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Eurové tornado sa prehnalo svetom

Posledny januarovy tyzden roka 2013 moézeme charakterizovat’ jednou vetou:
Risk was bid. Rizikové aktiva boli pod ndkupnym tlakom a tento trend
pokracoval cely tyzden. Hlavnym driverom pre pohyb na trhoch bol rast eura.
Mena mostov vyrazne rastie vo¢i vSetkym svetovym menam a taha zo sebou
kde jen je pod tlakom zo strany Bank of Japan a Euro ma silu zo strany
Eurdpskej centralnej banky. Tento kros je hlavnym motorom, kedze sa stale
jedna o carry trades par a prudky rast eura cez jen dava silu akciam.

Spolo¢na eurdpska mena zaziva ndkupny osial. Voéi dolaru rastie Year-to-date
0 3.6%, EURJPY pridava az 10% a euru sa dari aj voci franku, tam sa zisky
pohybuji na 2.5%. To samozrejme t'ahd akcie a ropu. Index SP500 pridava YTD
az 5.4% a americka ropa WTI rastie o 6%.

Takyto nadherny Start do nového roka sme uz dlho nevideli a byky zatial’ maja
situaciu pod kontrolou. Vsetky prepady na rizikovych aktivach su agresivne
skupované a trh rastie kazdym tyzdiiom na nové maxima. Optimizmus na trhu je
priam zazracny a stroje ignoruju akékol'vek zI¢ spravy, alebo fundamenty.

Prili§ velka sila eura vSak bude pdsobit eurdpskym krajindm problémy.
Pravdepodobne tak mdézeme ocakavat’ v najblizSich dnoch vyjadrenia na adresu
eura o tom, aké je silné, ako su krajiny konkurencie neschopné a ako vysoky
kurz eura $kodi vlastne vSetkym. Nuz, Currency Wars st rozputané a Draghi by
sa mal porozhliadnut’ po moznostiach, ako euro oslabit. Potom tu vSak znova
bude redenomination risk a eurdpske dlhopisy budi padat. ECB je v pasci
abude zaujimavé sledovat, ako bude vzniknuti situdciu rieSit. Japonci,
Ameri¢ania aj Svajéiari maju aktivne centralne banky, ktoré devalvuju svoje
meny atym padom vidime rast eura voc¢i tymto menam. Dokedy bude dana
situdcia pokraCovat, je otazne, no za chvilu uz aj Nemecko bude viac
importovat, ako exportovat’ a kriza v Eurozéne sa len zhorsi.

Na druhej strane Atlantiku sme videli, ako inak, zl¢ data. Kvartalne HDP
pokleslo z 3.1% v 3Q 2012 na -0.1% v 4Q 2012. Vyrazny prepad v obchodnej
bilancii, pokles vydavkov vlady na armadu a pokles zasob spdsobili doslova
katastrofalne znizenie HDP, az na negativne Grovne. Nikoho to v§ak nezaujimalo
a akcie rastli nad’alej. Zly stav ekonomiky v USA potvrdili aj headlinové ¢isla
z tthu prace. Miera nezamestnanosti sa zvysila na 7.9% zo 7.8% v decembri
2012. Navyse, ekonomika pridala iba 157 000 pracovnych miest oproti
oCakavaniam 161 000 miest. Makro data tak poukazuju na spomalenie svetového
giganta, no euforia na trhoch neuticha. Hlavné akciové indexy v USA st uz len
par percent od dosiahnutia svojich vrcholov z roku 2007. Nahor ich t'ahaju lacné
peniaze od Fedu, o¢akavania o zdzratnom oziveni ekonomiky v kazdom d’alsom
kvartali a rastice euro voc¢i dolaru. Dow Jones dosiahol uz métu 14 000 dolarov,
SP500 prekonalo 1500 dolarov a Russel 2000 uz je na novych historickych
maximach nad 900 dolarmi. Rast tak pokracuje a nevypada to tak, ze by sa mal
skoncit. Pokym bude rast’ euro, budu rast’ aj americké akcie. Euro bude rast,
pretoze to chce ECB aj Fed. Akcie tak maji priestor na atakovanie svojich
maxim. Uvidime, dokedy tato $t'astna rozpravka vydrzi.

