TYDENNI KOMENTAR AKCIOVYCH TRHU (23. - 27. 8. 2010)

USA

Na trzich vladla volatilita, makrodata nepresvédciva, sezona HV v zavéru

Trhy do nového tydne nevstoupily pfili§ Uspésné a spiSe oslabovaly. PocCateCni pozitivni sentiment byl
Ziven zejména pokracujicimi aktivitami v oblasti fzi a akvizic. SpoleCnost Hewlett Packard (HPQ) ucinila
konkurencni nabidku na koupi firmy 3Par (PAR) za 24 USD za akcii. Producent hnojiv Potash (POT)
oznamil, Ze vykonna rada odmitla nabidku od BHP Billiton (BHP) za 38 mld. USD. Zéroven byla firma jiz
kontaktovana ohledné moznych konkurencnich nabidek od Cinské Sinochem a brazilské Vale SA (VALE).
Uterni prodejni nalada mezi investory byla nastartovéna velmi $patnymi makrodaty z oblasti prodejd
existujicich domd. Indexy DJIA a S&P 500 zaznamenaly jiz Ctvrty pokles v Fadé a nachéazeji se na
nejnizsich Urovnich za poslednich sedm tydnd. Obchodovéni bylo opét provézeno podprdimérnym
v Cervenci snizily na 3,83 mil. (mezimési¢ni pokles o -27,2%) vs. ocek. 4,65 mil., coZ je nejnizsi Groven
od roku 1999. Richmond FED Manufacturing Index za srpen Cinil 11 b. vs. ocek. 8 b.

Trhy ve stfedu v prébéhu dne zvratily nepfiznivy vyvoj a po nékolika seancich dokazaly zavfit v
plusovém teritoriu. Investory opét velmi zklamala makrodata z oblasti nemovitostniho trhu a objednavek
zboZi dlouhodobé spotieby. Pozdéji se sentiment ponékud zlepsil a investofi pfistoupili k nakupovani
akciovych tituld. Rst cen akcii byl podpofen posilovanim klicovych technologickych tituld Apple,
Qualcomm, Research In Motion, Google ¢i Microsoft. Do urcité miry mohlo mit vliv i zavirani kratkych
pozic. Nedafilo se sektorlm energii, utilit, primyslu a zakladnich material&i. Dobfe si vedly naopak akcie
stavebnich spolecnosti. Objednavky zbozi dlouhodobé spotfeby za Cervenec vzrostly o +0,3% vs. ocek.
+3% a bez dopravy poklesly o -3,8% vs. ofek. +0,5%. Prodeje novych dom{ za Cervenec klesly na
276 tis. vs. ocek. 330 tis. (mezimésicni pokles o -12,4% vs. oCek. 0%), coz je nejnizsi Uroven od roku
1963, kdy se zacal (daj sledovat. MBA Mortgage Applications (nové hypotéky) vzrostly k 20.8. t.r. o
4,9% (predchozi (daj +13%).

Akcie se ve Ctvrtek opét navrétily k poklesu. Klicovym tématem je v soucasné dobé vyvoj ekonomiky.
Index DJIA uzavfel pod hranici 10 000 bod& poprvé od 6. Eervence. Index S&P 500 prozatim dokazal
uhajit roven 1040 USD, coz je dilezita hranice podpory. Do hry o 3PAR vstoupila spole¢nost Hewlett-
Packard (HPQ), ktera zvysila svou nabidku na 27 USD za akcii, tj. 1,8 mid. USD. Nedafilo se zejména
technologickému sektoru, financim a naopak si slusné vedl sektor zakladnich materiald. Pocatecni
pozadavky o podporu v nezaméstnanosti se snizily na 473 tis. vs. oCek. 490 tis., pricemz se jednd o
prvni pokles po tfech predchozich nardstech. Pokracujici pozadavky pak Cinily 4,456 mil. vs. ocek. 4,495
mil. Nesplaceni hypoték v 2Q kleslo na 9,85% vs. predchozi Udaj 10,06% a nucené exekuce poklesly na
4,57% vs. predchozi Udaj 4,63%.

Patecni pozitivni trading s dilezitymi makrodaty HDP za 2.Q. a Un. Michigan Confidence za srpen skoncil
na téchto stavech index@: DJIA 10150 bod@, Nasdaq Comp. 2153 bod a SP 500 1064 bod(. Tydenni
vykonnost ¢ini: DJIA -0,6%, Nasdaq Comp. -1,2% a SP 500 -0,7%.

