Také na ménovych trzich byl v zafi relativné klid. Z hlavnich svétovych mén znovu mirné oslabila britska
libra, naopak dale posilil japonsky yen, o kterém jsme presvédceni, ze by mél dlouhodobé spiSe oslabovat
(zejména vidi dolaru). Rostouci cena ropy pak koncem zéfi pomohla norské koruné nebo ruskému rublu. V
zafi také pokracovalo v oslabovani mexické peso s tim, jak rostou preference Donalda Trumpa, ktery neni

velkym zastancem volného obchodu mezi USA a Mexikem. Naddle oslabuje také tureckd lira, coz Uzce
souvisi s celkovym poklesem dGvéry zahranicnich investoru v tureckou "demokracii".

AKCIE
MSCI Europe
— — 150
1 mésic 3 mésice 1rok
Botswana 10,6% -8,8% -26,9% 130
Bulharsko 10,3% 5,1% -1,6% A'qu u i ;;
Chorvatsko 9,7% 15,7% 21,9% 110
Kazachstan 6,5% 9,6% 152% 9o _NA ~
Slovinsko 4,8% 7,3% 2,8% v
Ceska republika 16% -15% -17,7% 0 T ' T ' T '
MSCI Emerg. Markets 0,2% 71%  13.3% 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
MSCI Europe -0,1% 3,8% -1,2%
MSCI World -0,5% 3,2% 8,4% MSCI USA
USA 09%  23% 11,9% 20
Recko -6,2%  -04% -392% 165 M.Af
Filipiny -6,5% -6,7% 4,6% 130 /
Zimbabwe -6,7% -10,8% -28,0% /Jm/"'
Saudskd Ardbie 7,0%  -12,7% -22,8% 95 W
Ghana -12,7% -6,7%  -22,2% 60 . , . , . ,

Zdroj dat: MSCI, data v EUR 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Ani v zafi se na akciovych trzich nestalo nic pfevratného, v priméru byly hodnoty hlavnich akciovych indext
na konci mésice zhruba na stejné Urovni jako zacatkem mésice. Akcie v USA se tak naddle pohybuji kolem
historického maxima. Akcie v Evropé zustavaji zhruba 15 % pod svym maximem z lofiského roku. Akcie na
rozvijejicich se trzich v zafi v priméru také nezaznamenaly Zadny pohyb. Od Fijna zacina vysledkova sezéna
za treti kvartdl, tak uvidime, jestli pfinese néjaké prekvapeni, aby dokdzala rozhybat akciové trhy. Podzim

ale bude jisté ovlivnény i prezidentskymi volbami v USA a nepredvidatelnou politikou centralnich bank.

MENY
Norsko (NOK/CZK)

1 mésic 3 mésice 1rok 36
Rwanda (RWF) 10,6% -0,9% -7,6% 3,4
Nigérie (NGN) 4,6% -13,0% -38,6%
Jihoafricka rep. (ZAR)  4,3%  55%  -0,7% 2
Norsko (NOK) 3,2% 3,2% 5,4% 3,0 .
Rusko (RUB) 3,0% 1,0% 3,3% WJ
Japonsko (JPY) 1,7%  05% 18,4% 28 ' ' ' ' ' '
Suycarsko (CHF) 07%  05%  -02% 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
EMU (EUR) 0,0% -04%  -0,6%
USA (USD) 03% -09% -0,2% Velka Britanie (GBP/CZK)
Velkd Britanie (GBP)  -1,5%  -4,4% -147% OO A\
Filipiny (PHP) 38%  -3,6% -3,7% 36
Surinam (SRD) -3,9% -9,1% -57,3% 13 ‘/V \4
Zambie (ZMK) 50%  -3,0%  21,1% \
Myanmar (MMK) -5,0%  -9,5% 0,0% 30 1
Mosambik (MZN) -8,0% -174% -463% 57 : i i : i :
Zdroj dat: CNB, data v CZK 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

KOMODITY
Cukr (USD/Ib.)

1 mésic 3 mésice 1rok 34
Cukr 14,7% 13,1% 78,6% 28
Pomerancovy konc. 12,6% 15,7% 94,2%
Olovo 11,8% 19,1%  26,9% 22 -
Kukufice 11,6% -6,1% -13,1% 16 Vau ¥
Pienice 10,8%  -68% -21,6% ‘\M/V
Oves 10,6% -13,2% -21,6% 10 T T T T T T
Topny olej 8,3% 2,8% -1,5% 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Ropa WTI 7,7% -2,0% 5,9%
Zlato 0,7% -0,4% 18,2% Veptové maso (USD/Ib.)
Kakao -5,8% -6,8% 3,9% 140 M
Zeleznd ruda -6,3%  10,3% 0,5% 115
Uran -11,3%  -152%  -38,9% 90 -
Hovézi maso -11,6%  -17,5% -20,8%
Hové&zi na vykrm -12,8% -14,6% -30,9% 65 v
Veprové maso -22,2%  -41,0%  -33,8% 40 : . : . . :

Zdroj dat: OnVista, data v USD 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Zastupci zemi OPEC se v zafi dohodli, Ze je potifeba omezit produkci ropy. Zatim vSak nedoslo k jasné
dohodé, jak bude produkce omezena, to bude pfedmétem listopadového setkdni OPEC. V reakci na tuto
zpravu zacala ceny ropy rust a znovu se bliZi hranici 50 dolarli za barel. Da se predpokladat, Ze k néjakému
omezeni produkce skute¢né dojde a Ze by se cena ropy v pfistich mésicich mohla dostat nad 50 dolar( za
barel. Jinymi slovy, pohonné hmoty u Cerpacich stanic budou pravdépodobné pozvolna zdraZovat. Zlato
prochdzi nadale korekci, ale domnivame se, Ze pied koncem roku za¢ne jeho cena znovu stoupat.

INVESTICNI TIP MESICE FOND: Templeton Global Bond
Vétsina dluhopisovych fondG je dnes bez 27

vynosového potencidlu, vynosy do splatnosti 24 m
dluhopisi mnohdy ani nepokryji naklady fondu. 21 -
Templeton Global Bond ma vynos do splatnosti 6 %
p.a., primérny rating dluhopist BBB+. Investuje totiz
Casto v cizich ménach. SnaZi se pfitom vydélavat 15 T T T T T T
nejen na urocich, ale i na ménovych pohybech. 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
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