(‘\ APITAL Tyzdenny komentar Zverejnené dita 05.10.2015, 9:05

M

TARKETS Trhy vstipili negativne do $tvrtého kvartala

Ako uz byva zvykom, ekonomicky kalendar na zaciatku obchodného tyzdia byva
chudobny na makroekonomické fundamenty. Aj napriek tomuto faktu vSak par
délezitych vysledkov bolo zverejnenych v Amerike. Osobné prijmy sa Ameri¢anov sa
v mesiaci august zvysili 0 0.3 %, pri ocakavani 0.4 % a osobné vydavky vzrastli o 0.4
%. Dalgia 3tatistika bola zverejnena z oblasti priemyslu, ktora ukazala, e na zaklade
Dallaského prieskumu, ktory poklesol na -9.5 %, vyroba v USA pokracuje aj nad’alej
Vv klesajlicom trende. Utorok bol vydatny defi na makro ekonomické fundamenty,
pricom zaujali najmé tie zo starého kontinentu. Tesne pred otvorenim hlavnej obchodnej
fazy sme sa ako prvé dozvedeli data o dovoznych cenach v Nemecku, ktoré klesli na
medzimesacnej, aj na medziro¢nej baze. Medzimesacne v mesiaci august klesli dovozné
ceny o -1.5 % amedzirotne o -3.1 %, oba tieto ukazovatele dopadli v stlade
s konsenzom. DoleZitejSim tidajom z najviacsej ekonomiky starého kontinentu bol vSak
index spotrebitel'skych cien merajtci inflaciu. Pokles cien energii stale tazi na inflatné
ciele a stlacil medzirocnu inflaciu v Nemecku do urovne stagnacie. Medzimesacna
inflacia v motore eurozoény klesla o -0.2 % z predchadzajicej kladnej hodnoty +0.1 %.
Do zaporného pasma sa nemecka inflacia dostala znovu po 6smich mesiacoch a podl'a
viacerych ekondémov je pravdepodobné, ze deflacia zasiahne v blizkej budicnosti celi
eurozonu. Z makroekonomickych sprav v Spojenych Statoch trhy prekvapila
spotrebitel'ska dovera, ktora sa v mesiaci september necakane zlep$ila. Index merajaci
spotrebitel'skii doveru vzrastol na 103 bodov, z predoslej augustovej urovne 101.3
bodu, ¢o je najvys$$ia hodnota od januara 2015. Odhad bol pritom v dosledku
zhorSujucej sa makroekonomickej situacie stanoveny na pokles 96.1 bodu, a aj preto
tento Udaj vyrazne prekvapil aprekonal ocakavania. Podla analytikov rast
spotrebitel'skej dovery tazil predovSetkym z klesajucich cien energii a rastucich cien
nehnutelnosti. Po¢as dia sa objavila Spekulacia, ze Europska centralna banka ma
v plane zvysit' program mesa¢ného nakupu aktiv v priebehu nasledujucich Siestich
mesiacoch. Prepady na rozvijajucich sa trhoch a spomalovanie ¢inskej ekonomiky,
jedného z najvyznamnejsich obchodnych partnerov eurozony radikalne zvysili rizika
deflacie a vyhladu na rast v Europe. Prezident ECB Mario Draghi sice povedal, ze
banka bude potrebovat viac Casu na sledovanie trendov a az nasledne v pripade
zhor$ujucej sa situacie by pristapila k Gprave svojej monetarnej politiky, analytici vak
ocakavaju ze v priebehu Siestich mesiacoch bude ECB nutena navysit' svoj program
0 dodato¢nych 10 az 20 miliard eur mesacéne, z doterajSich 60 miliard. V strede tyzdna
sa zverejiiovali maloobchodné trzby v Nemecku, ktoré zaznamenali medzimesacne
necakany pokles o0 0.4 %, ked’ sa ocCakaval narast 0 0.2 %. Podstatné data prisli aj
z ostrovov, ked’ sme sa dozvedeli troven rastu HDP Velkej Britanie. To malo
medziro¢né rast’ nad’alej o 2.6 %, na ¢om sa zhodli aj analytici, no realny rast dosiahol
len 2.4 %. Nezamestnanost v Nemecku ostala na urovni 6.4 % a inflacia v Eurozone
klesla do deflaéného pasma na troveit -0.1 %, napriek vSetkym snaham ECB o jej
zvyS$enie. Zmena zamestnanosti v USA dosiahla 200 tisic, ¢o je lepSie ako odhady ktoré
hovorili 0 naraste 0 190 tisic. Stvrtok priniesol déta o indexe nakupnych manazérov
v Cine, ktory bol vyssi ako sa o¢akévalo, o je prijemna sprava v obdobi, ked’ najvacsi
strach vzbudzuje spomalujica ekonomika Ciny. Déta rovnakého indexu neprekonali ani
nenaplnili o¢akévania v Spanielsku, Taliansku, Nemecku, opane to zase bolo Vo
Franctzsku a Velkej Britanii. Nové Zziadosti o davky v nezamestnanosti v USA boli
zase vySSie ako sa ocakavalo, ked’ dosiahli Groveni 277 tisic. Koniec tyzdia taktiez
priniesol negativne data o zamestnanosti v USA, ked” bol zverejneny pocet
novovytvorenych pracovnych miest mimo pol'nohospodarstva, ked’ oakavania boli az
na trovni 201 tisic, no v realite bolo novych miest vytvorenych len 142 tisic. Data
z augusta boli revidované zna¢ne smerom nadol, ked’ povodne bolo zverejnené, ze bolo
vytvorenych 173 tisic miest, no spitne bolo toto Cislo znizené na 136 tisic. Miera
nezamestnanosti ale ostala nad’alej na 5.1 %, ¢o prakticky znamena plnti zamestnanost’.
Z korporatnych akcii nas v Nemecku zaujali akcie spolo¢nosti RWE, ktora si polepsila
0 8.62 %. Hlavnym dovodom je, ze podla vyjadreni nemeckého ministra, dostan
V ramci programu rusenia atomovych elektrarni na tento Gcel vladne dotacie.

