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ESte sa mame naco tesit’!

Ak maju byt prvé tyzdne nového roka akymsi indikatorom toho, ¢o nas ¢aka d’alej, tak prvotné
odhady o zvysenej volatilite v roku 2015 boli naozaj na mieste. K akciovym trhom a rope sa

Kurzy indexov a akcif st zatvaracie
hodnoty z predoslého obchodného diia
% zmena za

Index BODY

V uplynulom tyzdni pridal aj najlikvidnejsi trh na svete, forex. Kurz

Hlavnym headlinom uplynulého tyzdia bolo bezpochyby Sokovanie trhov od Svajéiarskej ndrodnej =~ SPoloCnost  Mena tyzden  rok
banky, ktor.a uplne nec?k'ane zru'51'la 3 roky trvajrum psg na EURCHF. Znarpena to, Ze .b,anka UZ | SR . SAX — 2246 26 153
nebude svoju menu chranit’ pred jej zhodnocovanim voci euru. Niekol'’ko mesiacov oslabujiice euro

neustale vytvaralo tlak na SNB, aby neustile nakupovala eurd, ¢o zakonite viedlo aj k umelému @R - PX BODY 949.1 0.3 75
oslabovaniu fraku na inych paroch, napriklad s dolirom. SNB zrejme tento tlak uz nebola ochotnd ~ *gz czZK 578.0 1.0 116
znasat, a ked” k tomu pridime pravdepodobné zacatie QE v Eurdpe, presvedcilo to SNB o spravnosti Komeréni b. czk  4770.0 27 8.9
tohto kroku aj vzhladom na stav devizovych rezerv aich vyvoj v posednom obdobi. Niektoré Unipetrol czK 1311 -1.7 -20.7
kauzality musia byt’ koniec koncov dokonané a manipuldcia meny sa donekone¢na robit’ neda. Tento NWR czK 04 -83 -946
krok vsak vicsinu trhu zastihol nepripravenu a aj pr?zident SNB, Thomas Jordan, sa vyjadril, ze PL-WIG20 BODY 22523 -3.6 6.2
podobné kroky sa ani inak, ako Sokom robit’ nedaju. ,,Sokova terapia“ sposobila niekol’ko miliardové

straty traderov po celom svete, od retailu, az po hedzové fondy, teda vSetkych tych, ¢o boli po KGHM PLN 1082 -7.0 -9:3
obdobie trvania pegu short CHF amali stale otvorené pozicie na long EURCHF. Dokonca PEKAO PLN 1720 -25 -5.1
nepomohli ani nizke paky, pretoze takmer okamzité 30 percentné zhodnotenie franku na pare PKN Orlen PLN 505 -1.6 18.5
s eurom, ale aj doldrom, hned’ po ozndmeni zmeny v menovej politike SNB, dostalo aj pri nizkej PKO BP PLN 330 87 -19.1
pake mnoho u&tov na nulu. Do problémov sa dostali aj mnohé brokerské spolognosti. Po stratach = HU - BUX BODY 15755.9 -2.9 -19.0
svojich klientov sa stalo pre nich problematické plnit kapitilové poziadavky nevyhnutnych pre = MOL HUF 10720.0 -7.8 -26.1
dalsie vykonavanie Cinnosti, niektoré kvoli niekolko milionovym stratim skongili dokonca = Mtelekom HUF 3270 -1.8 6.2
podnikanie, pozastavili ¢innost’, alebo ohlésili nesolventnost’. OTP HUF 3554.0 -2.6 -20.7
Forex zazil spf$ku volatility. Eurodolar pod tlakom rozhodnutia SNB, pokracujicimi deflaénymi = Richter HUF 34450 25 -27.0
tlakmi (za december potvrdeny CPI na -0.2 percentach) a bliziacim sa QE, stratilo niekol’ko | AU - ATX BODY 21434 -02 -21.0
délezitych supportnych trovni a pocas piatka sa prepadol dokonca pod 1.15 EURUSD. To st ceny = Erste Bank EUR 19.4 09 -32.2
videné este v roku 2003. Slo o tyzdenna stratu 3 figur, ked este v pondelok sme dosiahli high nad Omv AG EUR 223 32 .381
1.187 a v piatok bol close 1.1564 EURUSD. Celkova fundamentdlna situacia stale uprednostiiuje Raiffeisen EUR 10.0 -106 -64.7
dorlarve_ prefl euramvlra prlpaflne kratk?dobe rvally nit EURUSD budu 'a] flad alej vafnan’e, a}(vo pred;,ijnver Telekom AU EUR 58 44 5.4
prilezitosti na lepSich cenach. V pripade, ze vo §tvrtok ECB ozndmi QE, ocakavat mozeme dalsi

