
  

Světové akcie  
uzavřely téma 

brexitu  
 
Zatímco evropským burzám 
se nedařilo, ty americké či 
asijské mohly vydělat i de-
sítky procent. Přesně tři týd-
ny trvalo, než se globální 
akciový trh vyrovnal s dopa-
dy brexitu. Právě včera totiž 
akciový index Dow Global 
mapující vývoj světových 
akcií smazal více než sedmi-
procentní propad světových 
burz po oznámení výsledků 
britského referenda. Globál-
ní parket zároveň podražil 
na letošní rekord. Prapor 
optimismu nesou  americké 
a asijské burzy, které inves-
torům letos vydělaly mnohdy 
i desítky procent. Ačkoli sta-
rým kontinentem zatím re-
zonují obavy z britské brzdy, 
ekonomické vyhlídky nalevo 
i napravo od Evropy působí 
na burziánský kapitál spíše 
jako magnet. Americkému 
trhu pomáhá především stá-
le se vzdalující okamžik vyš-
ších úrokových sazeb. Pod 
burzy přikládají i ceny ropy, 
které jsou podstatně vyšší 
než zkraje letošního roku. 
Jen akcie zámořských rop-
ných těžařů tak ze svých 
únorových minim  podražily 
v průměru o 29 procent, 
rychleji než zbytek trhu 
rostly i akcie technologií či 
energetiky. Globálním akci-
ím pomáhají i dluhopisy. 
"Někteří z investorů začali 
přepínat na akcie, které 
momentálně vycházejí jako 
jeden z nejatraktivnějších 
druhů aktiv," doplňuje 
portfolio manažer Consequ 
Martin Pavlík. 
 

(Jaroslav Bukovský, E15,  
14.7.2016) 
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straně lidé, pro které je 
globalizace především 
(ekonomická) hrozba – hroz-
ba o to větší, že už nemá 
(jen) podobu na Východ po-
malu mizejících fabrik,  ale 
i podobu přišedších polských 
instalatérů či rumunských 
sběračů. 
 
Tento fenomén vítězů a po-
ražených globalizací přitom 
není jenom problém Unie 
(dosavadní úspěch Trumpa 
má podobné kořeny), pro 
budoucnost Unie, pilíře bez-
pečnosti v Evropě, je to 
však životní hrozba. I kdyby 
totiž nakrásně bylo v Britá-
nii druhé referendum s přes-
ně    opačným    výsledkem, 
i kdyby už nikde žádné další 
referendum nebylo, masa 
nespokojených a vývojem 
zklamaných    lidí   nezmizí 
a dřív nebo později jejich 
hněv na povrch probublá. 
 
Referendum v Británii je tak 
zdvižený prst. Ne pro komi-
saře či Junckera, ale pro 
jednotlivé vlády a evropské 
elity: tak, jako odpovědí na 
výzvy 21. století nemůže být 
uličnický nacionalismus sto-
letí devatenáctého, nemůže 
jí být ani blahosklonné pře-
hlížení příkopů vykopaných 
globalizací v našich společ-
nostech. Obojí je totiž re-
cept na katastrofu. 
 
 
 
 

Martin Lobotka, 
analytik Conseq 

Investment Management 
 
 
 

(roklen24.cz,  12.7.2016) 

ničních věcí, je původcem 
zla J.C. Juncker, prezident 
Evropské komise a advokát 
myšlenky zostřující se inte-
grace. Jiní viní en bloc Bru-
sel, který prý nedělá nic 
jiného, než vymýšlí nesmysl-
ná nařízení o banánech, 
emisích sekaček a výkonu 
vysavačů. 
 
Že příčina bude možná hlub-
ší, lze usuzovat nejen z to-
ho, že vyšší vzdělání s sebou 
v britském referendu neslo 
vyšší procento hlasů za setr-
vání, ale také z toho, že po 
hlasování se nejvyhledáva-
nějším dotazem v britském 
Google staly dotazy jako 
„Co  znamená    vystoupení 
z EU“ a „Co je EU“.  
 
Pro spoustu hlasujících refe-
rendum  nebylo    primárně 
o Unii, nýbrž o pocitu ze 
svého místa na post-
moderním ekonomickém 
řebříčku (stále ještě) libe-
rálního Západu; Unie byla 
pouze dostupný terč,   terč 
v Británii o to přirozenější, 
že jej politici (i hojným vyu-
žíváním euromytologie) 
dlouhodobě démonizovali. 
 
