AKCIE
380 MSCI Emerging Markets

1 mésic 3 mésice 1 rok
Zimbabwe 14,4%  44,8% 139,6% 350 A ~
Ghana 10,5%  43,3%  16,4%
Argentina 101% -57% 265% 320 m
Peru 7,6%  12,0% 22,1% 90 4\ A
Rusko 72%  -1,0% 6,6% \'/ \f'
MSCI Emerg. Markets ~ 1,2%  2,3%  14,0% 260 ' ' ' ' '
Ceska republika 10%  -13% 9.5% 2012 2013 2014 2015 2016 2017
USA 0,7%  -3,1% 6,7%
MSCI World -0,9%  -3,0% 6,8% MSCI Israel
MSCI Europe 11%  -41%  89% 310
Katar -74% -142% -22,5% 270 -
Botswana -8,3% -21,4% -17,5% 230
Nigérie -10,6% 2,5%  15,8% / \-IV\
Pakistan -14,7%  -292% -19,2% 190 \
Izrael -15,4% -16,0% -259% 150 : . . . .
Zdroj dat: MSCI, data v EUR 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Ceny akcii nezaznamenaly v srpnu zadny dramaticky pohyb, a tak hodnoty hlavnich akciovych indexd zUstaly
takika na stejné urovni jako v ¢ervenci. Nadale se dafilo akciim na rozvijejicich se trzich, tentokrat zejména v
latinské Americe a ve stfedni a vychodni Evropé. Nejvétsi propad zaznamenal index MSCI Israel, coz
zpUsobily akcie farmaceutické spole¢nosti Teva (do budoucna by to mohla byt zajimavéd nakupni pfileZitost).
V z&Fi mize trhy rozhybat zasedani Fedu a ECB. Velkou roli miZe sehrat také uvedeni nového iPhonu 8 -
Apple jakozto nejvétsi firma na svété dle trini kapitalizace mlze vyrazné ovlivnit celkovou naladu na trzich.

MENY
40 Velka Britdnie (GBP/CZK)

1 mésic 3 mésice 1 rok
Nigérie (NGN) 19,4%  -6,1% 0,6% 37 ”\!\
Komory (KMF) 9,6% 3,5%  -0,3% /\/ \A
Konzska dem.r. (CDF)  5,7% -13,1% -43,1% 34
Kapverdy (CVE) 26%  05% -37% 31 - fo/ v&
Chile (CLP) 2,5% 0,0%  -2,8% ’8 . . . . .
FMU (EUR) 01%  -1,2%  -34% 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Svycarsko (CHF) -0,7% -6,0% -7,6%
USA (USD) -08% -63% -9,1%
Japonsko (JPY) -0,8% -6,1% -15,1% USA (USD/CZK)
Velké Britanie (GBP)  -2,7%  -6,2% -11,0% 2° M A h/v\
Alzirsko (DZD) 3,1%  -87% -10,6% 24 v/
Uzbekistan (UZS) -3,3%  -13,7% -35,0% 2 ‘l \
Zambie (ZMK) -3,7% -5,3% -4,8%
Vanuatu (VUV) 3,9%  -56% -9,4% 20 -
Novy Zéland (NZD) -5,4% -59% -105% 1g i . . . i

Zdroj dat: CNB, data v CZK 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Ceska narodni banka si uvédomuje, 7e se &eka ekonomika prehfiva. Nizkd nezaméstnanost nuti
zaméstnavatele vyrazné zvedat mzdy, coz zpUsobuje vyssi inflaéni tlaky. V tomto prostfedi je
kontraproduktivni podporovat dalsi riist ekonomiky levnymi Gvéry. A tak se CNB odhodlala zvednout
zakladni drokovou sazbu na 0,25 %. Nutno viak dodat, 7e jde pouze o kosmetickou tpravu. Urokové sazby
by pfi sou¢asném stavu eské ekonomiky mély byt vyrazné vyssi. Jenomze kdyby se CNB pfilis odchylila od
politiky ECB, pak by to mohlo vést k prudkému posileni koruny. TakZe zvySovani sazeb bude pozvolné.

KOMODITY
Méd (USD/t)
1 mésic 3 mésice 1 rok 9 000
Benzin 238%  309%  49,3% ,c M
Rhodium 16,2%  23,7%  72,9%
Nikl 15,4%  32,2%  21,0% 6500 /
Zelezné ruda 134%  23,7%  243% . 'I\/
Zinek 12,9%  22,1%  36,2%
Hlinik 10,8%  10,0%  31,3% 4 000 : : : r .
Zemni plyn 8,6% -1,0% 5,6% 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Zlato 4,1% 4,2% 0,9%
Ropa WTI 5,8%  -2,2% 5,8% Zlato (USD/Oz)
Hovézi maso -6,3% -15,3% -6,3% 1800 \A
Kukufice -78%  -81%  13,2% 1600 -+
Kéva 80%  09% -12,2% | 00
PSenice -13,5%  -4,4%  13,1%
Oves 21,1%  -9,7%  39,1% 1200 -~
Veprové maso -23,8%  -25,6% -3,2% 1000 i i i . :

Zdroj dat: OnVista, data v USD 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Cena zlata se v pribéhu srpna pfehoupla pfes hranici 1300 dolar(i za unci. Podobné stoupla cena viech
drahych kovd. Jesté vétsi nardst ceny zaznamenaly primyslové kovy. Méd' podrazila o 6 %, hlinik o 11 %,
zinek a Zelezna ruda o 13 % a nikl o 15 %. Tento rdstovy trend trva jiz druhym rokem, ale néktefi odbornici
se domnivaji, Ze potrva jesté nékolik daldich let. Tfeba spotfeba médi nebo niklu by se dle nékterych odhadil
méla béhem nasledujicich deseti let zhruba zdvojnasobit, zatimco jeji téZebni kapacity jsou omezené. Z toho

mohou v budoucnu profitovat téZafi téchto kovd, ktefi maji dostate¢né zasoby.

INVESTICNI TIP MESICE 20 AKCIE: Himax Technologies

Taiwanskd spoleénost Himax Technologies bude
pravdépodobné jednim z klicovych dodavateld 15
Applu a do budoucna by méla tézit zejména z 10 -
rozmachu 3D senzorl napfi¢ celym trhem. Ma nyni

silné pozitivni momentum. Fundamentalné je s P/E = e J

59 drahd vici ziskGm za poslednich 12 mésicq, ale to 0 : : : : T
je dano ocekavanym rastem zisk(i v budoucnu. 2012 2013 2014 2015 2016 2017
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