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Téma tydne: Akcie v oddechovém case

Letos maji za sebou technologické tituly spanilou jiz-
du. Rust odstartovala predevsim jejich schopnost na-
bidnout alternativu pro zamrzlou globalni ekonomiku
v dobé koronavirové. Posledni dobou se ale stale Castéji
setkavame s upozornénimi, zdali se trend zhodnocova-
ni nevymkl zdravému ocenéni. Akcie vzbuzuji dojem, ze
jejich rust je hnan spise slepou virou investoru v lamani
dalsich rekordnich urovni nez soucasnymi a ocekava-
nymi zisky z hospodareni. Docasné perpetuum mobile
vsak nemuze jet na technologické horecce na véky. Mi-
nimalné ne takovou rychlosti.

Vlajkovou lodi amerického technologického sektoru je
zejména spolecnost Apple. Letos si jiz trzni kapitaliza-
ci vydobyla 1. misto nejvetsi spolecnosti na svete, kdyz
presahla hodnotu 2 bilionu dolaru. V poloviné uplynu-
lého tydne se dokonce vysplhala az na uroven 2,3 bili-
onu dolaru, coz v dusledku prekonalo hodnotu vsech
firem zarfazenych do prestizniho britského indexu FTSE
100. Jesté ve stredu se Apple mohl pochlubit zhodno-
cenim k zacatku roku zhruba o 80 %.

Obrat na akciovych trzich

Ve Ctvrtek ale zazZil americky akciovy trh naprosto od-
lisSny scénar. Letosni hlavni akciovy motor se zadrhnul
a technologicky sektor naopak tahl indexy ke dnu. Vy-
prodejum Celila vétsina prednich technologickych spo-
lecnosti. Korekcim se tak nevyhnuly Alphabet s po-
klesem -5,12 %, Amazon s -4,63 % a spolecnost Apple
s-8 %. Tesla dokonce oslabila 0 -9 %. Indexy se tak vzda-
lily svym historickym hodnotam, kdyz S&P 500 propad|
0 3,5 % na hladinu 3454 bodu. Nasdaq klesl o 5 %, coz
predstavuje nejvéetsi intradenni pokles od brezna. S tim
je spojenairostouci hodnota indexu volatility VIX, mno-
hymi nazyvan index strachu, o 26 %.

V patek na Wall Street pokracovala divoka jizda. K nej-
vétsim poklesim opét zamirily technologie, nasledova-
né energetickym sektorem, farmacii a komunikacnimi
sluzbami. Technologicky index Nasdaq se za necelé dve
hodiny od zahajeni obchodovani ocitl ve ztrate -5,3 %.
Hlavni indexy pak umazavaly ztraty, kdyz denni bilanci
zakoncily S&P 500 na -0,84 % a Nasdaq 100 na -1,35 %.
Neuvéritelny obrat predvedly akcie Tesly, které dosa-
hovaly ztraty téemer -9 %, presto den zakoncily se zis-
kem okolo 2,7 %. Zaverecné pracovni dny uplynulého
tydne tak na americkych akciovych trzich prevladl ne-
gativni sentiment, ktery ve svém dusledku znamenal

nejvetsi ztraty za posledni tfi mésice. Posledni nejvy-
raznéjsi propad nastal pocatkem cervna, kdy béhem
tfi dnu spadl index S&P o vic jak 7 % a index volatility
se zvysil 0 57 %. To tedy muze lehce uklidnovat inves-
tory, nebot se v uplynulém tydnu nejednalo na delSim
horizontu o nic vyrazne neobvyklého. Navic v obdo-
bich letnich prazdnin se volatilita velice casto zvysuje.
Za poklesem pravdépodobné stalo vybirani zisku. Svoji
roli pak sehral i fakt, Zze jsou si investofi védomi vyso-
kych cen technologickych akcii. Souc¢asné fada z nich
hodnoti ozivovani americké ekonomiky jako nerovno-
merne.

Makroekonomické fundamenty

Na trh pritom ve stejnou dobu prichazela celkem dobra
Cisla o vyvoji americké ekonomiky. V srpnu se vytvori-
lo 1,37 milionu pracovnich mist. | diky tomu se tak ne-
zameéstnanost snizila na 8,4 % z Cervencovych 10,2 %.
Trzni konsensus pfitom ocekaval hodnoty kolem 9,8 %.
Na druhou stranu analytici vidi za slusSnym narustem
poctu pracovnich mist velky podil verejnych instituci,
které pridaly 344 tisic mist.

Dalsi zajimavou statistiku nabidly nové udaje vyvoje
obchodni bilance USA. Ta svuj deficit v Cervenci pro-
hloubila az k hodnote -63,6 miliard USD. Ve zjednodu-
seni to znamena, ze dovoz do USA vyrazne prevysuje
vyvoz. | tento udaj je dvousecny. Na jednu stranu muze
hovofit o zvySovani dovozu v dusledku rostouciho spo-
trebitelského apetitu. Na druhou stranu celkovy objem
vyvozu a dovozu dosahnul témér 400 miliard USD, coz
je stale méné nez pred vypuknutim pandemie. Snizeni
zaznamenal prebytek bilance sluzeb. S tim souvisi i vy-
sledek indexu nakupnich manazeru ve sluzbach, hod-
noceni aktivity a o¢ekavani daného sektoru, ktery lehce
klesl z 58,1 na 56,9, tedy mirne pod ocekavani.

Zavérem z devizovych trhu

Minuly tyden se v dusledku déni na globalnich kapita-
lovych trzich dostala ceska koruna pod opétovny tlak.
Na vine byly pravé propady na akciovych trzich, které
zvysily averzi vici rizikovym aktivim. Ceska ména se
tak vyhoupla do okoli 26,50 korun za euro. Ve stredoev-
ropském regionu se vsak nejednalo o nic vyjimecného,
podobnym vyvojem si prosly i meny jako polsky zloty
nebo madarsky forint.
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