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Bolestivy tyZden akciovych trhov

Volatilita je zda sa deﬁni_tivne. spdt’ a cely uplynuly tyzdef nebolo pred fou tniku.| Kyrzy indexov a akeii st zatvaracie
M‘le.staml az extrémpa, si vyziadala masivny sell off vsetkého, ¢o malo privlastok hodnoty z predoslého obchodného diia
,rizikové®. Na konci tyZzdiia sme mohli skonstatovat’, Ze aspoii 30 bodovy pohyb na

S&P 500, alebo 300 bodovy pohyb na Dow Jonese V jeden den, zacina byt akymsi | |ndex BODY |, % Zmenaza
standardom. Pod’me si to ale zhrnut’ pekne po poriadku. Spoloénost  Mena wider  rok
S bliziacim sa koncom QE v USA za&inaja byt akciové trhy nervozne podobne, ako " -

tomu bolo pri skon¢eni QE1 a QE2. Navyse september a Givod oktobra zvyknli byt SR-SAX Bopy 2112 -2.6 7.6
Statisticky najhor$im obdobim pre akciové trhy. Vsetko to tak pekne do seba zapada
a ak k tomu pripocitame zverejnené slabucké ocakavania globalneho ekonomického
rastu a hlavne jeho geologicku nerovnomernost’, vysledkom boli naozaj tazké straty
a smutné tvare akciovych bykov. ]
Asi najviac si to odniesli europske trhy. Dokumentuje to index Stoxx 600, ktory Unipetrol  cz« 1250 14 -27.1
utrpel najhorsi tyzdenny pokles za posledné dva roky (-4.1 percenta) a spadol az na NWR CzK 0.7 7.7 925
februdrové minima. Nemecky DAX sa posunul dokonca aZ na ro¢né minimalne PL-WIG20 ~ BODY 23926 -21  -3.1

CR - PX BODY 951.6 -25 -1.5
CEZ czk 6110 -48 239
Komercni CzK 48300 -42 11.2

tirovne, pod 8 800 bodov (za tyzdefi skoro -6 percent). Eurozéna bude podra MMF ~KGHM PLN 1249 18 0.4
rast vtomto roku len o +0.8 percenta zpovodnych +1.1 percent, Nemecko PEKAO PLN 1791 57 5.8
zaznamenalo v auguste najprudsi pokles priemyselnej produkcic od 2009 roku. PKN Orlen PN 415 06 -65
Trhom v Eurdpe stale nepomaha ani ohlasen¢ kvantitativne uvoliiovanie ECB. PKO BP PLN 363 -60 58
Draghi sa vo Washingtone vyjadril, ze ECB bude monetarne stimulovat’ ekonomiku HU-BUX — BoDY 177011 -11  -52
ako to len pdjde a vyzval jednotlivé vlady, aby uvolnili fiskalne politiky a zamerali MOL HUF 119250 -0.1 -225
sa na investicie. Naproti tomu nemecky minister financii, Wolfgang Shiuble, Mtelekom  HUF  348.0 -47 19.2
varoval pred QE vstyle Fedu avyzval Kk pokradovaniu rozpoctovej discipliny OTP HUF 40000 -2.7 -7.4
eurépskych $tatov. Nemcom sa tak kroky ECB nepacia, rozdielne nazory ECB Richter HUF 40200 16 -25
a Nemecka pokraduju a ako tento pomyselny suboj dopadne, uvidime. AU-ATX  BODY 2079.0 -36 -17.3

Bolestivy tyzden zazilo aj Wall Street. Tvarou v tvar zhorSujucej sa globalnej Erste Bank EUR 176 -19 -271
ekonomike, americky akciovy trh na zaCiatku vysledkovej sezony za 3. kvartall Omv AG EUR 243 -43 -31.0

prudko ustapil, a to aj uprostred o¢akavani Federdlneho rezervného systému, ze Raiffeisen  EUR 159 -53 -324
zachové nizke Grokové sadzby po dlhsie obdobie. ZI¢ ekonomické data su tak Telekom EUR 71 02 122
V sucasnosti vnimané ako naozaj zI¢é a holubicie signaly centralnych bank su DE-DAX BODY 8788.8 -4.4 iL.72
vnimané investormi skor, ako prejav slabosti, nez dovod na rozbeh akcii. Preto bol E.ON EUR 13.3 52 -6.38
aj stredaj§i prudky rast trhov velmi rychlo predany. Pokles v tyzdni bol tahany Siemens EUR 836 -85 -7.8
technologickym sektorom a najvac¢si na small capoch a transportation. Vysledkom Allianz EUR 1230 -19 2.8
vietkého bol najstrmsi tyzdenny prepad trhov od méaja 2012. Hlavnym znakom bola FRA-CAC40 ~ BoODY 4073.7 -4.9  -3.4
prilisna volatilita, ked’ indexy robili kazdy dei extrémne pohyby a VIX v piatok Total SA EUR 446 -8.1 2.2
uzavrel az na 21.24 bodoch. Naposledy sme takto vysoko zavreli eSte v marci, no BNPParibas EUR 485 -48 9.1
a kratkodobym spikom na 22 bodov, sme atakovali maximé z decembra 2012. Sanofi- EUR 83.1 -44 139
Situdciu na trhu vyuzili dlhopisy. Dlhopisové fondy zaznamenali rekordne najvacsi HOL - AEX BobDy 3957 -3.8 58
inflow penazi do nich v tyzdni konciacom sa 8. oktobra. Americké 10 roéné vzrastli Royal Dutch EUR 278 -48 175