Referendová geografie je 
však výmluvná: referendum 
bylo především soubojem 
táborů globalizace. Na jed-
né straně lidé, říkejme jim 
třeba “metropolitáni“, kteří 
si globalizaci formovanou 
jednotnou Evropu s možnos-
tí cestování, studia a nabí-
zení svého zboží půl miliar-
dě lidí užívají. Tito lidé vní-
mají globalizaci primárně 
jako příležitost. Na druhé 

 
Novinám posledních dvou 
týdnů dominuje hlasování 
Británie o vystoupení z EU. 
Objevily se spekulace, kdy 
(a     zda  vůbec)    Británie 
z Unie skutečně vystoupí, 
zda se odtrhne Skotsko či 
Severní Irsko, zda nemá být 
náhodou druhé referendum.  
 
V obou hlavních stranách 
propukla kompletní anarchie 
– advokáti odchodu, mezi 
nimiž je spousta Konzerva-
tivců, přiznávají, že nemají 
vůbec žádný plán a že kam-
paň za odchod stála na 
lžích, labouristi se zase 
vzbouřili proti svému před-
sedovi Corbynovi, který kdy-
by čtvrtinu energie, kterou 
vynakládá na bránění svého 
křesla, vynaložil na kampaň 
za setrvání, Brexit by nikdy 
nenastal. 
 
Hlavně se ale hledá viník. 
Pro jedny je to Nigel Farage 
a spol., kterého na arci-
zloducha téměř automaticky 
kvalifikuje, že poslední sko-
ro dvě desetiletí v Evrop-
ském parlamentu nedělal 
nic jiného, než brojil proti 
EU. Pro druhé, mezi něž 
patří i český ministr zahra-

Brexit: zdvižený prst elitám 



Akcie evropských aerolinek  
se hroutí  

2. 

I třetinu ceny od začátku roku 
ztrácejí akcie leteckých spo-
lečností. Investoři se děsí 
chmurného výhledu. 
Nejlevněji za poslední tři až 
čtyři roky se daly začátkem 
tohoto týdne koupit akcie 
velkých evropských leteckých 
přepravců. Investoři hromad-
ně prodávali v obavách, že 
byznys velkých hráčů letos 
propadne kvůli terorismu.  
Pololetní výsledky   aerolinek 
i pád cen mezikontinentálních 
letenek tuto hypotézu proza-
tím potvrzují. Plnit letadla se 
přepravcům především na 
dálkové trasy daří jen za cenu 
agresivní cenové politiky.  
"Už začátkem letošního roku 
bylo znát, že počty pasažérů 
a objem přepravy zpomalují 
svůj růst.  Tento    trend   se 
v poslední době   prohloubil, 
a hlavně turisté   z   Ameriky 
a Asie prakticky přestávají 

kupovat letenky do Evropy," 
uvádí analytik J&T Banky 
Pavel Ryska. 
 
Německá    Lufthansa    tak 
v minulém týdnu  oznámila 
o pětinu nižší pololetní zisk, 
než očekával trh. 
"Opakované teroristické úto-
ky v Evropě, ale i zvýšená 
politická a ekonomická ne-
jistota se odrazily v propadu 
rezervací letenek, a to pře-
devším na dálkových trasách 
do Evropy," uvedla dvacáté-
ho července výsledková 
zpráva    společnosti   spolu 
s tím, že kvůli sílícím bez-
pečnostním rizikům v Evro-
pě letos nenaplní svůj pů-
vodní ziskový plán. Její ak-
cie během několika dnů 
takřka o osm procent pro-
padly, od počátku roku při-
tom už Lufthansa na burze 
ztratila třetinu hodno-

ty. Dostat turisty na starý 
kontinent se leteckým spo-
lečnostem letos daří jenom 
za cenu drastických slev. 
Podle dat výzkumné společ-
nosti Hopper totiž průměrná 
cena zpáteční letenky ze 
Spojených států do Evropy 
padla v polovině letošního 
roku na 616 dolarů, což je 
nejméně přinejmenším od 
roku 2013. Ještě letos v led-
nu přitom letenky stály 860 
dolarů, tedy o takřka o 40 
procent více. 
Jako přes kopírák se tak 
letošní příběh akcií němec-
ké Lufthansy prolíná do čísel 
dalších velkých přepravců. 
Takřka o dvě třetiny měl 
během druhého kvartálu 
podle analytické firmy Capa 
orientované na letecký byz-
nys propadnout zisk nízko-
nákladového EasyJetu, akcie 
jen za poslední měsíc pro-
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padly o třetinu. Slabší letoš-
ní byznys oznámila i IAG 
stojící za přepravci   Iberia 
a British Airways. Její akcie 
sice nejsou na letošním mi-
nimu, i tak se ale obchodují 
o třetinu levněji než v led-
nu. Nejlevněji od září 2012 
se obchodují i akcie dalšího 
z lídrů trhu, Air FranceKLM.  
 
