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> burzy & trhy

Cerven nejvice ménil
ceny akcii energetik

Pocet zmén v investi¢nich doporucenich byl primérny

Pavel Daniel | Praha

A

ni vyrazné cervnové

propady na

prazské

burze neovlivnily frekvenci
a zmény investi¢nich doporu-
¢eni a cilovych cen pro ¢eské
akcie. ,,Cerven byl z hlediska
novych doporuceni a cilovych
cen na tituly z hlavniho parke-
tu prazské burzy primérny,”
tekl analytik Cyrrusu Marek
Hatlapatka.

Z piehledu vSech novi-
nek na deském akciovém
trhu se nejcastéji cilové ceny
a doporuceni ménily v ener-
getickém sektoru, predevsim
u akcii CEZ a NWR a v ban-
kovnim sektoru, kdyz ana-

lytici nejvice ménili nazory
na cenné papiry Erste Bank.

Snizeni ndkupniho doporu-
¢eni pro akcie CEZ odpovida
podle analytika Atlantiku FT
Petra Novika faktu, Ze ener-
geticky gigant vychazi z Cer-
stvé sektorové analyzy jako
méné atraktivni prileZitost
k ndkupu akcii nez na konci
lotiského roku. Vétsina exper-
ti pak sniZeni cilové ceny pro
akcie CEZ zduvodnila niz$imi
dlouhodobymi cenami elek-
tiiny.

Podle Marka Hatlapat-
ky odpovidala vét$ina zmén
v cilovych cenich a doporu-
¢eni kvétnovym vysledkiim
hospodateni firem za prvni

Nejzajimavéjsi zmény cilovych cen a doporuceni akcii
na trhu SPAD v ¢ervnu 2010 (v korunach za akcii)
akcie zména | nova cena | doporuceni | vydal
30. 6. 445 drzet UniCredit Bank
Telefonica 02 | 29. 6. 510 drzet HSBC
9. 6. 455 drzet BH Securities
ez 25. 6. 960 drzet Komer¢ni banka
4. 6. 930 prehodnotit | Morgan Stanley
24.6. | 280,30 |koupit KBC/Patria Securities
NWR 23. 6. 269 neménit Morgan Stanley
10. 6. 300 koupit Deutsche Bank
3. 6. 183 akumulovat | BH Securities
11. 6. 877 koupit uBs
Erste Bank o
1. 6. 903 neutralni Nomura
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¢tvrtleti 2010. Zajimavosti je
snizovani cilovych cen pro ak-
cie telekomunika¢niho opera-
tora Telefénika O2. I presto,
Ze vSechny zmény doporuceni
v ¢ervnu snizily cenu jeho ak-
cii, nejlepsi odhad od banky
HSBC je oproti aktudlni cené
na trhu vyssi o 22 procent.

Shoda mezi analytiky vlad-
ne v ndzoru na nejblizsi vyvoj
¢eského kapitdlového trhu.
Pres prizdniny bude podle
nich na prazském parketu do-
slova pusto a prazdno, takze
se s vyraznou aktivitou Gprav
idedlnich cen akcii a doporu-
¢eni nedd poditat. Beztak uz
nynéj$i nizké obchodni ob-
jemy se pres léto vzdy jesté
sniZuji a neni diivod si myslet,
zZe tomu letos bude jinak.

Kli¢ova pro vyvoj ¢eského
trhu v 1été bude vysledkova
sezona, ktera zaéind ve Spo-
jenych statech za necelé dva
tydny. ,,Cekdm, Ze domdcich
impulzti bude malo, vliv bu-
dou mit na akcie jen vysled-
ky velkych firem od konce
¢ervence do poloviny srpna,”
tekl analytik Komeréni banky
Josef Némy. Pokud ale podle
néj budou propady cen akcii
na prazské burze pokracovat,
nemuseji investori hazet flin-
tu do Zita — nabizi se jim totiZz
atraktivni prilezitosti pro na-
kupy.
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Pad. Vycerpany maklér v provincii Anhui usnul
u monitoru zachycujiciho propad ¢inskych cennych papird

