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,,Somewhat Dovish“ Fed rozputal na trhu eufériu Kurzy indexov aakeii su zatvéracie
hodnoty z predoslého obchodného dita

Stred jina patril prevazne americkej centralnej banke. UZ od pondelka bolo
. . .- . i 1s ox s , ., Index BODY % zmena za

obchodovanie pomerne vlazné a investori vyckavali, ¢o si na nas americky o KURZ
Fed pripravil. Eurdpa zadiatkom tyzdiia zverejnila inflaéné &isla CPI, ktoré ~ SPolocnost Mena Iyzdent ok
potvrdili dizinflaéné tlaky a podporili kroky ECB z posledného zasadnutia. ~ sR-sAx BOD 2064 -14 43
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1gures. lIrhy vsa n? tlets) atg nerefl,gov? 1, pretoze cvls'a ,01 v sulade CEZ czk 6130 15 293
s konsenzami a v cenach uz boli zapocitané. Uplne opacné vysledky CPI | yomeréni czx 47550 04 344

vysli zUSA. Na medzimesacnej baze sme videli narast o0 0.4% (verzus o> czk 1300 -1.4 -24.4
+0.2% konsenzus) a na ro¢nej baze rast dokonca o 2.1% (oproti oéakavaniam  Unipetrol  czk 96 -15 -55.2
+2.0%). Inflacia v USA sa tak dostala na cielova uroven Fedu a nahrava NWR CzK 24652 -0.3 104
Taperu, resp. zvySovaniu sadzieb, o ktorom sa na trhoch uz nejaky ten mesiac ~ PL-wic2 BOP 1259 54 23
p0§eptéva. KGHM PLN 180.0 -6.1 21.8
Stredajsie obchodovanie uz nebolo o ni¢om inom, iba o hodine dvadsiatej ~ PEKAO PLN. 413 10 -93

PKN PLN 394 -19 155

a vysledku z dvojdiiového zasadnutia FOMC. Fed podla ocakavani znizil PKO BP oy 18945, 05 33
nakupy dlhopisov QE 0 10 mld. USD mesaéne na koneény stav 35 mld. USD. ST Gomg 20l o]
Znizenie bolo rovnomern¢, UST sa budi nakupovat o 5 mld. menej, rovnako =y, HUF 3390 18 66
aj MBS. Co ale bolo vyrazne holubicie, je fakt, Ze americkd centrdlna banka | ytelekom HUF 45240 05 1.4

znizila vyhl'ad rastu ekonomiky v roku 2014 z 2.8 % - 3.0 % az na 2.1% -  oTp HUE 4163.0 -04 196
2.3%. Fed sa navySe vobec nevyjadril k irokovym sadzbam, z coho vyplyva, Richter HUF 25474 -0.3 119
7e sa s ich zvySovanim pravdepodobne nebudti ponahlat. Tieto posledné dva =~ AU-ATX BOP 246 53 127
spominané fakty si investori vylozili ako ,,dovish“, teda holubi¢o ana trhu  Erste EUR 324 27 75

sme videli predaje doléra, nékupy zlata, akcii aj dlhopisov. Akcie sa dostali ~ OMvAG ~ EUrR 247 12 80
na nové historické maximd, zlato sa pozrelo ku 1280 USD a EURUSD  Raiffeisen Eur 102429
g , Telekom  gyr 99191 04 273
skoncil v okoli 1.3600. EEH
. . . . \ y DE-DAX BO 149 28 197
Risk on obchodovanie sa prenieslo aj na eurdpske parkety vo Stvrtok o oy EUR 93 05 327
a investori pokracovali v ur¢enom scenari. Velmi zaujimavo sa obchodovalo  giemens eur = 1224 -06 160
zlato, ked’ vzrastlo zo spominanej 1280 az na 1320 USD v priebehu par  pjjianz EUR 45181 02 235
hodin. Za takymto silnym rastom stoji podla trejderov short covering  Fra-cac BOD 53.8 2.7 47.4

velkych hedge fondov, ako aj rolovanie kontraktov pred exspirdciami. TotalSA  EUR 50.8 -1.5 24.8