"Společnosti se však obcho-
dují na zajímavých valuač-
ních hodnotách, kdy při 
současně nízkých cenách 
ropy mohou být zajímavou 
investiční příležitostí," při-
pomíná portfolio manažer 
Consequ Martin Pavlík.      

 
 
 

(Jaroslav Bukovský, E15,  
27.7.2016) 
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Šestice největších amerických 
bank vydělala ve druhém 
čtvrtletí o půldruhé miliardy 
dolarů méně než loni. Byznys 
amerických bank se zadrhává. 
Dohromady vydělala velká 
šestka o téměř šest procent 
méně než loni, což odpovídá 
částce kolem 1,5 miliardy 
dolarů.  
 
Zisky brala bankám politika 
Fed i levná ropa, finančníci 
kontrovali        propouštěním 
i většími sázkami na burzách.  
"Nulové úrokové sazby na trhu 
sráží bankovní marže, zámoř-
ské ústavy navíc trpí rostou-
cím objemem nesplácených 
úvěrů, a to především z řad 
ropných firem," uvádí analytik 
Cyrrusu Marek Hatlapatka. 
Neklidný kvartál nepřál ani 
příjmům z investičního ban-
kovnictví. "Kvůli rizikům    
spojeným s britským referen-
dem i nejistým vyhlídkám na 

vývoj úrokových sazeb firmy 
odkládaly vstup na burzu," 
dodává expert České spoři-
telny Petr Bártek.  
 
Ziskovou výjimku mezi 
ztrátaři představuje banka 
Goldman Sachs. Té se poda-
řilo takřka zdvojnásobit zisk 
zejména díky drastickým 
nákladovým škrtům. 
  
"Banka propustila pět pro-
cent lidí a o 13 procent 
snížila své mzdové nákla-
dy," připomíná portfolio 
manažer Consequ Vojtěch 
Železný.  
 
Šetřit plánuje i Bank of 
America, do roku 2018 mají 
náklady klesat tempem pěti 
miliard dolarů ročně.  
Náplastí na krvácející výsle-
dovky je pro americké ban-
ky prudký růst tamních ak-
cií. Byly to často právě ros-

toucí zisky z obchodování, 
které daly bankám zapome-
nout  na   klesající   příjmy 
z tradičního úvěrového byz-
nysu. Až na Morgan Stanley 
rostly příjmy z tradingu 
všem bankám velké šestky. 
  
"Dařilo se především ob-
chodům v segmentu pevně 
úročených  investic,"    do-
dává s odkazem na strmě 
rostoucí trh s    dluhopisy    
Železný.  
 
I přes pokles zisků patří 
americké banky z obou bře-
hů Atlantiku k těm úspěš-
nějším. "Oproti svým evrop-
ským protějškům mají sil-
nější kapitálovou přiměře-
nost, stále ještě prostor pro 
úspory provozních nákladů a 
za zády solidně rostoucí 
ekonomiku," dodává Hatla-
patka.    
 
Významný manažer britské 
HSBC obviněn Americké úřa-
dy zadržely manažera brit-
ské banky HSBC Marka John-
sona a obvinily ho ze zneuži-

tí důvěrných informací. Ob-
viněn byl i jeden bývalý ma-
nažer HSBC, který je ale na 
svobodě, oznámila americká 
prokuratura. Bankéři jsou 
podezřelí, že zneužili důvě-
ru jednoho významného kli-
enta a manipulací na devi-
zovém trhu  jej    připravili 
o značnou částku. Padesáti-
letý Johnson je globálním 
šéfem hotovostního obcho-
dování na devizovém trhu. 
Americké úřady tvrdí, že 
Johnson zneužil informace 
poskytnuté nejmenovanou 
firmou, která banku pověři-
la převodem 3,5 miliardy 
dolarů za britské libry v sou-
vislosti s plánovaným prode-
jem jedné ze svých dceři-
ných   společností.    Úřady 
v této kauze obvinily rovněž 
bývalého evropského šéfa 
HSBC pro hotovostní obcho-
dování na devizovém trhu 
Stuarta Scotta, kterého však 
nezadržely.  
 
 

(Jaroslav Bukovský, E15,  
22.7.2016) 

Banky z Wall Street drtí  
nízké úroky  


