(‘W APITAL Tyzdenny komentar Zverejnené dita 04.01.2016, 9:10

t_d
M CARKETS Rok 2015 v znameni centralnych bank Kurzy indexov a akcii si zatvéracie
hodnoty z predoslého obchodného diia

Zaver roka sa nesie v znameni bilancovania a spolu s hodnotenim uplynulého tyzdiia méZzeme
zhodnotit’ aj cely uplynuly rok 2015. Posledné dva tyzdne sa na trhoch niesli v pokojnom Index e % zmena za
duchu akedZe si védcsina obchodnikov uzivala viano¢né a novoro¢né sviatky, likvidita na Kurz

finanénych trhoch bola zna¢ne limitovana. Sviatkovali aj Statistické urady, takze aj = Spolo€nost Mena tyzden rok
vyznamnych makrodat bolo na zaver roka pomenej. Spomentt vSak treba finalny odhad

kvartalneho HDP v USA, ktory prekonal ofakavanych 1.9 % hodnotou rovné 2 %. Britsky =~ SR - SAX BODY 2924 -0.5 315
HDP naopak sklamal, najnovsi odhad hovori o raste 0.4 %, zatial’ ¢o predchadzajuce odhady

ako aj konsenzus ratali s hodnotou +0.5 %. Hruby domaci produkt na ostrovoch klesa aj CREIRX EObI SEfens Zi L0

medziro¢ne, odhad 2.3 % bol revidovany na 2.1 %. Ovel'a horsie data ma Kanada, ta je podl'a CEZ CzK 4443 78  -24.8
HDP vV recesii, ked’ medziroéne klesa jej produkt o0 0.2 %. Z hlavnych makrodat zo zaveru = Komercnib. czk  4950.0 2.3 4.4
roka prikladame eSte mieru japonskej nezamestnanosti, ktora v novembri stiipla z3.1 % na = Unipetrol CzK 160.0 0.6 22.6
3.3 %. Tol’ko teda udalosti poslednych dni, pod'me si zhrnat’ rok 2015 ako celok. Uplynuly | NWR CczZK 01 00 -76.2
rok 'boll-mlilmoriadne ZE}uJ'i’mavy zp({hl’z‘ldu 'ce-ntrélnych b}é]lllk, ktoté syojimifrozhodnutiallili PL-WIG20 BODY 1859.2 -0.4 19.7
dodavali tr orr}f)otrebnu N avu. Hned’ v januari sa (3 rozruc predovsetkym na forexovom tr] U GHM PLN 63.5 32 417
postarala SvajCiarska centralna banka, ktora necakane upustila od ochrany franku voci
zhodnocovaniu apo odstrineni ,pegu nasledovalo takmer 30 % zhodnotenie voci euru = FEKAO PLN 1435 27 -197
adalsim svetovym menam. To trhy neakali a mnoho investorov, ale aj brokerskych =PKN Orlen  pLN 679 28 38.7
spolo¢nosti zaznamenalo vyrazné straty. Tato udalost’ predznamenala d’al$i vyznamny krok na = PKO BP PLN 273 04 -236
finanénych trhoch, ku ktorému sa odhodlala Eurdpska centrdlna banka. T4 v marci spustila = HU - BUX BODY 23920.7 0.7 43.8
program kvantitativneho uvoliovania s cielom zastavit' pretrvavajice deflacné tlaky MQL HUE 14255.0 0.7 235
V eurozone. Povodné nastave'nie nakupu ététnych,d]ho,pisov v’ olv)Jieme 60 {nld E.Uf{ mesalne | Mtelekom HUE 406.0 1.0 20.1
do septembra 2016 bolo v priebehu roka upravené o ndkupy d’al§ich finanénych in$trumentov
Iy o . . ol o . .., OTP HUF 6000.0 0.5 57.4
apredlzené do marca 2017. QE je pre akciové trhy pozitivne, nakol’ko pumpuje dodatoc¢nu .
Richter HUF 54980 0.9 55.5

likviditu bankam, ktoré ju nasledne presuvaju do d’alsich finanénych in$trumentov. Primarny
ciel’ v podobe nastartovania inflacie sa viak ECB do konca roka nepodarilo naplnit. Najviac = AU-ATX ~ BoDY 23969 2.3 11.0

