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1 mésic 3 mésice 1 rok
Jamajka 18,6%  43,0% 53,2% 175 ‘\M
Estonsko 17,0% 10,2% 1,6%
Turecko 13,0% 36,5% -29,1% 150 1
Indonésie 12,3% 9,8% 0,7% 125
Indie 103%  -44%  1,0% ﬂ'/'

100 T T T T T

MSCI Emerg. Markets 4,1% -3,2% -6,5%
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Ceska republika 2,1%  -3,0% 2,7%
USA 1,8% -2,5% 9,6%
MSCI World 1,0% -3,6% 3,5% MSCI Emerging Markets
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MSCI Europe -1,0% -6,0% -7,3%
Spojené arabské emirat  -5,3% -4,5% -7,6% 370
Mexiko -5,4% -18,5% -15,8% 330 A

Norsko 55%  -51% 2,2%

Irsko -5,7% -14,5% -14,7% 290

Pakistan -5,9% -11,6% -254% 150
Zdroj dat: MSCI, data v EUR
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Akciové trhy byly v listopadu opét jako na houpacce. Nejprve se kratce zacaly akcie zotavovat z fijnovych
propadU, pak pfisel dalsi seSup a posledni listopadovy tyden uZ se zase ceny zalaly zvedat. V mési¢nim
srovnani s koncem fijna se ceny v priméru nepatrné zvedly (1 % v pfipadé indexu MSCI World). Podzimni
propad tahl zejména technologicky sektor (Apple a Amazon -25 % od vrcholu, Facebook -35 %, Alphabet -
20 %), nicméné nevyhnul se ani jinym akciim. Velké ztrdty potkaly také bankovni tituly. Z regiondlniho
pohledu nejvice ztracela Cina. Zde by nyni pfinejmensim kratkodobé mohly akcie zaZit nejvétsi oziveni.

MENY
28 EMU (EUR/CZK)

1 mésic 3 mésice 1 rok
Jihoafricka rep. (ZAR) 7,6% 10,8% 5,1% 27 Pt
Indonesie (IDR) 6,0% 6,5% 0,4% \‘
Nepal (NPR) 6,0% 55%  -1,6% 26 w
Indie (INR) 6,0% 5,5% -1,7% 25
VBhL’Jtén (BTN) 5,9% 54%  -1,7% - . . . . .
Svycarsko (CHF) 0.7% _ 03%  50% 2013 2014 2015 2016 2017 2018
EMU (EUR) 0,1% 0,9% 1,8%
Velka Britanie (GBP) -0,1% 1,6% 0,5%
USA (USD) -0,2% 3,4% 6,2% USA (USD/CZK)
Japonsko (JPY) -0,5% 0,9% 5,0% 26
Haiti (HTG) 32%  -3,9% -10,3% 24 -
Pakistan (PKR) 33%  76% -183% ., |
Argentina (ARS) -3,3% 4,1% -50,9%
Brazilie (BRL) -42%  11,7% -10,2% 20 1
Mauritius (MUR) -5,7% -2,8% -2,0% g , , . , i

Zdroj dat: CNB, data v CZK 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Kurz eurodolaru byl v listopadu relativné klidny. Také koruna i pres dalsi zvyseni Urokovych sazeb vyckava na
misté. Je tudiz velmi pravdépodobné, 7e CNB jeité v prosinci nebo v lednu pfistoupi k daldimu zvy$eni
urokovych sazeb a posune zakladni repo sazbu na 2 %. Také od amerického Fedu se ocekavad, Ze by koncem
roku mohl jesté zvednout zdkladni sazbu o 25 bazickych bodd do pasma 2,25-2,50 %. Vynos do splatnosti
desetiletych americkych dluhopisti nicméné v listopadu klesl z 3,2 % p.a. ke 3 % p.a. Také vynos do
splatnosti desetiletych ¢eskych statnich dluhopist mirné poklesl z 2,2 % p.a. na 2,1 % p.a.

KOMODITY
Zemni plyn (USD/MMBtu)

1 mésic 3 mésice 1 rok 5
Zemni plyn 40,6%  57,8%  53,1% a '
Paladium 9,1%  20,1% 16,9%
Rhodium 7,2% 83% 688% 3
Sdéja 6,7% 7,4% -9,2% )
Pomerancovy konc. 6,3% -8,6% -9,9%
Zinek 4,0% 7,9% -16,4% 1 T T T T T
D¥evo 4,0% -26,0% -24,3% 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Zlato 0,5% 1,9% -4,2%
Uhli -5,8% 5,1% 13,3% Ropa WTI (USD/barel)
Palmovy olej -6,1% -15,1% -25,2% 125
Kakao 74%  -40%  87% 100 M
Kava -8,4% 52% -18,3% 75
Topny olej -12,3%  -17,6% -2,1%
Benzin -20,3% -32,7% -16,4% 20 1
Ropa WTI -21,4%  -26,7% -10,3% g . i i . :

Zdroj dat: Finanzen.net, data v USD 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Cena ropy se v listopadu propadla o dalSich 21 % a pfibliZila se az k urovni 50 dolar( za barel. Objem
produkce ropy v poslednich mésicich vyrazné rostl, zejména v USA a v Rusku. Nabidka v soucasné chvili opét
prevySuje poptavku, coZ tlaéi cenu dold. Navic Donald Trump v listopadu zaskodil trhy, kdyZz nékterym
zemim povolil je$té pdl roku dovaiet ropu z frénu i pfes obnovené sankce. To na burze spustilo vinu
vyprodejl. Nyni bude zéleZet hlavné na Saudské Arabii a OPECu, zda sdhnou k omezeni tézby, aby cenu
stabilizovali. Zatimco cena ropy pada, cena zemniho plynu v USA naopak vyletéla strmé nahoru.

INVESTICNI TIP MESICE ETF: iShares MSCI China
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Vysledek schiizky amerického a ¢inského prezidenta
na summitu G20 vyznél pozitivné a mél by pfinést 65 AN‘
minimalné kratkodobé uvolnéni na akciové trhy. 50 A /
Hrozbou ostré obchodni vélky byl nejvice postizen W \l\’.N

&insky akciovy trh. Ten by nyni mohl zazit prudké 35

oziveni. K takové kratkodobé spekulaci se nejvice g
hodi néjaké ETF, napt. iShares MSCI China.
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