Technologie se jevi jako podhodnocené, potencial

Pocitacové a softwarové akcie sestoupily na nejnizsi ohodnoceni za posledni dvé dekady, coz je podle
Barclays Wealth a UBS mozny signal obratu. Tento sektor v ramci indexu SP 500 by mohl zacit
investovat ¢i jinak realizovat své rekordni cashové rezervy.

Technologie v ramci benchmarkového indexu pro US akcie poklesly o 17% v t.r. a stlacily tak kursy
na 15,6 nasobek reportovaného ro¢niho zisku podle dat Bloomberg. Nejveétsi sektor v indexu nebyl tak
levny od roku 1992, v€etné Sesti mésici mezi bankrotem Lehman Brothers a zacatkem byciho trhu od
btezna 20009.

Klesajici ohodnoceni a obrat ve vydajich mohou pfidat uréity zdvih do akcii i v pfipadé, ze by US rist
zpomalil podle UBS. Zasoby podnikového cashe rostou Sesty kvartdl za sebou a pfizivuji tak
spekulace, ze $éfové firem budou upgradovat pocitace po redukci investic béhem 3 let. SP 500
Information Technology Index rostl minuly tyden o 5,6%, tj. nejvice v t.r.

Prikladem solidniho cashe mohou byt firmy Intel, nejvétsi vyrobee polovodici, jez projektuje nejvetsi
narist Cistého zisku od roku 1990 a Qualcomm, nejvétsi producent telefonnich Cipti, zfejme bude mit
nejvetsi narist za 6 let. Kazda z obou firem disponuje nejméné 11 mld. USD cashe a kratkodobych
instrumentti. Technologicky pramysl tedy ma k dispozici vice penéz nez kterakoliv jina skupina a to ji
dava moznosti v oblasti novych produktii (inovaci), nakupu akcii (buyback) ¢i zvysit dividendy.

Technologické spolecnosti byly tahouny indexu SP 500 po dobu sedmi let z deviti let az do roku 2008,
véetné 44% propadu v uvedeném roce, kdyz US akcie zaznamenaly nejhorsi vykon za sedm dekad.
Stejné akcie vylétly o 60% v roce 2009 poté co prvni globalni recese od 2. svétové valky de facto
skoncila. Investofi tak mohou spekulovat na zlepSujici se stav ekonomik a spolecnosti by tedy mohly
z tohoto tézit. Firmy budou nakupovat nové routery (modemy) a databazové programy. V tomto roce
doposud skupina technologickych firem klesla o 6,5% oproti korekci indexu SP 500 o 3,7%.

Ohodnoceni (valuation) pro sektor SP 500 vyrobce pocitacii, vyvoj software a vyrobce Cipti jsou nize o
96% oproti dobé z roku 1992. Pokud pouzijeme odhady analytikid pro zisky na rok 2010, tato skupina
je jeste levngjsi, na urovni 13,1 nasobku projekce. Jedna se tak o nejnizs§i ndsobek ve srovnani
s indexem SP 500 od zacatku sledovani dat v roce 2006.

US firmy zvysSily vydaje na pocitace a software podle indexu Goldman Sachs o predpokladanych
technologickych nakupech, ktery vzrostl na 56 bodii v minulém mésici. Cislo s hodnotu vyssi nez 50
indikuje expanzi, zatimco pod 50 bodl znamena kontrakci.

Zisky technologii mohou dostat jisty impuls, pokud US firmy za¢nou pouzivat cash pro nové projekty.
Spolecnosti z indexu SP 500 akumulovaly hotovost za poslednich 6 kvartalti, coZ je nejdelsi obdobi za
7 let, kdyz souCasné snizovaly pracovni mista a kratily dividendy. K datu 31.3. t.r. firmy drzely
hotovost za 836,8 mld. USD, coz je 29% nartst oproti zati 2008. Na druhé stran¢ korporace maji
v kterémkoliv jiném sektoru a lze jej srovnat s ¢islem 6,29 mld. USD jako pramér titult z indexu SP
500 a to v¢etn¢€ bank a dalsich finan¢nich instituci.

Brokerské firmy na Wall Street zvysily na rok 2010 odhad rtstu ziskd pro technologické firmy od
konce roku 2009 o 17%, tedy nejvyse ze vSech sektord indexu SP 500 mimo finan¢ni instituce. Zisky
maji rast 0 42% v t.r. ve srovnani s indexem SP 500, ktery ma odhad na Grovni +34%.
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