najviac za pol roka a vynos sa dostal z 2.45 percent v pondelok, na 2.28 percenta Unilever NV EUR 303 -14 103
v piatkovom obchodovani. Zlato, ako safe haven, si tieZ pripisalo 2.7 percenta BE-BEL20  BODY 3042.0 -4.0 7.0
a odrazilo sa tak od swingovych minim na Grovni 1183 dolaroch. GDF Suez  EUR 185 -49 50
Vo vyraznom bear markete pokracuje ropa. Produkcia OPEC sa zvysila na InBev NV EUR 83.9 -15 16.6
historické maxima, ato Vv kombinacii so spomalujicim dopytom po komodite, RO -BET BODY 70105 -3.3 16.1

vytvara neustaly predajny tlak. Tyzdenné dno nasla WTI na 83.60 USD za barel. BRD RON 83 -44 7.0
Eurodolar priniesol suboj FOMC a ,,Supermaria®“. Menovi vojnu v koneénom Ppetrom RON 04 -38 -07
zictovani vyhral v minulom tyzdni americky dolar. StredajSie holubicie FOMC a Bg-sorix  Boby 532.0 -0.8 17.1
Ceresnicka na torte v podobe vyjadreni, Ze silny dolar skodi americkému exportu CB BACB BGN 45 2.2 7.4
ateda aj rastu americkej ekonomiky, poslali EURUSD prudko na sever (tyZdenné Chimimpor pggn 20 -47 474
HIGH 1.2791 EURUSD). Prisiel vSak Stvrtok a Draghi poslal euro spit’ do s _sgiTor BoDY 8209 -2.0 36.6
nastolené¢ho klesajiiceho trendu. Koniec tyzdna uz bol opét suverénne v rukach krka EUR 64.0 -1.7 22.0
zelenej bankovky, ¢o znamenalo vypredanie eurodolara spiat’ klevelu 1.26 petrol EUR 2900 -45 381
EURUSD. HR-COBEX BODY 1881.0 -24 5.2
Korporatne akcie si momentalne prechadzaju tiez vyraznejSou korekciou. INA-I. HRK 39201 -0.8 -2.0
V minulom tyzdni stratila telekomunikaéna spolo¢nost” Alcatel-Lucent az takmer 18 TR sg BODY 89675 -0.8 -3.0
percent. Firma je vystavena spomalujicemu sa dopytu zo strany americkych \kpank TRY 72 24 47
providerov. Alcatel bude tiez rusit’ az 10 000 prac. miest, ako sucast’ planu zniZif ig gankasi TRy 49 30 7.4

néklady o 1 miliardu eur. Jednou z mala akcii, ktoré relativne dobre prezili predajnii

smrst, boli akcie Fresenius. Nemecka skupina v oblasti zdravotnictva dokonca

ziskala za tyzden 0.72 percenta. Na jednej strane preto, ze ide o defenzivne

necyklické akcie a na strane druhej st s vyvojom akcii spojené pozitivne odakavania

roznych analytickych domov. Napriklad Deutsche Bank ma ciel'ovi cenu az na 47 VYPRACOVAL
eurach (aktualne sa akcie obchoduju za cca 39). Ing. Miroslav Blahusiak
Tento tyzdeh nas Cakaji nasledovné data: inflaéné ¢&isla z Velkej Britanie, senjor Analytik
Nemecka, Ciny, Ka'nady a tiez eurozény, d’alej.nas ca1,<a ekono.ml(,:ky .sentlmenlt CAPITAL MARKETS, 0.c.p, as.
v Nemecku a eurozone podla ZEW, eurdpska, japonska a americka priemyselna

produkcia, maloobchodné trzby z USA, nezamestnanost z UK, tyzdenné ziadosti Y!-29-augusta 36, 811 09 Bratislava

v nezamestnanosti z USA, ¢&i prihovor Yellen na Boston Fed Konferencii. e-mail: info@capitalmarkets.sk
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Upozornenie! Vietky obchody s cennymi

papiermi mézu viest’ ako k ziskom, tak i k
stratam. Spoloénost CAPITAL MARKETS,
0.c.p., a.s. je subjekt regulovany Narodnou
bankou Slovenska. Zdroj informacii:
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