Rovnako zlatu mohlo pomdct’ vyhrotenie situacie v Iraku, ako aj neutichajice =~ BNP EUR 796 08 29
nepokoje na Ukrajine, kam Rusko poslalo d’al§ich 10 tankov a samozrejme aj ~ Sanofi EUR 4166 10 234
holubiéi Fed. HOL -AEX BOP 304 23 255

Royal Dut EUR 325 11 110
Unilever EUR 31492 0.2 254
BE-BEL  BOD 204 -09 37.6

GDF Suez  EUR 842 29 268

Koniec tyzdia bol poznaCeny exspirdciami kvartalnych derivatov, tzv.
Quadruple Witching (Quad-witch). Tento dei exspiruji kvartalne opcie na
akcie a indexy, rovnako aj kvartalne futures na akcie a indexy. Likvidita sa

presiva na septembrové derivaty, no snahou market makerov je ,zatvorit™ | seyNv  EUR 67528 -1.6 271
kazdy kvartal tak, aby museli Co najmenej doplacat’ protistrandm. Posledny  ro-Ber BOP 91 04 196
obchodny tyzden derivatov tak zvykne byvat poznaceny vysSou volatilitou = BRD RON 05 01 78
arovnako tomu bolo aj uplynuly tyzden. Pomohol tomu aj spominany Fed. =~ Petrom RON  540.6 -49 233
Americky index SPX a DJIA zatvorili na novych historickych maximach  BG-SOFl B9 40 58 47
a rally moze pokracovat aj nad’alej. CB BACB  BGN 19 92 448
Index volatility VIX poklesol az na 10.50, &o st 7 roéné minim4 a pomaly ale ~ CNMiMPo BON 7762 34 272
iste sa blizi ku single digit kotaciam. Lacnejuce Puty na SPX taktiez SI - SBI v 67.0° =30 33.6
. ., = AR , Krka EUR 2740 -34 311
podporuju rast akcii, no optimizmus na trhu za¢ina uz byt prehnany. Petrol CUR 18173 20 12
Z korporatnych  akcii nas v uplynulom tyzdni zaujali hlavne francuzska HR-CROB BOP 2100 41 449
automobilka  Peugeot. Slova CFO Jean-Baptiste de Chatillona ~ DPom HRK 40795 131 51
v optimistickom téne ohl'adom cien automobilov v Eurépe, trzbach, Cine, AT HRK 97189 15 89
cash flow a redukciach strat v Rusku povzbudili investorov a akcie zakonguju =~ 1 1o N30 BoDY ——
Y : , . . . . Akbank TRY 58 11 5.7
tyzdeni s viac ako sedem percentnym prirastkom. Darilo sa aj nemeckému is TRy fo a5 1o
Salzgitteru. JPM zdvihla doporuéenie na ,,Overweight* z ,,Neutral*“ a cenovy ' ’ ’
ciel’ na najblizSich Sest’ mesiacov stanovila na 38.50 EUR verzus aktualna
cena okolo 31 EUR. Akcie spolo¢nosti reagovali rastom o $tyri percenta. VYPRACOVAL

V aktualnom tyzdni budd zverejnené hlavne tieto makrodata: Cinske PMI Ing. Peter Bukov
podla banky HSBC, francuzske anemecké PMI, predaje existujucich senjor Analytik
anovych domov v USA, nemecky podnikatel'sky prieskum IFO,
spotrebitel'ska dovera v USA podla CB, objednavky tovarov dlhodobej
spotreby v USA, prihovor guvernéra BoE Carneyho, obchodnti bilanciu
Nového Zélandu, nemecké CPI m/m, maloobchodné trzby zJaponska —email: info@capitalmarkets.sk
a bezny ucet, spolu s findlnym HDP z Velkej Britanie.
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Upozornenie! Vsetky obchody s cennymi
papiermi mozu viest’ ako k ziskom, tak i k
stratam. Spolo¢nost CAPITAL MARKETS,
0.C.p., a.s. je subjekt regulovany Narodnou
bankou Slovenska. Zdroj informacii:
—z Y Eeuly Bloomberg
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