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Tyzdenny komentar
Investori st naladeni na deflaciu, trhy vSak vyrazne volatilné

Posledny majovy tyzden, ktory bol skrateny o jeden obchodny den
v pondelok, priniesol na trhy poriadny vzruch a volatilitu. Vstup do
tyzdna bol vSak nudny, nakol’ko USA oslavovali sviatok Memorial Day
a dlhopisové, ako aj akciové trhy zostali zatvorené. To vSak neprekazalo
trhom futures a kontrakt na index SPX vytvoril nové historické maxima
nad 1900 dolarmi. Ticha seansa presla do utorkového obchodovania, kde
sa trh dockal udajov objednavok dlhodobej spotreby. Tie prekonali
konsenzy a akcie mali znova dévod na radost’. Podarilo sa im aj v utorok
posunut’ historické maxima a indexy rastu linearne deni o den. Kapital
sa vyrazne prelieval z drahych kovov prave do akcii. Zlato si odpisalo az
dve percentd a prerusilo obchodovanie vo vel'mi uzkom pasme, ktoré
trapilo tento kov uz par tyzdiov. Pokles pokracoval az do konca tyzdia
a zlato prelomilo aj silnejsi support na 1250 USD a zatvorilo pod nim.
Nedarilo sa ani striebru a to skonc¢ilo pod 19 USD.

Na trhu nad’alej pokracuje dominancia dlhopisov. Americké dlhopisy su
stale v rastovom trende a vynosy klesaji. 10 roény vynos sa usadil pod
2.5%, 30 ro¢ny pokracuje v prepade na 3.3%. Zaujimavostou su
napriklad yieldy na Spanielskych 10 roc¢akoch, ktoré sa dostali na nové
historické minima 2.82%. Investori tak vo velkom kupuju dlhopisy
a predavaju zlato, ¢o naznacuje silné deflacné ocakavania v ekonomike.
Stvrtkové obchodovanie sa nieslo v ocakavani revidovaného GDP
zUSA za prvy kvartdl. To sklamalo avysledok -1% q/q verzus
konsenzus -0.5% q/q bol vskutku frustrujuci. Efekt pocasia sa tak
naplno prejavil. Tieto zlé spravy poslali akciové trhy na nové rekordné
urovne. Market vSak ocakava solidny druhy kvartal atak su vysledky
ignorovangé, kvoli vplyvom tuhej zimy.

Koniec tyzdna patril vyberu ziskov a akciové indexy jemne zostupili
z rekordnych levelov. Celkovo vSak maj prial akciam a nepotvrdilo sa
tak zname pravidlo ,,Sell in may and go away* Index SPX pridal viac
ako dve percenta a printol tento mesiac nové historické maxima. M4j
prial trhom aj minuly rok a pravdepodobne tak toto pravidlo pomaly
prestava platit’.

FX trh stale s preferenciou zelenej bankovky. USDJPY sa drzi okolo
102.00 handle, EURUSD klesol uz ku 1.3580, no koncom tyzdna bol
skapeny ku 1.3650 apodobne bol na tom USDCHF, ktory testoval
200vku v okoli 0.90, no zatial’ netispesne. Market sa bude sustredit’ na
Stvrtkové zasadnutie ECB, kde sa neoficidlne ofakava znizenie MRO
sadzby na 0.1%. Volatilita tak urcite bude obrovska.

Z podnikovych akcii nas v uplynulom tyzdni zaujali nasledovné: akcie
spolo¢nosti Accor, ktora ma sidlo vo Franctzsku, dokazali vzrast’ o0 6.5
percenta. Za tymto rastom je predovSetkym informacia, Accor sa
rozhodla kupit’ europsku siet’ hotelov Moor Park Hotels v hodnote 1.23
mld. USD. Deal ,,schvalila® aj agentura Moodys a povedala, Ze Accor si
aj napriek zvySenému leverage udrzi svoj sucasny rating.