Z korporatnych akcii minuly tyzden zaujala nemecka banka Commerzbank. Ta
sice splatila 10 miliard eur z prvého kola LTRO, ¢o mdze naznacovat’ stabilitu
vo financovani, no BNP Paribas vydala odporucanie na nakup CDS na
Commerzbank. To nevyznieva prili§ pozitivne aakcie CBK poklesli 03
percentd. Druhou firmou je francuzsky Renault. Podla najnovsich vysledkov
poklesli nové registracie aut znacky Renault v januari o 7.4 percent na na 30 442
vozidiel. To bola oc¢ividne pozitivna sprava pre akcie a tie narastli o takmer tri
percenta.

Tento tyzden uvidime nasledujice ekonomické vysledky: Sentix dovera
investorov v Eurozone, PPl v Eurozone, Podnikové objednavky z USA,
Australsku  obchodni  bilanciu, PMI v Eurozéne a Velkej Britanii,
Maloobchodné trzby v Eurozéne, Novozélandskl a Australsku nezamestnanost’
spolu s nezamestnanost'ou v Kanade, Priemyselna a vyrobna aktivita vo Velkej
Britanii, Obchodna bilanciu v USA arozhodnutie o urokovych sadzbach od
ECB a BoE.
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Kurzy indexov a akcii su zatvaracie
hodnoty z predoslého obchodného dita

Index BODY % zmena za

Kurz
Spolo¢nost  Mena tyzden  rok

SR - SAX BODY 186.2 0.6 -10.1

CR - PX BoDY 1016.8 -0.7 3.4

CEZ czk 6138 05 -221
Komeréni b. czk  3790.0 -2.8 1.1
02 CzK 3259 -0.3 -124
Unipetrol CzK 169.0 -1.7 -2.9
NWR CZK 83.0 -83 -419
PL -WIG20 BODY 2499.2 -1.7 5.7
KGHM PLN 189.1 09 321
PEKAO PLN 1545 -8.4 -4.0
PKN Orlen PLN 495 -43 31.1
PKO BP PLN 345 -0.6 -2.8
HU - BUX BODY 19358.2 0.3 1.1
MOL HUF 18560.0 -0.2 -2.8
Mtelekom HUF 4140 35 -22.8
OTP HUF 4635.0 1.0 12.6
Richter HUF 36800.0 -1.6 -0.4
AU - ATX BODY 2440.4 -0.8 14.1
Erste Bank EUR 245 -05 389
Omv AG EUR 30.2 -1.7 17.6
Raiffeisen EUR 306 -74 119
Telekom AU EUR 5.6 1.1 -37.7
DE - DAX BoDY 78334 -0.3 18.4
E.ON EUR 128 -3.6 -24.3
Siemens EUR 799 -24 9.3
Allianz EUR 105.6 03 220
FRA-CAC40 BoDY 37735 -0.1 12.1
Total SA EUR 40.2 0.8 -1.2
BNP Paribas EUR 46.8 0.2 38.1
Sanofi-Avent. EUR 721 -1.4 28.0
HOL - AEX BODY 355.6 -0.1 9.3
Royal Dutch  EUR 258 -25 -5.3
Unilever NV EUR 29.8 -0.2 14.9
BE -BEL20 BoDY 2560.0 -0.4 13.0
GDF Suez EUR 152 -1.0 -285
InBev NV EUR 66.6 -2.2 41.5
RO - BET BODY 5588.8 -0.2 13.4
BRD RON 92 -01 -189
Petrom RON 04 -25 299
BG - SOFIX BODY 397.2 33 235
CB BACB BGN 51 -69 26.9
Chimimport BGN 16 85 6.2
S| - SBI TOP BODY 651.3 15 9.0
Krka EUR 54.9 1.7 6.7
Petrol EUR 228.0 46 357

HR-CROBEX Boby 1899.7 -0.1 9.9
Dom hold.  HRK 1289 35 77.2
INA-I. nafte HRK  4300.2 39 146
TR-ISE N.30 BODY 99634.8 -5.8 38.6

Akbank TRY 91 -7.7 285
IS Bankasi TRY 6.7 -7.0 725
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