pokles eura, s cielovou urovitou az na 1.10 EURUSD. Euro sa voéi franku stabilizovalo tesne pod DESIDZ SoDL ot kil
paritou a buduce dni budu o hl'adani realnej sily $vajéiarskej meny. Na pare s dolarom frank posilnil E.ON EUR 131 05 -4.0
0 zhruba 18 percent, ¢o znamenalo zdolanie parity a prepad k zhruba 0.86 USDCHF. Okrem franku Siemens EUR 95.5 3.2 4.5
dopriala rizikova averzia a VIX nad 20 percent japonskému jenu, ktory posilnil v tyzdni uz aj pod Allianz EUR 142.5 4.9 6.7
116 USDJPY, ale piatkova akciové rally na Wall Street znamenal konetnych 117.50 USDJPY. =FRA-CAC40 BoDy 4379.6 4.8 14
Stabilizacia ceny ropy dopomohla aj norskej korune. Total SA EUR 43.3 5.4 -0.9
Zhrnutie vyvoja na akciich zatneme vo Svajéiarsku. Tamojsie rizikové aktiva zakonéili najhorsi ~BNP Paribas EUR 46.0 23 -21.4
tyzden od padu Lehman Brothers, ked’ si SMI index odpisal za posledné dva obchodné dni v tyzdni = Sanofi-Avent. EUR 79.9 6.7 6.5
az 14 percent. Presun kapitalu zo $vajéiarskych akcii do dlhopisov znamenal, Ze vynos z 10 roénych = HOL - AEX BODY 433.0 4.2 6.2
bondov sa dostal do zapornych ¢isle a dosiahol low -0.034 percenta. Na Svajciarskej burze si | Royal Dutch EUR 27.7 21 4.9
kétované prevazne exportne orientované firmy, ktorych akcie trpeli pod tlakom silné¢ho franku. | ynilever NV EUR 35.0 76 220
Situacia by sa v8ak mohla upokojit, ked” si frank trosku ,sadne* a najde svoj stabilny range. BE -BEL20 BODY 3368.4 37 13.6
Diametralne odline sa vyvijala situacia na hlavnych trhoch v Eurépe a USA. Kym vidina skorého GDF Suez EUR 18.4 1.2 8.4
QE na Starom kontinente podporila apetit po rizikovych aktivach, Wall Street sa s vynimkou piatka InBev NV EUR 100.8 65 328
obchodovala v ¢ervenom teritoriu. Vysledkom bolo, Ze nemecky DAX uzavrel rekordne vysoko, na RoWEET BODY 69881 -0.4 6.9
urovni 10167 bodov, €o znamenalo tyzdiovy zisk 5.38 percenta. V zavere tyzdia prekonali ' ’ ’
americké benchmarky 5 diiova sériu strat, a dopomohla tomu stabilizacia ceny ropy a situdcie na BRD RON 9.3 2.8 01
forexe. S&P 500 uzavrel na 2019 bodoch, ¢o ale znamenalo tyzdiiova stratu 1.2 percenta a Streti Petrom RON 04 -18 -21.4
zaporny tyzdei za sebou. Rally cien ropy v pozdvihla v zavere tyzdiia predovsetkym akcie BG - SOFIX BoDY 502.5 0.3 6.6
energetického odvetvia, ale zisky boli naprie¢ vsetkymi odvetviami. CB BACB BGN 45 91 9.8
Zaujimavé pohyby sa udiali na drahych kovoch. Visinové risk off nalada dopriala zlatu tyzdenny = Chimimport BGN 1.6 10 -252
zisk cez 4 percentd., ked’ dosiahlo najvys§iu Groveii od septembra, a to az 1280 USD za uncu. Zlato = SI- SBI TOP Boby  780.4 -2.0 11.6
zalina mat' vo svoj prospech aj velké hedgové fondy aje na dobrej ceste zdolat’ zaujimavé = Krka EUR 57.0 -34 -8.1
rezistencie. Na komoditnom trhu sa nedarilo medi, ktora zdolala ddlezity support na 6000 dolaroch = Petrol EUR 280.0 -3.4 13.8
za tonu a dosiahla najnizsi level od leta 2009. Ropa WTI zaznamenala 3 stratové a 2 rastové denn¢é = HR-CROBEX BODY 1779.9 0.4 1.2
sviecky. Vysledok za tyzdeii bol ,,zelend nula“ a close nad 50 dolarmi za barel. Dopomohol tomu | [NA-I. nafte HRK 3676.7 -0.6 105
fakt, Ze agentura IEA zniZila odhady pre dodavky z krajin mimo OPEC a povedala, ze ceny by mohli TR-ISE N.30 Bopy 108579. 0.1 330
pomalicky zotavit. Akbank TRY 90 07 368
Slabé euro a priblizenie sa ku kvantitativnemu uvol'fiovaniu v Eurépe dopomohlo nielen europskym i Bankasi TRy 6.6 0.9 410
indexom Kk vyraznému posunu smerom nahor. Z korporatneho svet sa darilo nemeckym firmam

