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Tyzdenny komentar

Americka ekonomika potvrdzuje dobru kondiciu

Pocas prvého obchodného diia uplynileho tyzdiia, ako aj nového mesiaca bol v znameni
dat indexu nakupnych manazérov vo vyrobe, ktory hodnotil vyvoj vyrobnej aktivity
zaukondeny mesiac oktober. Ako prva publikovala hodnotu indexu Cina,
ktora nastartovala trhy do relativne pozitivneho tyzdna, pretoZe hodnota dosiahla mierne
zlepSenie oproti septembru, aj napriek tomu, ze hodnota stile nachddza na pod
kPacovou hranicou 50, ktora oddeluje kontrakciu od expanzie. Udaj o PMI vo
vyrobnom sektore vySiel na hodnote 48.3, ¢o je narast o 1.1 bodu v porovnani
s minulym udajom 47.2 bodu. V Eurdpe potesili PMI data zo vsetkych dolezitych
ekonomik s vynimkou Spanielska a Francuzska, kde PMI mierne klesli z hodnoty 51.7
na 51.3 respektive 50.7 na 50.6 vo Franctzsku. Motor Eurdpy, Nemecko dosiahlo
zlepSenie z 51.6 na 52.1 a sumarne v eurozony vysiel idaj na hodnote 52.3, pricom si
polepsil z 52 z predchadzajiuceho obdobia. Najvacsi narast zaznamenala Velka Britania
s rastom z hodnoty 51.5 na 55.5 bodov. Ekonomika v USA vykazala rast ekonomickej
aktivity vo vyrobnom sektore s hodnotou 54.1, ¢im prekonala konsenzus, stanoveny na
54 bodu. Utorok sme sa zobudili do vysledku zasadnutia australskej centralnej banky,
ktora ponechal hlavni referenéni Grokovi sadzbu nezmenenti na urovni 2 %. Ani
znizujlca sa inflicia nepresved&ila RBA k jej zniZeniu. K situacii v Cine sa vyjadril
vutorok aj prezident Cinskej ludovej republiky a zdéraznil, Ze ekonomika Ciny
potrebuje v najbliz8ich piatich rokoch rast’ roénym tempom minimalne o 6.5 percenta,
aby dosiahla svoj ciel' zdvojnasobit’ do konca desatrocia velkost’ ekonomiky a prijmov
na hlavu v porovnani s trovitou z roku 2010. Pokles v tovarenskych objednavkach v
USA, ktoré klesli aj v d’alsom mesiaci z predchazajucih -2.1 % o -1 % neodradili
americké akciové indexy apocas utorka pokracovali vraste. StredajSiemu diu
dominovali fundamnety z oblasti sluzieb, indexy PMIL. Ako prvy bol zverejneny index
PMI — index nakupnych manaZérov v sektore sluzieb v Cine, kde po dvojmesaénom
klesani z augustovej urovne 53.8 dokazal v mesiaci oktober index posilnit’ na hodnotu
52 bodov z predchadzajticej oktobrovej hodnoty 50.5 bodov. Potvrdzuju sa tak odhady,
7e ¢inska ekonomika po stimuloch tamojsej vlady pravdepodobne narazila na ur¢ité dno
a obavy sa na teraz zatlacili do izadia. V eurozone index PMI vyrazni medzimesacnii
zmenu nezaznamenal a poklesol v porovnani s minulym obdobim iba nepatrne
z hodnoty 54.2 na 54.1 bodov. Rast tohto indexu zaznamenali iba krajiny Franctzsko
252.3 na 52.7, Spanielsko z55.3 na 55.9 a Velka Britinia z54.5 na 54.9 bodov.
Z druhej strany Atlantiku sa oCakavala zna¢na porcia dat a ¢ereSni¢kou na torte bolo
vystapenie guvernérky Yellen v snemovni reprezentantov. Schodok obchodnej bilancie
sa v Spojenych Statoch americkych Vv mesiaci september znizil na najnizsiu iroven za
poslednych sedem mesiacov. Zverejnena obchodna bilancia ukazala, Ze vyvoz sa zotavil
a dovoz vdaka nizim cendm dovéazanej ropy klesol. Udaj taktie? naznaCuje, Ze
negativny vplyv silného dolara na obchodnu bilanciu Spojenych §tatov sa zmieriuje.
Priaznivo dopadol aj tdaj o PMI v sektore sluZieb, kde index nakupnych manazérov
vzrastol 00.4 bodu, zhodnoty 54.4 na oktobrovych 54.8 bodu. Rastlci trend
amerického hospodarstva potvrdil aj d’alsi index, ato prieskum ISM v nevyrobnom
sektore. Index nakupnych manazérov v nevyrobnej sfére vzrastol na 59.1 bodu z 56.9,
zatial’ ¢o trh bol podl'a konsenzu naladeny na mierny pokles na 56.5 bodu. Guvernérka
Yellen pred vyborom pre finan¢né sluzby uviedla, ze finan¢na situacia najvacsich bank
sa od finan¢nej krizy z konca minulého desatro¢ia v USA podstatne zlepsila. Banky ale
maji podla nej znaéné nedostatky v riadeni rizika, ktoré viedli k vzniku globalnej
finan¢nej krizy. Guvernérka mala na mysli predovsetkym nedostatky plnenia novych
poziadaviek v oblasti bankovej regulacie. Podl'a $éfky Fedu to podkopava doveru v
bankovy systém a moZe ohrozit’ finan¢nu stabilitu. Vo §tvrtok boli v centre pozornosti
tovarenské objednavky v Nemecku, ktoré poklesli uz treti mesiac v rade, ¢o je po prvy
krat od roku 2011. Za mesiac september hodnota novych zakaziek poklesla
medzimesaéne o -1.7 %, z-1.8 % v auguste a -2.2 % v juli. Prekvapil najmi prudky
pokles novych zakaziek rovesnikov v eurozone (medzimesaény pokles o -6.7%), Co
znamena, Ze stagnacia v eurozone nie je zdaleka u konca. V piatok trhy netrpezlivo
ocakavali nové data ztrhu prace v USA. Nabor novych zamestnancov vSak d’aleko
predcil ocakavania Wall Street-u stanovené na 180 tisic a aktudlny narast 271 tisic
vyrazne zvySuju pravdepodobnost’ zvySenia federalnych turokovych sadzieb na
poslednom zasadnuti v tomto roku, ktoré sa bude konat’ budici mesiac.
Z korporatnych akcii nas minuly tyzden zaujal vyvoj akcii rakaskej spolo¢nosti Erste
Group bank (EBS), ktora o¢akava 10-11 percentny narast zisku v roku 2016 a navrat
k vyplate dividendy v objeme 40-50 centov na akciu, potom ako sa jej zvysilo
uverovanie a vyrazne sa znizil objem zlych tverov. Akcie najvicsej rakuskej banky
vzrastli pocas tyzdia o +6.15 %. Druha spolo¢nost, ktord nas zaujala je franctzsky
vyrobca lie¢iv Sanofi. Akcie spolo¢nosti Sanofi klesli najviac za posledné dva mesiace,
potom ako generalny riaditel Olivier Brandicourt predstavil plany na zostihlenie
spoloc¢nosti a zefektivnenie trzieb v dlhodobom horizonte, z dovodu slabého
oc¢akavaného rastu v nasledujucich dvoch rokoch. Akcie spolo¢nosti klesli o -5.39 %.
V nastavajiicom tyzdni nas ¢akaji viaceré makrodata. Pondelok sa dozvieme hodnoty
zahraniéného obchodu z Nemecka, mimoriadne dolezity bude daj o miere inflacie
v Cine a Velkej Britanii. Z Ciny oakédvame taktiez dita o priemyselnej produkcii
a maloobchodnych trzbach. Streda bude v znameni Maria Draghiho a Carney-ho. Piatok
bude patrit’ zase HDP eurozony, Nemecka a d’al$ich eurdpskych statov.
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Kurzy indexov a akcii st zatvaracie

