Situace na ¢eském akciovém trhu na konci zari 2009

Domaci kapitalovy trh se posledni tydny nachazi v urcité tzv. postrani fazi. Investofi totiz vyckavaji na
dalsi predevsim svétovy vyvoj a jsou ve svych nakupech jiz podstatné opatrnéjsi. To je dano cca 35 %
rustem od pocatku roku, resp. cca 90 % ziskovosti od tnorovych minim (méteno indexem PX). Nutno
podotknout, Ze vyvoj zmifiovaného indexu urcuji z asi 80 % jen Ctyii nejvyznamngéjsi emise.

Stagnaci indexu také svou vahou vyrazné ovlivnila i v druhé poloviné za¥i klesajici TELEFONICA
02, kterd zaznamenala vyrazny pokles i z diivodu vyplacené dividendy 50 K&/akeii, coz domdaci index
bohuZzel nezohledniuje. Na konci zafi akcie navic ovlivnéna pesimistickym doporu¢enim od Goldman
Sachs (,,sell/attractive” s cilem jen 376 K¢).

Za letosnim rustem indexu vyrazné stoji bankovni tituly, které v pfedchozim roce zaznamenaly
obdobné vyrazné poklesy jako vyznamné zahrani¢ni banky vykazujici astronomické ztraty. KB i
ERSTE pfitom stale zaznamenavaly rist provozniho zisku a i do vykazani jen sebemensich celkovych
ztrat mély hodné daleko. I posledni vysledky navic potvrzuji omezeny dopad recese na nesplaceni
uvérd u téchto ustavil. Potvrzeni tohoto trendu ve vysledcich za 3Q mutize ke konci roku pomoci témto
titulim, 1 pfes pfedchozi naristy, dale vyse.

Hlavnim titulem prazské burzy jsou akcie CEZ, které az na vyjimky jsou kazdodenné
nejobchodovanéjsi emisi. Firma je s pfevahou nad ostatnimi tituly hospodaisky nejsilngjsi resp.
nejziskovejsi. V poslednich mésicich klesajici prodeje elektrické energie a v pfistim roce také jeji
ocekavany pokles cen, zastavi jinak doposud kazdorocni rist ziskovosti. Titul by si vS§ak mél udrzet
zajem investord a do konce roku opét atakovat psychologickou hranici 1000 K¢.

K velmi sledovanym titulim na BCPP patii také akcie NWR, které v lofiském roce zatim jako
posledni u nas vstoupily v ramci IPO na trh. Vzhledem ke konjunktufe a vysokym cendm komodit
perfektni nacasovani [IPO NWR ze strany majiteld, vSak v druhé poloviné zacalo délat vrasky na cele
samotnym drobnym akcionaiim. Prudce se snizujici produkce oceli a tedy potieba uhli, spole¢né
s logicky snizujicimi se jeho cenami, poslalo akcie NWR postupné vyrazné nize. V posledni dobé
meénici se smér v poptavce v odvétvi zacind na titul pfinaset trochu optimismu. I z technického
pohledu na akcie NWR, bychom se brzy mohli dockat vzestupu k hranici 200 K¢.

Aktivné obchodujicim investorim letos mohly udé€lat nejvetsi radost akcie medidlni spolecnosti
CETV. Ty od svych bfeznovych minim posilily jiz o cca 500 %. Titul Zene vzhtru také i oslabujici
dolar, coz ma pozitivni vliv na posilovani narodnich mén v zemich, kde firma pisobi a tedy i na jeji
hospodateni. V nasledujicich mésicich vSak o¢ekavame spise zpétné posileni dolaru. To i vzhledem
k nepfilis lepSici se situaci v oblasti inzerce a tedy i hospodaieni spole¢nosti, které se do ,,zelenych*
¢isel navrati zfejme az za dalsi dobu, naznacuje jiz minimalni potencial pro pokracovani rtstu titulu.

Celkovée by vsak do konce roku mohl domaci trh jeste dale navysit letosni zisky. Zalezet samoziejme
bude na vyvoji v zahranici, se kterym je nas trh zejména posledni cca 4 roky pomérn¢ uzce ,,svazan®.
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