Beiersdorf a Bayer, ktoré DAXu dopomohli na nové maxima, a ktoré okrem ratu celého trhu boli

tahané nahor aj vdaka inym fundamentom. Akcie vyrobcu a distributora znamej znacky Nivea

posilnili za posledny tyzdeit o 10 percent, pretoZe celoroéné trzby prekonali odhady analytikov

avzrastli 02.3 percenta, na 6.29 miliard eur. To vSetko vd’aka rozsireniu produktovej rady

spolo¢nosti v uplynulom roku. Druhou firmou je farmaceuticky a health care gigant Bayer, ktorého VYPRACOVAL

akcie vzrastli za tyzdeni o necelych 10 percent, nakol’ko analytici Barclays zvysili hodnotenie celého

eurdpskeho farmaceutického sektoru z ,,negative™ na ,,neutral”. V tomto tyzdni sa tiez mame naco Ing. Miroslav Blahusiak

tesit’. Ako bolo uz spomenuté, ,,deft D bude mat’ ECB a o¢akavania od Maria Draghiho st naozaj Analytik

vel’ké. Na programe by podla vsetkého malo byt ohlasenie QE, ¢o bude hlavnym katalyzatorom
trhovych pohybov. Okrem ECB bude zasadat’ aj Bank of Canada a Bank of Japan prinesie tiez
nastavenie menovej politiky pre d’alSie obdobie. Mimo ekonomického kalendara, budi ostro
sledované grécke predCasné vol'by v zavere tyzdiia (vikend). Okrem toho pride na rad ¢inske HDP za
4Q 2014, priemyselna produkcia, maloobchodné trzby a HSBC vyrobny PMI index, dalej
ekonomicky sentiment institatu ZEW za Nemecko a eurozonu, novozélandské a kanadské inflatné
¢isla, BoE Minutes, data z trhu prace a maloobchodné trzby z Velkej Britanie a mnoho iného.
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Upozornenie! Vsetky obchody s cennymi
papiermi mozu viest’ ako k ziskom, tak i
k stratdm. Spolo¢nost’ CAPITAL
MARKETS, o.c.p., a.s. je subjekt
regulovany Narodnou bankou Slovenska.
Zdroj informacii: Bloomberg
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