Vo Franctzsku nas zaujala spolo¢nost’ Technip, ktora projektuje a buduje tovarne. Jej
akcie vzrastli minuly tyzden o 4.47 %, hlavaym dévodom bol d’alsi podmorsky kontrakt
vV Mexickom zalive.

V nastavajucom tyzdni nas ¢akaju mnohé makrodata. Pondelok sa dozvieme indexy
nékupnych manazérov v sluzbach v Spanielsku, Taliansku, Franciizsku, Nemecku,
Velkej Britanii a aj Eurozone celkovo. Taktiez sa dozvieme zmenu v maloobchodnych
trzbach v Eurozéne. Utorok budu zverejnené data inflicie v Svajéiarsku a obchodna
bilancia USA. Stred tyzdna bude v znameni priemyselnych dat, ked’ sa dozvieme zmenu
v priemyselnej produkcii Velkej Britanie, rovnaky tdaj pride aj zo Spanielska
a Nemecka. Stvrtok bude najdélezitejsim stretnutie Bank of England, v USA zase nové
ziadosti o podporu v nezamestnanosti. Skér zaujimavostou bude miera nezamestnanosti
v Grécku. Koniec tyzdna toho vel'a podstatného neprinesie, ked’ najdolezitej$im udajom
bude miera nezamestnanosti v Kanade.
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Kurzy indexov a akcii st zatvaracie
hodnoty z predoslého obchodného diia
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Index BODY 1z % zmena za

Spolo¢nost  Mena tyzden rok
SR - SAX BODY 269.3 1.0 27.5

CR - PX BODY 9642 1.4 -1.0

CEz czk 4880 -15 231
Komeréni b. czk 5359.0 6.8 6.1
Unipetrol CzZK 153.0 -0.6 24.3
NWR CzZK 0.2 0.0 -76.0
PL - WIG20 BODY 2036.3 -2.6 -16.4
KGHM PLN 78.8 -2.9 -35.5
PEKAO PLN 151.2 -3.7 -19.4
PKN Orlen  PLN 66.8 0.6 62.8
PKO BP PLN 29.1 0.1 -24.5
HU - BUX BODY 20793.6 -0.2 17.4
MOL HUF 12460.0 1.1 55
Mtelekom HUF 388.0 0.5 6.9
OoTP HUF 5288.0 -15 31.2
Richter HUF  4420.0 -0.2 11.9
AU - ATX BODY 2236.2 1.3 4.1
Erste Bank EUR 255 -0.7 43.9
Omv AG EUR 22.7 5.7 -10.1
Raiffeisen EUR 11.7 1.6 -30.6
Telekom AU EUR 50 -2.8 -24.5
DE - DAX BODY 9553.1 -1.4 3.9
E.ON EUR 7.9 7.6 -43.3
Siemens EUR 79.2 -11 -13.4
Allianz EUR 139.5 0.8 11.3
FRA-CAC40 BODY 44589 -05 51
Total SA EUR 41.3 2.1 -14.4
BNP Paribas EUR 519 -1.2 2.8
Sanofi-Avent. EUR 85.0 -2.3 -1.3
HOL - AEX BODY 4226 -0.1 4.0
RoyalDutch  EUR 21.9 3.5 -24.8
Unilever NV EUR 36.1 1.5 18.1
BE-BEL20 BODY 33429 -1.1 6.7
GDF Suez EUR 140 -3.8 -27.0
InBev NV EUR 95.7 -15 13.8
RO - BET BODY 7050.7 -1.9 -25
BRD RON 106  -4.0 22.8
Petrom RON 0.3 -39 -27.8
BG - SOFIX BoODY 443.8 0.2 -17.6
CB BACB BGN 4.3 1.2 -7.6
Chimimport BGN 14 -1.2 -31.3
Sl - SBI TOP BoODY 670.8 0.2 -19.8
Krka EUR 60.6 0.1 -7.0
Petrol EUR 240.0 2.1 -20.4

HR-CROBEX Boby 1700.0 0.6  -11.8
INA-I. nafte HRK 32400 -1.1 -18.0
TR-ISE N.30 BoDY 91421.3 -0.2 1.3

Akbank TRY 6.7 -1.6 -6.3
IS Bankasi  TRY 47 17 -4.9
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