Na komoditnich trzich bylo Zivo pfedevsim na ropé, ktera nejprve pokraCovala v poklesu a dostala se na
mnohatydenni minima. US ropa klesla dokonce i pod 71 USD, tj. byla nejnize od zacatku cervna. V druhé
poloviné tydne se dostavila korekce poklesu a US ropa zakoncila tyden u Urovné cca 75 USD,
severomorsky Brent pak na cca 76,70 USD. Cena zlata pokratovala v nevyrazném ristu, pfesto
zakonCila na nejvyssi prazdninové Urovni na cca 1236 USD. AZ na nejnizsi Grovné od poloviny Cervence
nejprve oslabilo euro k dolaru (pod hranici 1,26), tyden nakonec zakoncilo nad hladinou 1,27. Za zminku
stoji posilovani japonského jenu (JPY), ktery k euru zaznamenal 9leté maximum 105,44, k dolaru
dokonce 15leté 83,60. Domaci ména naopak nejprve klesala a zaznamenavala cca mésicni minima.
Nasledné se opét dostala do hledacku nakupujicich a tyden zakoncila na cca: 24,70 K&/EUR, 19,40
KE/USD, resp. 30,10 K&/GBP.

CR

Pod tihou zahrani¢niho vyvoje se v uplynulém tydnu ocitl domaci trh, kde se nedafilo zejména bankam.
Po predchozim proraZeni rezistenci se navic déle nize nasmérovaly akcie CEZ, které zaznamenaly nova
13mésicni minima aZ u Grovné 815 KE&. Nedafilo se vSak i mensim emisim jako CETV a pfedevsim ECM,
kdyZz developer zvefejnil hospodarské vysledky, které prekonaly snad i ty nejpesimisti¢téjsi odhady.
Smigené plsobily reportované vysledky NWR, kdyz zisk téméF 130 mil. EUR za 2Q prekonal ofekavani,
avsak na provozni Urovni Cisla zstala za oCekavanim. Pozitivné vSak Ize hodnotit navrat spolecnosti k
vyplaté dividend, kdyZ v Fijnu dojde k vyplaceni dividendy 0,21 EUR/akcii, investorfim vlastnicim akcie k
rozhodnému dni 17.9. S definitivni platnosti by mél v nasledujicich dnech potvrdit i PEGAS, ktery svymi
hospodarskymi vysledky, diky vy$$im vstupnim naklad@im, také pfili§ pozitivné neprekvapil. Na trhu viak
stéle prevaZzovala nizkd prazdninova aktivita, index PX cely tyden zakoncil poklesem o -1,83 % na
1151,8 bodech.

ZAJIMAVY TITUL VHODNY KE SLEDOVANI

General Motors (GM) - planované IPO

Dne 18.8.2010 podala firma GM pfihlasku k US SEC na registraci IPO (primarni emise akcii). Dle
oCekavani by se IPO mohlo uskute¢nit nékdy v listopadu 2010. Podle predbéznych odhadi by mohlo
vynést kolem 16 mid. USD a stalo by se tak 2. nejvétSim v historii USA po primarni emisi Visa. GM je
vedouci globalni automobilovou firmou. Jeji aktivity jsou diverzifikovany napfi¢ produkty a geografickymi
trhy s operacemi a prodeji ve 120 statech svéta. GM vyrabi osobni vozy, crossover typy, lehka nakladni
auta, sportovni auta, uZitkova vozidla a dalSi produkty v 71 vyrobnich tovarnach po celém svété.
Globalni sit’ firmy disponuje 21700 nezavislymi dealery se sluzbami zakaznikdm. V roce 2009 novy GM a
stara Cast firmy prodaly 7,5 mil. kusd aut, coz je 11,6% podil na celosvétovém trhu. Cca 72% objemu
bylo generovano mimo Uzemi USA, vcetné 38,7% podilu v regionu BRIC. Za 2Q roku spolecnost
vykézala zisk 1,54 mld. USD, tj. 2,55 USD/akcii, p¥i trzbach 33,2 mid. USD.

GRAFY INDEXU A AKCIi

Vyvoj US indext za posledni dekddu + v tydnu "nejztratovéjsi" SNDK
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NEJVETSI VZESTUPY A POKLESY

Z indexu DJIA Z indexu S&P 500

Kraft Foods (KFT) 3,09% |Lincoln (LNC) 11,25%
Home Depot (HD) 2,02%|Wash. Post (WPO)  10,68%
AT&T (T) 1,85% |Prologis (PLD) 8,46%
Caterpillar (CAT) -4,30% |Massey En. (MEE) -2,36%
Hewlett-Pack. (HPQ) -4,64% |Office Depot (ODP) -18,86%
Cisco Syst. (CSCO)  -6,39% |Sandisk (SNDK) -21,46%



