& Wolters Kluwer

Ceska republika
AKCIE
MSCI Kazachstan
1 mésic 3 mésice 1 rok 900
Kazachstan 166%  67%  -3,0% 800 N\

Ukrajina 16,3%  2,7%  34,5% / \
700

Jamajka 12,7%  -2,6%  41,9% P \/
Pakistan 12,3%  65% 264% 600

Katar 11,0% 9,5%  32,2%
USA 6,6% 103% 249% 500 T T T T T T T T T
MSCI World 4,3% 7,8%  19,8% 8/09 11/09 2/10 5/10 8/10 11/10
MSCI Emerg. Markets 3,9% 8,3% 30,2%

MSCI Europe -1,6% 4,1% 9,1% MSCI Spanélsko

Ceskd republika 49%  -712%  -6,3% 140

Portugalsko 85%  1,1%  -8,0% 130 N\

Recko -9,8% -10,6% -42,8% \ ~

Italie 103%  29% A1,7% 20 v \ /\/T
Madarsko -14,6%  -4,6%  -58% 110 —/ \

Spanélsko -157%  -112%  -23,3% qq¢ —

Zdroj dat: MSCI, data v EUR 8/09 11/09 2/10 5/10 8/10 11/10
Hospodarské vysledky za treti kvartdl byly zvetfejnény v fijnu, a tak listopad byl pro akciové trhy nudnym
mésicem. Americké akcie uzaviely mésic beze zmény, akorat po prepoctu do eura posilily (diky poklesu
eura). Evropské akciové trhy v prliméru mirné oslabily. Ackoliv ceny akcii v Némecku, Svycarsku i Velké
Britdnii rostly, vétsSina starého kontinentu zaznamenala ztraty, coz ndzorné ukazuje pétice nejhorsich
akciovych trhd. Chybi pouze Irsko a spolecnost "evropskych odpadlikd" by byla kompletni. VSechny trhy
PIIGS i Madarsko jsou na ro¢ni periodé v minusu, zatimco celosvétové stouply ceny akcii v priméru o 20 %.

MENY
PYG/CZK

1 mésic 3 mésice 1rok >
Paraguay (PYG) 13,5% -1,2% 12,3% 45
Kambodza (KHR) 11,6% 0,8% 12,5%
Mongolsko (MNT) 11,5%  2,9% 288% 47
Samoa (WST) 11,3% 13,2% 18,9% 3,5
Libérie (LRD) 11,1% 2,1% 6,2%
USA (USD) 7,9%  -22% 102% 3 T T T T T T T T T T
Svycarsko (CHF) 6,9% -0,2% 10,6% 8/09 11/09 2/10 5/10 8/10 11/10
Velka Britanie (GBP) 5,0% -1,3% 3,8%
Japonsko (JPY) 3,9% -1,5% 13,5% HUF/CZK
Euro (EUR) 13%  03% -46% 0
Albénie (ALL) 12% -06% -45% 95 _//\/\—\
Rumunsko (RON) 0,6% -0,6% -5,2% \
Chorvatsko (HRK) 0,1% -1,9% -6,2% ? VA\
Polsko (PLN) -0,9%  -1,0%  -2,9% 85
Madarsko (HUF) -3,1% 1,5% -8,1% 8

Zdroj dat: CNB, data v CZK
8/09 11/09 2/10 5/10 8/10 11/10

Ceska koruna v listopadu po &tyfech mésicich ristu oslabila tazena negativnimi zpravami z Madarska, které
tradi¢né vrhaji Spatné svétlo na cely "Vysegradsky region". Oslabilo také euro, zde je hlavnim vinikem Irsko
a spekulace o finanénich problémech dalsich PIIGS, zejména pak Spanélska. Kurz amerického dolaru se tak
vratil z 1,4 dolaru za euro na 1,3. Dalsi vyvoj eurodolaru se tézko odhaduje, zamorena je ekonomika USA i
eurozdny. Zcela jisté viak bude dlouhodobé klesat kupni sila obou mén, coz se mimo jiné odrazi na rlistu
cen komodit i akcii. Relativné bezpe¢nou devizou zlistava Svycarsky frank a paradoxné i ¢eska koruna.

KOMODITY
Veprové maso
1 mésic 3 mésice 1 rok 100
Veprové maso 15,2% 1,3% 15,2% 85 SO
Stfibro 13,8% 44,1% 51,2% / \ /
Palmovy olej 12,4% 33,8% 403% 0 vV
Hovézi na vykrm 8,8% 4,3% 29,2% 55 /-,
Hovézi maso 8,1% 10,3% 24,4% J
Paladium 7,9% 39,3% 90,8% 40 L L L L
Repka 7,7% 16,3% 54,3% 8/09 11/09 2/10 5/10 8/10 11/10
Ropa WTI 3,5% 17,5% 8,9%
Zlato 1,8% 10,7% 17,3% 2700 Zinek
Kukufice -6,5% 24,2% 30,8%
Ryze -7,9% 22,2% -9,4% 2450 A
Olovo -8,7% 8,6% -4,6% 2200 -
Oves -9,5% 20,9% 25,5%
Dfevo -11,8%  199%  04% 1950 1 YV
Zinek -13,0% 2,0% -8,6% 1700 ———

Zdroj dat: OnVista, data v USD 8/09 11/09 2/10 5/10 810 11/10
Ceny obilovin v listopadu mirné korigovaly pfedchozi velmi rychly narGst. Naopak stouply ceny masa, které
Ctvrt roku klesaly. V rastu pokracuji drahé kovy. Béhem listopadu nejvice stoupla cena sttibra, které
podraZilo od zadatku roku jiz 0 66 % a bliZi se hranici 30 dolard za unci. Vétsi narGst od ledna zaznamenalo
pouze paladium, a to 72 %. Ceny vétSiny burzovné obchodovanych komodit jiz druhym rokem vyrazné
rostou. Vyjimkou je vSak zemni plyn, jehoZ cena od ledna dokonce poklesla o 27 %. Jednu z moZnosti, jak
vydélat na pfipadném rlstu cen zemniho plynu, najdete v investi¢nim tipu mésice.

INVESTICNI TIP MESICE Gazprom (Frankfurt)

Akcie ruské plynarenské skupiny Gazprom pozvolna 40

zacinaji stoupat, maji v3ak jesté velky prostor pro  3qg _M

rast, aktudlni cena je polovi¢ni oproti roku 2007. 20 \

Trzni kapitalizace &ini 105 mld. euro, roéni trzby 72 0 \_/LJ-M‘V

mld. (rok 2009) a ro¢ni zisk 18,5 mld. (P/E = 5,7; P/S
= 1,5, P/B = 0,8; profit margin 25 %). Investice 0 -

vhodna pro stfednédoby horizont. 11/05 11/06 11/07 11/08 11/09 11/10
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