Cinské akcie se propadly
kvlli emisi AgBank

Sanghaj | Cinsky akciovy
trh se propadl vice nez o ¢tyti
procenta a uzavicel na étrndcti-
mési¢nim minimu. Zptisobil to
nedostatek likvidity pred blizi-
ci se emisi akcii Agricultural
Bank of China (AgBank), jez
by se mohla stit doposud nej-
vét$i primarni vefejnou nabid-
kou (IPO) na svété. Hlavni in-
dex Shanghai Composite klesl
0 4,3 procenta na 2427,1 bodu,
nejnize od konce loiiského
dubna. Od zacitku leto$ntho

druhého ¢tvrtleti se propadl
jiz zhruba o 22 procent.
AgBank chce v ramci IPO
ziskat pres 23 miliard dolart
(ptes 485 miliard korun). In-
stituciondlni investoti budou
moci zacit upisovat akcie ban-
ky zitra. ,Na trhu je nedosta-
tek finan¢nich prostiedkd,”
upozornila analyticka Wen
Li-fiin z maklérské spolec-
nosti Nanjing Securities. ,, Trh
se piipravuje na prichod akcii
AgBank,” dodala. >Ctk

KURZOVNI LISTEK €NB piatnost 0d 30.6.2010 | AKCIE NA PRAZSKE BURZE 30. 6. 2010
zemé mnozstvi kurz nazev kurz: zména

B Australie 1 17,815 [Ke] [%]
¢ina 1 3,089 | .| B A 1776, 131
Dansko 1 3450 | VE CETV 435,00, -0,28
EMU 1 25,695 [6 Cez 860,80 0,68
Chorvatsko 1 3,570 ECM 166,00 2,50
Japonsko 100 23,667 | pmstess Erste Bank 67290  -190
Kanada 1 19,917 = KIT digital 195,00 539
Madarsko 100 8,980 B 8 KB 3400,00 2,86
Norsko 1 3,224 [Ta=-.. N\WR 21930 .0.77
Novy Zéland 1 14,439 EEE Orco 122.41 075
Polsko 1 6,190 | Pegas 10 '00 0'94
Rusko 100 67,111 & philip Mor. &R ’ ’
Svédsko 1 2,697 : e 874500 ... 411
Svycarsko 1 19,345 T Telefonica 02 409,00 121
usA 1 20,947 - Unipetrol 192,20 1,69
Velka Britanie 1 31,432 @ VG 883,60 -2,27

PX odepsal 0,88 procenta

Praha | Prazska burza vée-
ra po datech ze zdmoii osla-
bila, hlavni index PX odepsal
0,88 procenta na 1103,9 bodu.
Akcie Komeréni banky si
pohorsily o 2,86 procenta
na 3400 korun a cenné papiry
Erste Bank zlevnily 01,90 pro-
centa na 672,90 koruny. Cena
akcii Teleféniky O2 se snizila
01,21 procenta na 409 korun.

Uterni pokles témér o dva-
nict procent ¢aste¢né ko-
rigovaly akcie KIT digital,
které stouply o 5,39 procenta
na 195 korun. >Ctk
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Telefonica neziska brazilské
Vivo. Portugalci to vetovali

Zdenék Peceny | Praha
Portugalskd vlida pouzila
prava veta a shodila ze stolu
nabidku Telefoniky. Spanél-
sky operator chtél od Portu-
gal Telecom odkoupit jeho
¢ast spole¢ného brazilského
podniku  Vivo. Telef6nica
zvy$ila nabidku o desetinu
na 7,15 miliardy eur (ptiblizné
185 miliard korun) jen par
hodin pted valnou hromadou
portugalského operatora.
Kontroverzni  interven-
ce, ktera patrné piivold vinu
nevole ze strany akcionaia
a Evropské komise, prisla
v momenté, kdy 74 procent
akcionar hlasovalo pro ptije-

ti nabidky. Portugalskd vlida
vlastni 7,3 procenta Teleco-
mu, véetné ,,zlaté akcie®, kte-
ra ji dava pravo veta pri diile-
zitych rozhodovanich. Zeinal
Bava, generalni teditel Portu-
gal Telecomu, pritom nedav-
no uved], Ze hlasovani o Vivu
neni ptipad, kde by se pravo
veta pouilo.

Akcionari ucastnici se val-
né hromady uvedli, Ze roz-
hodnuti vlidy vyvolalo u ak-
cionait velké prekvapeni.
Analytici odhaduji, Ze veto
povede k pravnim spordim.

Napjaté vztahy mezi dvéma
iberijskymi operatory vedly
ke snaze Teleféniky ovlddnout
spole¢ny brazilsky joint ven-

ture Vivo. Telefénika chtéla
nejvétsiho latinskoamerické-
ho mobilntho operatora spojit
se svym brazilskym provo-
zovatelem pevnych linek Te-
lesp. Ziskala by tim vyznamny
trzni podil na nejvétsim trhu
v Latinské Americe a jednom
z nejrychleji rostoucich trhu
vpubec. Portugal Telecom by
naopak prisel o jediny zdroj
rastu.

