 210 -0.28
Svajéiarsky frank 0941 111 -0.35 -3.80
Japonsky jen 163.3 082 157 -355
Cinsky jiian 8293 -0.31 11.08 6.90
Ceska koruna 2497 -0.19 -081 -0.53
Mad’arsky forint 4056 -055 -0.52 3.39
Pol'sky zloty 4273 -0.37 143 -1.02
3.50 600
ECB Stoxx 600
3.00 1} 550 -
2.50 ‘_|_‘._ 500 -
2.00 ; 450 ;
1-25 4-25 1-25 4-25
90 1.20
% Ropa Brent 115 USD / EUR
1.10 -
N %'_Al.-l" o ﬁwﬁ
60 ; 1.00 ;



2025/16

Privatbanka

Poznamky: Aktual = koniec aktudlneho pracovného tyzdna (piatok). W/W = zmena za 1 tyzdeti. Q/Q = zmena za 1 $tvrtrok (12 tyzdiiov). Y/Y = zmena za 1 rok (52
tyzdiov). Sadzby americkej centralnej banky (FED), Eurdpskej centralnej banky (ECB) a vynosy $tatnych dlhopisov st v percentach, ich zmeny v percentualnych bodoch
(pp). Prirazky korporatnych dlhopisov a ich zmeny su v bps — bazickych bodoch (stotinich percentudlneho 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 hodnét (pokles vynosov a prirazok = rast ceny dlhopisov), pri akciach a komoditach je takto oznaceny rast hodn6t. Pri EUR je zelenou farbou vyznacené
posilnenie EUR voci mene.

Kontakt: Richard To6th, hlavny ekonom. Tel.: +421 2 3226 6531. Fax: * 6910. E-mail: research@privatbanka, toth@privatbanka.sk. Web: www.privatbanka.sk.

Upozornenie: Vyjadrené nazory a pohl'ady st stanoviskom autora v Gase pisania spravy. Tato sprava vyjadruje len vieobecné stanovisko. Ziadna informacia alebo nazor
nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iného finanéného nastroja. Sprava nie je uréena na poskytovanie osobného investi¢ného poradenstva a
neberie do uvahy Specifické investi¢né ciele, finan¢nil situaciu a osobné zaujmy kohokol'vek, kto by mohol tiito spravu prijat. Hoci st informacie v sprave povazované za
spolahlivé, nie je mozné zarudit’ ich spravnost. Pravo menit’ akukol'vek formulaciu kedykol'vek a bez upozornenia vopred je vyhradené. Hodnota cenného papiera alebo
iného finanéného aktiva a prislusného vynosu moze stupat’ alebo klesat’ a navratnost’ investicie nie je zaruena. Vykonnost’ cenného papiera alebo iného finanéného nastroja
v minulosti nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v budicnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajucich krajin su spravidla pre vyssiu politicka 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
finanéného nastroja.