ocakavanym rozhodnutim centralnych bank v uplynulom roku vsak bolo dlho avizované = Erste Bank EUR 289 25 50.3
zvySovanie urokovych sadzieb amerického Federdlneho rezervného systému. Na rozdiel od = Omv AG EUR 26.1 3.8 18.7
Eur6py, kde sa sadzby aj v roku 2015 znizovali (hlavna sterilizacna urokova sadzba ECB bola | Raiffeisen  EUR 136 -2.4 8.5
zniZena uZ na -0.30 %), v USA sa tgkmer po 7 rokoch O(I!hodlali k nfiV}'/éenﬁu hlavnej sadzby Telekom AU EUR 50 1.0 86
20.25 % na 0.50 %. Rozhodnutie bolo nickolko krat odsunuté naprick takmer plnej DE - DAX BODY 10743.0 23 9.6
zamestnanosti a rastaicemu HDP. Okrem rozhodnuti centrilnych bank priniesol rok 2015 : : ’
viacero politickych udalosti, ktoré taktiez svojou mierou prispeli k vyvoju na finanénych E.ON EUR 8.9 4.2 37.1
trhoch. Podkurilo opét’ Grécko, ktoré bolo velmi blizko k vyhlaseniu platobnej neschopnosti, = Siemens EUR 89.9 21 -4.1
ked nedokazalo splatit’ zavézky vo¢i medzinarodnym veritelom. Znovuzvolena vlada pod @ Allianz EUR 163.6 1.8 19.1
vedenim premiéra Tsiparasa odvratila hrozbu vylucenia z eurozény a uz niekolkokrdt po = FRA-CAC40 BODY 4637.1 -0.8 8.5
mnohych dotahovaniach dokazala najst’ spolonii re¢ s veritelmi a prediZila tak ,,7ivotnost™ Total SA EUR 413 -2.0 30
Greckal aj do r(l)ku 2016. Trhy slgdovah aj pokracuju,cei geopollt},c}ce prol?lemy,na Uk}'aj/lr_le BNP Paribas EUR 502 28 6.0
a na Blizkom vychode. Najviac bojov sa odohralo v Syrii, kde vy¢ina teroristicka organizacia )

ISIS. T4 sa okrem iného podpisala aj pod novembrové teroristické utoky v PariZi, pri ktorych Sanofi-Avent. EUR 786 17 3.9
zahynulo 130 T'udi. Do boja proti zastupcom Islamského $tatu sa zapojili aj jednotky NATO =~ HOL-AEX BODY  441.8 -0.4 41
a Ruska. Uplynuly rok bol aj rokom fiizii a akvizicii, ktorych celkovd hodnota presiahla | RoyalDutch — EUR 211 -14 237
rekordné 4 biliony dolarov. Najvacsi nakup urobila farmaceuticka spolo¢nost’ Pfizer, ktord = Unilever NV EUR 40.1 0.4 22.9
kupila Allergan za 183.7 mld. USD. Spojenie gigantov napojového priemyslu AB InBev = BE —-BEL20 Bopy 3700.3 0.3 12.6
a SABMiller bolo ohodnotené na 120 milidrd dolarov. Akciové trhy sa aj vd'aka spominanym = 5pg syez EUR 163 -1.1  -16.0

udalostiam hybali anajmd europske trhy, na ktorych bolo vidiet' efekt kvantitativneho
uvolfiovania zaznamenali uspe$ny rok. Nemecky benchmark DAX dosiahol v roku 2015 9.56
percentné zhodnotenie a vySplhal sa na hodnotu 10 743 bodov. Podobne sa vodilo aj

InBev NV EUR 1144 -0.5 21.9
RO - BET BODY 7004.3 15 -1.1

franctzskemu CAC 40, ktory stipol 0 9 % na 4637 bodov. V USA hlavné indexy nedosiahli = BRD RON 121 56 383
na vyraznejiie zisky a napr. index S&P 500 zakoncil rok v jemnej strate -1.4 % na 2043 | Petrom RON 03 -27 -289
bodoch. Co sa tyka odvetvi tak vindexe S&P500 sa v uplynulom roku najlepsie vodilo =BG -SOFIX Boby 4609 42 -11.7
Netflixu zo sektoru komunikacii sviac ako 140 percentnym roénym zhodnotenim. = CB BACB BGN 4.8 3.0 4.0
Nasledovany bol akciami Amazonu (cyklicky sektor) s 122 % rastom a prva trojku uzatvara Chimimport BGN 14 06 20.7

