AKCIE
MSCI USA

1 mésic 3 mésice 1 rok 200 MAJ’J
Saudska Arabie 18,6% 21,9% -1,9% 165 v
Zimbabwe 17,5% 43,4% 23,2% /
Recko 132%  12,5% -16,4% 130 ’ﬁ/
Jamajka 12,6% 18,5% 19,9% 95
Bulharsko 92% 31,1%  23,0% NN
USA 68%  63% 49% 90 ' : ' ' : :
MSCl World 4,6% 4,5% 0,6% 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
MSCI Europe 0,9% -0,1% -10,9%
MSCI Emerg. Markets -1,5% 1,4% 5,5% MSCI Europe
Ceska republika -7,7% 0,5% -14,5% 140
Botswana -11,8% 44% -30,4% 125 m
Turecko -12,3%  -12,3%  -17,8% 110 ‘,I\"'I I \/Vv
Slovinsko 12,7%  -12,6%  -17,4% /VI
Ghana -16,1% -17,1% -30,1% 95 W
Egypt 313% -251%  -83% g L A A —

Zdroj dat: MSCI, data v EUR 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Prekvapivy vysledek americkych prezidentskych voleb pfines| jesté prekvapivéjsi zotaveni akciovych trhi.
Ackoliv vSichni analytici povazovali pfipadné vitézstvi Trumpa za riziko pro finan¢ni trhy, realita byla presné
opaéna. Hodnoty akciovych indext v USA stouply v listopadu zhruba o 4 % na nové historické maximum. V
tabulce vyse jsou data v EUR, Cili uvadény rist indexu MSCI USA v eurech je jeSté cca o 3 % vyssi diky
posileni amerického dolaru vi¢i euru. Hned zacdtkem prosince se kond dulezité referendum v Itélii a
prezidentské volby v Rakousku, oboje muize podlomit ddvéru investor( v integritu Evropy.

MENY
USA (USD/CZK)

1 mésic 3 mésice 1 rok 27
Mosambik (MZN) 81%  2,9% 266% o4 /M o/
Gambie (GMD) 7,5% 93%  -4,1% ,’
Velka Britanie (GBP) 58%  -04% -17,2% 217
Eritrea (ERN) 5,1% 8,3% 02% 13 -
Sierra-Leone (SLL) 4,1% 45%  -25,2%
Rwanda (RWF) 39%  66% -87% 1° ' ' ' ' ' '
USA (USD) 3,1% 2.8% 0,4% 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Svycarsko (CHF) 0,3% 1,5% 1,0%
EMU (EUR) 0,1% 0,1% 0,1% Velka Britanie (GBP/CZK)
Japonsko (JPY) -4,5% -4,4% 8,2% 39 m
Ghana (GHS) 54%  -6,6% -13,2% 36
Turecko (TRY) -6,5% -9,4%  -15,2% 13 f \4
Konzska dem.r. (CDF) -13,5% -11,5% -20,1%
Egypt (EGP) -48,8% -48,6% -56,4% 30 1
Syrie (SYP) -57,2%  -564%  -57,3% o7 W

Zdroj dat: CNB, data v CZK 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Vedle politickych udalosti investofi netrpélivé cekaji také na prosincové zasedani Fedu. VSeobecné se

ocekava, Ze Fed konecné zvedne Urokové sazby, jak jiz dva roky slibuje. Inflace v USA roste a nac¢asovani se

nyni jevi optimalni. To také primarné stoji za posilovanim dolaru v uplynulém mésici, stejné tak za rdstem

vynosové kfivky u americkych statnich dluhopist. Spolu s eurem v souladu s nasim oéekavanim zacal znovu
vyraznéji oslabovat japonsky yen. Naopak vedle amerického dolaru minuly mésic silné posilila britska libra,
ktera se patrné jiz odrazila ode dna. Jeji propad po odhlasovani Brexitu byl pfehnany.

KOMODITY
Méd (USD/t)
1 mésic 3 mésice 1 rok 10000
Paladium 24,4% 14,8% 41,5% 8500 M
Méd' 20,1% 26,2% 27,1%
Zelezna ruda 15,1%  19,6%  56,7% 7000 A
Olovo 14,7% 23,9% 43,1% I
5500
Miéko 146%  2,9% 10,8% o
Topny olej 12,6% 11,8% 15,4% 4000 T T T T T T
Palmovy olej 11,5% 10,4% 44,0% 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Ropa WTI 6,5% 11,6%  19,5%
Stfibro -7,7%  -11,6% 17,2% Zlato (USD/0Oz.)
Zlato 81% -10,4%  10,2% 1800 rm l\
Cukr -8,2% -1,2% 32,7% 1600 Vv
PSenice -8,6% 49% -17,3% 1400 - \
Uran 9,7% -29,7% -50,8% V\N\
Oves -10,0%  23,6% -20,1% 1200 - A-Wﬂ
Kava -10,1% 1,1% 26,2% 1 000 . . . . . .

Zdroj dat: OnVista, data v USD

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Trumpovo vitézstvi spolu s dobrymi daty o primyslové produkci v USA, Némecku i Ciné nahrava tradi¢nim
primyslovym odvétvim. V listopadu proto znovu vyrazné podrazily primyslové kovy (Zelezna ruda, méd,
olovo, zinek a nikl). Primyslové kovy letos suverénné tdhnou cely komoditni trh. Nadale také stoupd cena
ropy a zemniho plynu. Naopak drahé kovy pokracuji v korekci. Cena zlata se v listopadu propadla pod
hranici 1200 dolar(i za unci. Obdobné klesa i cena stfibra. Nadéle jsme vsak presvédceni, Ze je to dobrd
prileZitost k ndkuptim, Ze jejich cena vyhledové poroste. To plati i pro zemédélské komodity.

INVESTICNI TIP MESICE

Izraelska  farmaceutickd  spolecnost
nejvétsim vyrobcem generik a biosimilars na svété.

Dlouhodobé vykazuje rostouci trzby. Vyplaci stabilné

TEVA

kvartalni dividendy, dividendovy vynos cca 3,5 %.

P/E je cca 20, ale letos méla mimoradné naklady s
prevzetim spoleCnosti Actavis, coz by se mélo

pozitivné projevit do ziski v pristim roce.

FINEZ Investment Management, s.r.o.
Londynské namésti 886/4, 639 00 Brno

info@finez.cz, www.finez.cz

je

75
65

55A
45W—-

AKCIE: TEVA Pharmaceutical Industries
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