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Tyzdenny komentar

Ach to nest’astné pocasie

Minuly tyzden zacal uz celkom $tandardne takmer nulovym prispevkom akychkol'vek
fundamentov. Dopomohol tomu samozrejme aj sviatok v Statoch, kde si pripomenuli
narodenie prezidenta Washingtona, a preto si aj obchodnici na Wall Street zobrali deit
vol'na. Zaujalo len japonské HDP, ktoré kvartalne rastlo o 0.3 percenta (odhad +0.7
percenta), ¢o je najmenej od zaciatku nastupu ,,Abenomics“. Ni¢ dblezité sa tak na
trhu neudialo, akcie v Eurdpe sa obchodovali doprava, eurodolar len jemne osciloval
okolo 1.37, USDJPY sa udrzalo pod 102 a zaujimavejSie pohyby sa odohrali len na
komoditach. Zlato na prelome pondelka a utorka dosiahlo tyzdnovy strop na 1332
dolaroch a striebro sa dostalo k 22 dolarovej hranici. Vo zvysku tyzdia bol vSak tento
rast predany a zlato sa nedokazalo dostat’ vyraznejsie nad 1320 dolarov za trojsku
uncu. Spolu so striebrom tak na drahych kovoch prislo k technickym korekciam po
odraze z dolezitych rezistencii. Pri striebre mi ned4 nespomenut’ 12 diiova ,,winning
strike®, ktora skoncila ¢ervenym close v utorok a bola najdlhsia od roku 1968.

Utorok bol na data uz zaujimavejsi. Uz skoro rano ponechala Bank of Japan svoj
rozsiahly nakupny program aktiv nezmeneny. Aj nad’alej chce zvySovat' menovi
bazu roénym tempom o 60 az 70 biliénov jenov a udrzat’ tak Japonsko na ceste k 2
percentnému inflaénému cielu. Rozhodla sa tiez zdvojnasobit’ rozsah bankovych
uverov SBLF, v ramci ¢oho si budii moct’ japonské banky pozicat’ od BoJ finanéné
uvery za pevnu urokova sadzbu 0.1 percenta po dobu d’alSich 4 rokov. Japonsky
akciovy index Nikkei reagoval 400 bodovym rastom. V Eurdpe boli akcie schladené
znizenim ZEW indikatora ekonomického zdravia v Nemecka, ktory sa prepadol az na
55.7 bodov, pricom trhovy konsenzus hovoril o poklese na 61.5 bodov z januarovej
urovne 61.7 bodov. V Britanii sa dostala inflacia pod 2 percenta po prvy krat od roku
2009.

Streda patrila zverejneniu zapisov z poslednych zasadnuti Fedu (FOMC) a Bank of
England. Clenovia oboch bank hlasovali na januarovych zasadnutiach podla
predpokladov jednomysel'ne. FOMC zapisnica tiez uviedla, ze od zaciatku taperingu
doslo k zlepSeniu celkovej ekonomickej aktivity, hlavne na trhu prace a pri inflacii,
¢o mdze podporit’ aj d’alSie znizovanie nakupu dlhopisov. Asi kvoli tymto slovam sa
Wall Street ponorila pocas stredy do Cerveného teritoria. Miera nezamestnanosti
v UK stupla na 7.2 percenta, vzdialila sa od 7 percentného ciel'a BoE a libra voci
doléru reagovala poklesom az o 60 bodov. Stvrtok bol tiez velmi bohaty na
makrodata. Japonsko zverejnilo neCakane vysoky schodok obchodnej bilancie,
rekordnych 2.79 biliénov jenov. Cinsky HSBC vyrobny PMI klesol 2 mesiac v rade,
ato na 48.3 bodov. Je tak stale v pasme kontrakcie a na najniz$ej Urovni za sedem
mesiacov. V tento den sklamali aj PMI z Nemecka, Franctizska a eurozony, naco
reagovalo euro poklesom pod 1.37. Akcie v Eurdpe uz otvarali s negativnym gapom
a cely deri sa niesol v duchu vymazavania pociato¢nych strat.

Doteraz som sa schvalne vyhybal ¢islam z USA, nakol’ko v uplynulom tyzdni sa to da
zhrnut' do jedného slova ,blamaz“. Postupne sklamali anegativne prekonali
analytické odhady vietky dolezité makrodata. Ci uz index podnikatel'skej nalady NY
Fedu (Empire State), NAHB index stavitel'ov domov, stavebné povolenia, novozacaté
stavby domov, predaje existujucich domov a aj Philly Fed index vyroby. V USA sa
zaCina formovat’ akasi ,,v§eobecna mudrost™, ze ak st spravy z ekonomiky zI¢ méze
za to pocasie a ak naopak dobré, méze za to ekonomické ozivenie. Pani ekonomovia
a analytici z Wall Street maju tak bud’ dobry zmysel pre humor, alebo vykyv
v zakladnych makrodatach je v skutocnosti zaciatok zostupného trendu ekonomicke;j
obnovy a dosledok pumpovania mensej likvidity na trh.

