Signaly cca 26% rally indexu SP 500

Poprvé od doby pted 2 lety, kdy kreditni trhy doslova ,,zamrzly*, US analytici zvySili odhady
zisku spole¢nosti v ramci indexu Standard and Poor’s 500. Firmy navysily predpovédi
spolecnosti v Cervnu 896krat a snizily je 886 krat, podle dat JP Morgan Chase. Naposledy byli
analytici takto bullish naladéni na Cisté bazi v dubnu 2007, pfedtim neZ propukla globalni
recese nejrozsahlejsi od konce 2. svétové valky a ztraty finan¢nich instituci v dasledku
subprime piij¢ek dosahly cca 1,5 bil. USD.

Vramci dosavadnich hospodaiskych vysledki doslo Kk nékterym pozitivnim
prekvapenim, konkrétné se jednd napi. o rekordni zisky ve 2.Q. firmy Goldman Sachs nebo
ztrojnasobené prodeje surovinové firmy Freeport-McMoRan Copper and Gold, to piimélo
k vy$§im projekcim na rok 2010. Odhady firem na Wall Street ukazuji, Ze tituly indexu SP
500 budou vydélavat pristi rok 74,55 USD na akcii oproti 72,54 USD v kvétnu t.r. Akcie
se nyni obchoduji v poméru 13,13krat odhadovaného profitu, coz indikuje cca 26%
narust hodnoty indexu. To by vratilo index na pramér 5 dekad na urovni 16,54 krat ro¢niho
zisku.

Rekordni rozmér snizovani odhadi ziski byl zaznamenan po upadku Lehman Brothers
v zari 08, coz zpusobilo zdvih overnight nakladl na vypijcky na historické maximum 6,88%,
uvrhlo US ekonomiku do nejhorsi recese za posledniho piil stoleti a poslalo index SP 500 do
38% korekce, nejvétsiho rocniho poklesu od roku 1937.

Podle dat JP Morgan doslo v Fijnu 08 k revizi ziskt (4716 revizi) a ve 4 z péti pripada byly
sniZeny, coZ je nejvice v historii. Nastaly obrat v ¢ervnu t.r. od minulého fijna 08 byl nejvétsi
od roku 2000, kdy JP Morgan sbird data. Druhy nejvétsi pfesun byl v fijnu 2002, coz byl
zacatek pétiletého byciho trhu se zdvojnasobenim hodnoty US akcii. Index SP 500 v tydnu
k 27.7 posilil o 4,1% na hodnotu 979,26 bodl a zaznamenal 45% rlst od svého 12-ti letého
minima dne 9.3. t.r. M¢éfitko Sir§iho trhu by tak mohlo rist na 1233,06 bodl na pfislusny
nasobek rovny jeho historickému priméru od roku 1959 podle Bloomberg.

Odhady indikuji, Ze korporatni zisky firem indexu SP 500 porostou o 25%
z projektovaného cisla 59,80 USD na akcii, coZ by byl nejvétsi rist od roku 1995. Revize
jsou vskutku realnym a rychlym pohledem na tu skute¢nost, zda se lidé stavaji vice ¢i méne
optimisti¢téjsi. Dosavadni HV, resp. earnings za 2.Q. indikuji, Ze mohou nastat i rychlejsi
zmény. Z dosud 204 firem indexu SP 500, které vydaly své bilance, 75% z nich dokazalo
cely kvartal a to od roku 1993. Minuly rok zustavali akciovi analytici stale bullish, protoze
ekonomika zaznamenala kontrakci 6,3% za 4.Q. 08 a 5,5% v prvnim ctvrtleti. Jednd se o
nejsilnéjsi 6-ti mesicni kontrakci GDP od roku 1958.



Hospodarské vysledky za 2.Q. t.r. jsou ziejmé taZeny znaénymi usporami nakladi a to i
v provozni oblasti. Pouze polovina firem zindexu SP 500 dokazala pii svych reportech
ptekonat predpovedi v prodejich resp. piijmech. Mozny odhadovany narast indexu o 25%
v pfiStim roce se tak mulze stat redlnym v navaznosti na ekonomické ozdraveni s podporou
tvorby vyssich ziskd. Do konce t.r. by mohl SP 500 pridat cca 10% a rating ,,overweight“
je moZno pridélit sektorim energii, téZby a technologii.

Napft. odhady pro firmu Goldman Sachs doznaly zasadnich zmén. Zisk na rok 2010 se mlze
zvednout na 16,19 USD na akcii, tj, téméft trojndsobek minima 5,90 USD na akcii v bfeznu t.r.
Banka se tak obchoduje na urovni 10,17 krat projekce ptistiho roku. To je cca 63% diskont
vici ndsobku 37,73 krat pouzivaného z minulych 12 mésict a to i poté co akcie rostla o0 95%
v tomto roce.

Dal$im vhodnym pfipadem je nejvétsi svétovy vyrobce polovodict Intel Corp. Firma
reportovala za 2.Q. zisk dvojnasobny nez byl projektovan a to zvlasté v dasledku zlepsené
poptavky po compech v Asii. Analytici tak zvysili svoje odhady ziski na rok 2010 na uroven
1,08 USD na akcii, coz je 21% nartist. Akcie Intelu dosahly ovsem 10-ti mési¢niho maxima a
rostly o 32% v tomto roce. Intel se obchoduje za 17,93 krat nasobek zisku ptistiho roku, tj. o
36% mén¢ nez je pramér posledni dekady s ¢islem 28,13.

Da se fici, ze fundamentalni idaje se podle bilanci pohybuji ve prospéch trhi a jesté
ovSem existuje dosti lidi, ktefi tomuto jasnému faktu nevéii. Uvidime jaky bude vyvoj
v nejblizsi dobé. Kazdopadné na trhu existuji penize, které mohou byt vydélany...
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