Telefénica nékolikrit zvy-
$ovala nabidku. Z ptivodnich
5,7 miliardy na 6,5 miliardy
eur a na posledni chvili pfi-
dala je$té 650 miliond eur.

Posledni nabidka se rovna
trojndsobku trzni hodnoty
operatora Vivo.

Inflace v eurozoné v Cervnu klesla

Praha | Meziro¢ni mira in-
flace v eurozéné podle ,,rych-
1ého“ odhadu Evropského
statistického uradu Eurostat
dosdhla v ¢ervnu 1,4 procen-
ta. Ekonomové ¢ekali mirné
vy$si hodnotu, a to 1,5 procen-
ta. Oproti kvétnu, kdy mira
inflace v eurozéné dosihla
hodnoty 1,6 procenta, zname-
nd Cervnovy vysledek mirné
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zpomaleni znehodnoceni cen.

Podle ekonomii jsou nové
udaje signilem, Ze eurozdéné
nedini inflace problém. Podle
ekonoma Fio banky Robina
Koklara se na vysledku po-
depsalo piedev$im sniZovani
nikladi evropskych spoleé-
nosti a vysok4 mira nezamést-
nanosti.

Znehodnocovani cen ma

byt i podle odhadti Evropské
centralni banky (ECB) utlu-
meno. Experti z vyroka $éfa
ECB Tricheta usuzuji, Ze ceny
ropy a ostatnich komodit ne-
zptsobi prili§ velké infla¢ni
tlaky, tudiz ECB muzZe pokra-
¢ovat v uvolnéné monetirni
politice nizkych trokovych
sazeb a odkupu stitnich dlu-
hopist. >pda E15.cz
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Jaroslav Brzofi | Feditel BBI

Ménova strategie
a portfolio

dhadovat vyvoj ménovych

kurz je oproti ostatnim tfi-
dam aktiv patrné nejvétsi speku-
laci. V minulém tydnu bylo rusno
okolo uvolnéni ¢inské mény z na-
vazani na dolar. Posileni o ne-
celé pulprocento bylo viak opét
doprovazeno nakupem dolaru
Cinskymi bankami, takZe se stale
neda hovofit o trznim kurzu, ale
spiSe o gestu pred konanim G20
v Torontu. Také vyvoj kurzu eura
a dolaru svou nepredvidatelné
vysokou kolisavosti ukazal,
jak obtizné je predikovat vyvoj
kurzd. Pfesto ma pro investicni

> kratce

portfolio i tato tfida aktiv svou
velkou pfidanou hodnotu. Tou

je hlavné nezavislost vyvoje
ménovych kurzti na vyvoji akci-
ovych i ostatnich kapitalovych
trhd. Proto by ménové investice
a strategie v investi¢nim port-
foliu nemély chybét. Zajimavou
variantu nabizeji napfiklad

trzné neutralni strategie carry
trades, jez spocivaji v nakupu
meén s vysokou trokovou sazbou
a zaroveii prodeji mén s nizkou
trokovou sazbou. Nejvydarenéj-
Si koncepty ma nyni v nabidce
Svycarska banka UBS, jejiz stra-
tegie si historicky drZi vynosnost
kolem péti procent ro¢né. Za po-
slednich dvanact mésici svou
pridanou hodnotu dokonce jesté
vice potvrdila, kdyZ s ro¢nim
vynosem 14,3 procenta zatim po-
razi vétSinu ostatnich trid aktiv.
Kazdy investor pak miize mit
tyto strategie ve svém portfoliu
diky investi¢nim certifi-
kattim, které banka UBS <
k témto G¢eliim emitovala.

> CEZ nebude privatizovat
polské elektrarny PAK

CEZ se oproti piivodnim plandim
rozhodl neztcastnit privatizace
polskych elektraren Pontnow-
Adamow-Konin (PAK). Rozhod-
nuti padlo podle mluvéi €EZ Evy
Novakové na zakladé hloubkové
provérky v PAK. Té se Gcastni-
lai spole¢nost RPG Partners
Ceského finan¢nika zderika
Bakaly, polska elektrarenska

firma Enea a polsky vyrobce
kotldi Rafako.

> Roman se stal ¢lenem
dozordi rady VIG

Séf CEZ Martin Roman se stal
¢lenem dozor¢i rady rakouskeé
pojidtovaci skupiny Vienna
Insurance Group. Byl zvolen
spole¢né s Wolfgangem Rutten-
storferem, $éfem petrolejaiské-
ho gigantu OMV. >Ctk
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