Zhrnutie tyzdia aj preto vyznieva nasledovne: DAX ostal zhruba na nule, podobne aj
S&P 500, zlato pridalo zhruba pol percenta, eurodolar poskuloval pod vplyvom
slabych udajov spoza Atlantiku po 1.376 EURUSD.

Pri zaujimavych pohyboch na podnikovych akciach sa pozrieme do Francuzska.
Konkrétne nas zaujala spolo¢nost’ Technip patriaca medzi svetovych lidrov v oblasti
project managementu, strojarstva, stavebnictva a energetického priemyslu. Akcie
spolo¢nosti sa v minulom tyzdni zhodnotili takmer o 10 percent, a to v reakcii na
ohlasenie zvySenej dividendy a ohlaseni rekordnych objednavok. Premietlo sa to aj
do zvysenia hodnotenia kvality akcii bankou Societe Generale, ktora ich posunula z
,,HOLD* na ,,BUY*. Druhou firmou je Veolia Environnement, najvécsia eurdpska
vodarenska spoloc¢nost, ktora ziskala kontrakt na vystavbu Cistiarni odpadovych vod
pre Shell Canada, o potiahlo akcie spolo¢nosti o 6 percent vyssie.

V tomto tyzdni nas ¢akd hned’ niekolko zaujimavych makro ¢isel. Uz pondelok
prinesie dodlezith nemeckt podnikatel'skii klimu podla Ifo institutu aindex
spotrebitel'skych cien v eurozoéne. V utorok pridu na rad CBI realitzované trzby z UK
a spotrebitel'ska dovera podla CB v USA. Streda prinesie nemecki GfK
spotrebitel'ski klimu, revidované HDP z UK a predaj novy domov v USA. Druha
polovica tyzdna prinesie australske kapitalové vydavky v sikromnom sektore,
objednavky tovarov dlhodobej spotreby a ziadosti o davky z USA. Tyzden zakon¢ime
japonskymi inflanymi ¢islami, odhadom indexu spotrebitel'skych cien v EU,
kanadskym HDP a predbeznym HDP z USA.
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Kurzy indexov aakcii su zatvaracie
hodnoty z predosiého obchodného dna

Index BODY % zmena za
KURZ

Spoloénost Mena tyzderi rok
SR - SAX BODY 216.8 2.5 18.8
CR-PX BODY 1046.1 1.8 5.3
CEZ CzK 5640 42 58
Komerc¢ni b. czk  4768.0 1.7 177
02 CZK 297.7 0.1 -0.6
Unipetrol CzK 1462 -06 -13.0
NWR CZK 10.8 -30.8 -86.7
PL -WIG20 BODY 2487.7 0.2 21
KGHM PLN 115.0 22 -358
PEKAO PLN 1914 -14 19.7
PKN Orlen PLN 43.2 6.0 -18.8
PKO BP PLN 432 -03 251
HU - BUX Boby 18111.0 -0.8 -3.4
MOL HUF 13350.0 -29 -244
Mtelekom HUF 330.0 -06 -13.2
OTP HUF  4230.0 0.5 -9.2
Richter HUF  4013.0 04 14.5
AU - ATX BODY 2663.3 0.9 11.7

Erste Bank EUR 29.2 26 278
Oomv AG EUR 336 -0.1 8.4

Raiffeisen  EUR 271 4.8 -5.8
Telekom AU EUR 71 1.7 423
DE - DAX BODY 9657.0 -0.1 27.3
E.ON EUR 14.4 3.3 14.4
Siemens EUR 949 -02 267
Allianz EUR 1291 -04 26.9

FRA-CAC40 BODY 4381.1 09 209
Total SA EUR 45.6 26 225
BNP Paribas EUR 586 -0.2 38.0
Sanofi-Avent. EUR 74.0 1.1 3.9
HOL - AEX BODY 400.4 04 19.0
Royal Dutch  EUR 26.8 3.4 8.6
Unilever NV EUR 28.6 3.2 -3.3
BE -BEL20 BODY 30194 1.4 203
GDF Suez EUR 18.0 33 275
InBev NV EUR 741 0.2 6.9

RO - BET BODY 6484.5 1.7 1741
BRD RON 9.0 37 -0.6
Petrom RON 0.5 3.2 5.2
BG - SOFIX BoDY  585.9 16 513
CB BACB BGN 46 58 4.4
Chimimport BGN 21 -00 556
SI-SBITOP Boby 7020 0.7 11.0
Krka EUR 60.0 0.8 146

257.0 1.5 152
17872 -0.7 -7.0
1649 -55 133

Petrol EUR
HR-CROBEX BODY
Dom hold. HRK

INA-I. nafte HRK  3380.0 05 -19.5
TR-ISE N.30 BODY 77420.0 -1.7 -19.0
Akbank TRY 59 -34 -314
iS Bankasi TRY 42 21 -330
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