hodnoty z predoslého obchodného diia
% zmena za

Index BODY

Kurz
Spolo¢nost  Mena tyzden rok
SR - SAX BODY 289.3 0.3 30.8
CR - PX BODY 988.3 0.5 2.6
CEz czk 4878 -11  -19.0
Komeréni b. czk 5079.0 -0.4 6.2
Unipetrol CzZK 151.5 2.3 16.5
NWR CzZK 0.2 0.0 -64.0
PL - WIG20 BODY 2019.8 -2.0 -17.1
KGHM PLN 895 -0.4 -27.8
PEKAO PLN 1455 -3.2 -18.7
PKN Orlen  PLN 64.0 1.9 50.2
PKO BP PLN 284 -1.0 -23.6
HU - BUX BODY 22285.2 3.4 29.9
MOL HUF 13450.0 5.3 15.0
Mtelekom HUF 393.0 0.3 14.6
OoTP HUF 5658.0 3.3 43.2
Richter HUF  4875.0 3.4 31.2
AU - ATX BODY 2493.7 3.0 13.4
Erste Bank EUR 28.3 6.1 42.6
Omv AG EUR 25.9 7.0 3.9
Raiffeisen EUR 14.7 2.2 -11.7
Telekom AU EUR 5.6 2.0 3.8
DE - DAX BODY 10988.0 1.3 17.2
E.ON EUR 9.7 11 -29.0
Siemens EUR 94.1 2.8 5.0
Allianz EUR 157.3 -1.3 24.2
FRA-CAC40 BODY 4984.2 1.8 17.9
Total SA EUR 46.2 4.7 -0.6
BNP Paribas EUR 57.6 4.3 16.1
Sanofi-Avent. EUR 86.9 -5.4 18.1
HOL - AEX BODY 469.8 1.7 13.7
RoyalDutch  EUR 24.2 15 -13.1
Unilever NV EUR 41.3 0.3 32.8
BE -BEL20 BODY 3649.2 1.4 15.3
GDF Suez EUR 16.2 1.5 -14.1
InBev NV EUR 111.9 29 26.5

RO - BET BODY 7319.7 1.6 5.1
BRD RON 12.0 2.2 52.4
Petrom RON 0.3 -0.3 -23.7
BG - SOFIX BoODY 448.6 0.4 -14.9
CB BACB BGN 44 22 -5.7
Chimimport BGN 14 04 -25.7
Sl - SBI TOP BoODY 703.7 1.7 -13.4
Krka EUR 65.5 0.8 8.4
Petrol EUR 254.2 1.4 -13.8
HR-CROBEX BoDy 1714.7 -0.6 -7.0
INA-I. nafte HRK  3150.0 -1.0 -16.5
TR-ISE N.30 BoDY 101002 2.8 6.6
Akbank TRY 79 48 4.4
IS Bankasi  TRY 51 30 -1.7
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