Nvidia (technologicky sektor) s viac ako 60 percentnym zhodnotenim. Najhor$ie sa darilo

ropnym spolo¢nostiam ako Chesapeake a Southwestern so 77 percentnym prepadom ceny SIS Bo a2 0

akcii. V nemeckom DAXe sa najlepsie darilo spolo¢nosti Adidas (cyklicky sektor) so 60 % Krka EUR 652 11 94
rastom. Infeon Technologies (technologicky sektor) 54 % rast azo zdravotnictva to bola = Petrol EUR 2558 22 9.9
spolo¢nost’ Fresenius (cyklicky sektor) s 51 percentnym zhodnotenim. Zle sa vodilo opdt = HR-CROBEX BoDY 1689.6 2.0 =317

energetickym spolo¢nostiam RWE (-54 %), E.ON (-37 %) a emisnym $kandalom postihnuty = INA-I. nafte HRK 2951.4 -6.3 -19.1
Volkswagen stratil 28 %. Komoditny trh zaznamenal jeden znajhorSich rokov, ktory = TR-ISE N.30 BoDY 874285 -3.5 -17.6
korunovala ropa prepadom o viac ako 30 %. Oba hlavné ropné benchmarky WTI a Brent Akbank TRY 6.7 59 226
privitali Novy rok na trovni priblizne 37 USD za barel. ZIy rok zaznamenalo aj zlato, ktoré is Bankasi TRy 16 1.7 318
poklesom oviac ako 10 % dosiahlo hodnotu 1060 USD za trojsku uncu. Z hlavnych ) ) ’
menovych parov nemalo dobry rok euro, ktoré pod vplyvom QE stratilo priblizne 10.5 %
a dostalo sa na uroven EURUSD 1.08. Japonsky jen zaznamenal pomerne stabilny rok
a aktualne urovne USDJPY 120.1 st blizko hodnote z pred roka. Priblizne 5 % stratila pocas
roka britska libra, aktualne sa obchoduje na arovni GBPUSD 1.47.

Z korporatnych akcii sme si vybrali dve eurdpske akcie, ktoré zazili velmi zly rok
a k vyraznému poklesu ceny doslo aj v poslednych diioch starého roka. Do francuzskeho

indexu zaradena spolo¢nost’ ArcelorMittal produkujtica ocel’ zazila mimoriadne zIy rok a aj VYPRACOVAL

Vv poslednych diioch stratila 7.21 %. Prepad akcii savisi s globalnym poklesom cien komodit Peter Rebo

aslabym dopytom z Ciny, ktory zasiahol aj ocel. Podobné dovody modzeme hladat aj za .

netispechom nemeckej energetickej spoloénosti RWE, ktora za rok stratila 54 % Analytik

a v poslednych ditoch k tomu pridala stratu d’alsie 2 percenta. CAPITAL MARKETS, o.c.p., a.s.

V priebehu tohto tyzdiia spozname poriadnu porciu makrodat, ktoré pocas sviatkov .
absentovali. Te$it’ sa mozeme na hodnoty PMI vo vyrobe a sluzbach vsetkych vyznamnych UI. 29. augusta 36, 11 09 Bratislava

ekonomik. Spozname tieZ hodnoty inflicie v Nemecku a Eurozéne. Z Nemecka, USA, e-mail: info@capitalmarkets.sk
Kanady a Eyrozény sa @zvieme aj hodnoty‘m_iery nezam.eananqsti. Zaujimat’ nas budu aj www.capitalmarkets.sk
nemecké priemyselné objednavky a stav tamoj$ej obchodnej bilancie.

EUR ArcelorMittal vs. CAC Index EUR RWE AG vs DAX Index

Upozornenie! Vsetky obchody s cennymi
papiermi mozu viest’ ako k ziskom, tak i
k stratam. Spolo¢nost CAPITAL

e oy oy MARKETS, o.c.p., a.s. je subjekt
14 —oAXinden regulovany Narodnou bankou Slovenska.
Zdroj informacii: Bloomberg
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