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TYZDEN v skratke 20. — 26. jan. 2025
Stalo sa WWwW  QQ YIY
Pocas uplynulého tyzdina bol dlhopisovy trh pokojny, Fixed income s _pp/bps s _pp/bps

by Y pISovY PoKony Hlavna sadzba FED 450 0.00 -0.50 -1.00

vynosy sa nehybali ziadnym smerom. Akciové indexy
rastli, darilo sa predovSetkym japonskym, pol'skym

Hlavna sadzbaI:ZCB 3.15 0.00 -0.25 -1.35
Hlavna sadzba CNB 400 0.00 -0.25 -2.75

a francizskym akciam. Z kom_od_it zgujal pohyp plynu USA 10Y dihopis 462 001 024 048
smerom nahor o takmer 7%. Posilnilo aj zlato a dolar. Nemecko 10Y dihopis 257 003 016 0.27
Taliansko 10Y dlhopis  3.66 0.01 -0.03 -0.17
Ropa klesla o takmer 3 % po tom, ako D. Trump ,,vyzval“ Slovensko 10Y dlhopis 3.48 -0.05 0.08  0.09
na znizenie jej cien, - ako dévod uviedol snahu o zvysenie Cesko 10Y dlhopis 412 -0.04 -0.05 0.14
tlaku na Rusko, ktoré predajom ropy financuje vojnu. Tu sa USA IG 5Y prirazka 48 -1 -5 -6
mu do proklamovanych 24 hodin nepodarilo ukongit’. USA HY 5Y prirazka 297 -7 -36 -53
EUR IG 5Y prirazka 53 -2 -5 -5
V pondelok sa konala inauguracia nového amerického
prezidenta — znovu zvoleného D. Trumpa. Hned’ v prvy defi USA (S&P 500) 6 101 1.4 6.0 24.4
podpisal niekolko nariadeni, okrem iného napriklad: Eurépa (Stoxx 600) 530 123 375 955
vystupenie zo Svetove] zdravotnickej organizacie, Nemecko (DAX) 21395 235 11.11 26.14
odstapenie od Parizskej dohody (klimatickd dohoda), Francuzsko (CAC40) 7928 283 7.00 3.84
prepustil viacerych zamestnancov na sudoch, spustil Taliansko (FTSE MIB) 36201 -0.18 4.40 19.16
planované deportacie alebo premenoval Mexicky zaliv na UK (FTSE 100) 8502 -0.03 398 11.36
Americky. Na ekonomickom fore v Davose ohlasil nizsie Japonsko (Nikkei 225) 39932 385 4.94 1169
dane pre tych, ktori pridu vyrabat’ svoje vyrobky do USA a Cina (Shanghai) 3253 033 -0.59 1L.77
pohrozil clami (Eurépe, Kanade, Mexiku, Kolumbii...). %Z:;gﬁ:;%krajmy 1 ggg ;gg 131%; éggg
Oznamil aj prOJekt Stargate - 500 mlllar.qovu investiciu pre Madarsko (BUX) 85172 034 1531 3289
firmy venujice sa umelej inteligencii. Eur6pska unia Pol'sko (WIG 20 2379 310 7.86 6.99
v tomto smere vyrazne zaostava a americké Ci Cinske firmy
ju riadne valcuju. Ropa Brent 785 -283 7.39 -6.04
Plyn 499 6.63 2815 79.32
Investori acelkovo finanény trh vyhodnotil tieto kroky Elektrina 93.6 -135 10.09 1881
pomerne pozitivne — hlavne, to, e cla zatial neboli Zlato 2771 249 124 37.26
zavedené. Komodity (index) 4061 -0.67 649 876
Energie (index) 481 -2.74 1440 5.02
V; makroe’konomi’ckych indikatorov  nebol zverejneny E;Zl:]:yl?_)?(;é;ng?gex) i 3;; OlTZ ggg 27?:29;
ziadny vyznamny pre trh. Podohosp. (index 1386 159 392 572
5 Meny — euro % % %
Apple predal v Cine 018% menej smartfonov za minuly Americky dolar 1.050 218 -3.11 -3.28
rok, jeho akcie za posledné obdobie reagovali poklesom Britska libra 0841 -042 024 -161
0 15% z cca 260 USD na 220 USD. Svajciarsky frank 0951 117 091 141
Japonsky jen 163.7 194 -1.26 1.80
Coigian 7602 0% g5l 26
V tomto tyzdni zasadaju centrdlne banky ECB aFED f/{es a xoruna : b s '

. X i . 3 . ) ad’arsky forint 408.1 -1.09 -0.06 5.35
(29/30.januar). Kym v USA sa neocakava zniZzovanie Pol'sky zoty 4212 -117 -345 -3.60
sadzieb, ECB k nemu takmer urc€ite pristipi.

Vsimli sme si 4.00 550
Podiel aktivne riadenych ETF (Cervena) narasta prudsie ako 375 {EB 525 Stoxx 600 pu
tych pasivnych (modra), hoci sa zda, ze trend by mal byt 3.50 w
opa¢nym. Dovodom je pravdepodobne aj vys§i poplatok pre 3.25 \ >00 1
spravcov. 3.00 475

Number of Active and Passive ETFs 10-24 1-25 10-24 1-25
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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 hodndt (pokles vynosov a prirdzok = rast ceny dlhopisov), pri akcidch a komoditach je takto oznacCeny rast hodnot. Pri EUR je zelenou farbou
vyznacené posilnenie EUR vo¢i mene.

Kontakt: Marian Pisar¢ik, portfélio manazér. Tel.: +421 2 3226 6534. Fax: * 6910. E-mail: research@privatbanka, pisarcik@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 urena 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 finanéného aktiva a prislusného vynosu moéze stipat’ 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 budicnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajicich krajin s spravidla pre vyssiu politicka a
ekonomicku nestabilitu a nerozvinuty trh a systém rizikovejsie. Zmeny vymennych kurzov a dailovy rezim vplyvaju na hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo
iného finan¢ného nastroja.