Druhou spolo¢nost'ou je nemeckd Commerzbank. Nemecko sa rozhodlo,
ze si ponechd svoj 17 percentny podiel v banke az do roku 2016 aj
napriek viacerym ponukam na kupu tohto podielu. Informacie priniesol
dennik Der Spiegel. Akcie reagovali celkom pozitivne a pripisali si
takmer dve percenta.

V prvom jinovom tyzdni budeme zvedavi na tieto makroekonomické
tidaje: Cinske, anglické a americké vyrobné PMI, zasadnutie RBA, prvé
odhady y/y CPI zEurozény, miera nezamestnanosti z Eurozony,
zasadnutie BoC, bézovu knihu Fedu, australsku obchodnu bilanciu,
miting G7, zasadnutie BoE a ECB, mieru nezamestnanosti a data NFP
z USA. Tyzdetn tak praska vo Svikoch aurcite budeme svedkami
obrovskych pohybov. KI'ic¢ové bude hlavne zasadnutie ECB, spolu sa
americkymi NFP.
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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  208.0 1.5 110
CR-PX BODY 1027.2 3.0 5.3
CEZ czKk 5900 28 69
Komerc¢ni b. czk  4646.0 1.8 204
02 CzK 292.1 -0.6 4.2
Unipetrol CzK 139.4 0.7 -19.0
NWR CZK 105 -3.2 -675
PL -WIG20 BODY 24295 -15 -1.4
KGHM PLN 1159 -0.8 -225
PEKAO PLN 1855 0.1 12.1
PKN Orlen  PLN 422 -55 -205
PKO BP PLN 406 -11 17.2
HU - BUX BODY 192644 04 -0.4
MOL HUF 128050 -7.1 -215
Mtelekom HUF 328.0 1.5 -8.6
OTP HUF  4853.0 1.1 -4.5
Richter HUF  4169.0 -1.9 17.8
AU - ATX BODY 2529.3 38 3.2
Erste Bank EUR 255 8.2 0.5
Oomv AG EUR 304 23 -18.1
Raiffeisen  EUR 246 47 -3.8
Telekom AU EUR 71 -0.1 31.5
DE - DAX BODY 9943.3 1.8 184
E.ON EUR 14.3 1.6 8.3
Siemens EUR 97.5 12 215
Allianz EUR 1244 2.1 2.1
FRA-CAC40 BoDY 45196 06 131
Total SA EUR 515 -15 307
BNP Paribas EUR 514 -16 12.6
Sanofi-Avent. EUR 78.4 1.1 -6.6
HOL - AEX BODY 4072 05 107
Royal Dutch  EUR 288 -0.8 11.2
Unilever NV EUR 31.8 0.0 -0.8
BE -BEL20 BODY 3159.1 09 177
GDF Suez EUR 20.5 1.0 276
InBev NV EUR 805 -04 113
RO - BET BODY 67225 43 232
BRD RON 9.0 1.2 9.8
Petrom RON 0.4 2.7 5.0
BG-SOFIX BoDY 6052 24 408
CB BACB BGN 45 0.0 4.1
Chimimport BGN 22 21 54.5
SI-SBITOP Boby 8132 55 352
Krka EUR 685 6.2 349
Petrol EUR 2850 2.6 351
HR-CROBEX BoDY 17015 0.5 -8.2
Dom hold. HRK 1928 3.1 3438
INA-I. nafte HRK  3589.1 75 -155
TR-ISE N.30 BoDY 976922 1.7 -8.9
Akbank TRY 8.2 1.1 -101
iS Bankasi TRY 6.0 47 -16.4
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Upozornenie! Vietky obchody s cennymi

papiermi mozu viest’ ako k ziskom, tak i

k stratam. Spolo¢nost’ CAPITAL
MARKETS, o.c.p., a.s. je subjekt
regulovany Narodnou bankou Slovenska.
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