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Ceska republika
AKCIE
MSCI Bangladés
— — 1700

1 mésic 3 mésice 1 rok
Bangladés 16,0% -13,3% -15,2% 1400 JrM
Srbsko 14,4% 14,4% -22,5% \
Norsko 13,0% 17,4% 1,8% 1100 W
Egypt 123%  33,9%  -04% g0 \/
Déansko 11,9% 17,5% -4,2%
Ceskérepublika 4,1% 10,9% -5,8% 500 rrrrrrTrTT T T T T T T T T T T T
MSCI Europe 3,8% 9,8% -7,8% 2/10 8/10 2/11 8/11 2/12
MSCI Emerg. Markets 3,6% 17,0% 0,6%
MSCI World 2,4% 10,3% -0,8% MSCI Argentina
USA 1,9% 105%  65% S0
Bahrain -5,7% 2,3% -24,6% 250
Sri Lanka 2% 55% L% /\
Bulharsko 7,5% -10,5%  -47,8% / V\
Recko -10,0%  10,6% -62,9% 150 B
Argentina 192%  96%  -391% 100 4
Zdroj dat: MSCI, data v EUR 2/10 8/10 2/11 8/11 2/12

V Unoru jsme byly svédky pokracujiciho ristu cen akcii na vétsiné akciovych burz. Hodnota amerického
akciového indexu S&P 500 stoupla na lokalni maximum 1378 bodd, coZ je nejvy$si hodnota od zadatku roku
2008. Americké akcie tak v prGméru jiz umazaly ztrdty ze srpna loriského roku, kdy po sniZeni Gvérového
ratingu USA ceny akcii prudce poklesly. Ztraty pomalu dohani také akcie némeckych firem, index DAX se
pfiblizil hodnoté 7000 bodd, coz je oviem stale 8 % pod lofiskym maximem a zhruba 15 % nize oproti roku
2007. Makroekonomicky vyhled nicméné dalSimu ristu cen akcii nenahrava, naopak hrozi korekce.

MENY
PYG/CZK

1 mésic 3 mésice 1 rok 5,0
Paraguay (PYG) 7,1% 24%  125% 45 o~
Norsko (NOK) 1,5% 2,2% 5,7%
Salomounovy o. (SBD) 1,3% 4,9% 15,5% 4,0 1
Polsko (PLN) 1,1% 74%  21% 35
Jihoafricka rep. (ZAR) 1,1% 7,5%  -1,7%
Euro (EUR) -1,4%  -1,9%  2,0% 30 frrrrr e
Svycarsko (CHF) 14%  02%  87% 2/10 8/10 2/11 8/11 2/12
Velka Britanie (GBP) -2,4%  -0,4% 3,1%
USA (USD) 33%  -1,9% 5,0% AFN/CZK
Malawi (MWK) 5.0%  45%  51% 0
Gambie (GMD) -6,2%  -6,7%  -1,0% 45 £\ A
Japonsko (JPY) -8,0% -5,2% 7,1% 20 J \—/\ /\/ \
Sri Lanka (LKR) 9,6%  -83%  -45% v \
iran (IRR) -11,1%  -13,2%  -11,9% 35
Afghanistan (AFN) -11,4%  -11,9% 6,3% 30

Zdroj dat: CNB, data v CZK 2/10 8/10 2/11 8/11 2/12

Ceské koruna druhy mésic v Fadé zpevriuje, k euru 0 1,4 % a k dolaru o 3,3 %. Jesté vice si znovu polepsil
polsky zloty, ktery posilil k dolaru o 4,5 %. Drazsi severomorska ropa stoji za posilenim norské koruny.
Vyraznou korekci ma za sebou japonsky yen, ktery oslabil viiéi koruné o 8 %, po té co japonskd centralni
banka Bank of Japan zvefejnila zamér rozsifit program nakupu zahraniénich aktiv o dalSich 10 bilionC yent
(cca 130 mld. USD), ¢imZ se snazi zabranit dalSimu posilovani mény. Silny japonsky yen déla vazné problémy
japonskym exportné orientovanym firmam, které tvori klicovy pilit japonské ekonomiky.

KOMODITY
Benzin

1 mésic 3 mésice 1rok 350
Benzin 12,8%  27,4%  12,8% 300 -
Drevo 10,9% 22,2% -10,7%
Oves 107%  -40% -131% 20 /
Séja 94%  164%  -3,5% 00 -\
Ropa WTI 8,7% 6,5% 10,5%
Rhodium 6,7%  -7,2% -36,0% 150 T
Nafta 6,2% 5,9% 8.7% 2/10 8/10 2/11 8/11 2/12
Platina 5,8% 7,8% -7,2%
Cin -1,1% 16,3% -25,9% Pomerancovy koncentrat
Zlato -2,9% -3,3% 19,8% 225
Bavina -3,2% -0,7% -52,7% 200 N
Mliéko 47%  -10,9%  3,5% ;e N /\
Kava 54% -143% -254% n//\/
Nikl -62% 11,9% -32,7% 150
Pomerancovy konc. -8,4% 5,3% 6,2% 175 w. N,
Zdroj dat: OnVista, data v USD 2/10 8/10 2/11 8/11 2/12

V Unoru vyrazné podrazila ropa a spole¢né s ni pochopitelné i benzin a nafta, coZ vsichni pocitujeme u
Cerpacich stanic. Cena texaské ropy typu WTI stoupla 0 9 % na 107 dolaru za barel, cena severomoftské ropy
typu Brent stoupla o 11 % na 123 dolar(. Po pul roce se tak opét vyrazné zvétsil rozdil v cené evropské a
americké ropy. Za rdstem cen stoji embargo na dovoz ropy z frdnu a obavy z mozného vale¢ného konfliktu
na Blizkém vychodé. Pfipadny vypadek v dodavkach ropy z Perského zalivu by vice zasahl Evropu, proto vice
zdraiuje Brent. Viibec nejhiie by ale dopadla Cina, ktera je na ropé z Perského zélivu ekonomicky zavisla.

INVESTICNI TIP MESICE Akcie: Alcoa (New York)
Alcoa (AA) je americkd spolecnost, ktera tézi a
zpracovdvd bauxit, je nejvétsim  svétovym 17

A
producentem hliniku. V roce 2011 klesla cena akcie 14 La / \
0 40 %. Trini ocenéni firmy 11 mld. USD, Gé&etni '\ /-’ \
hodnota 14 mld. USD (P/B = 0,8), ro¢ni trzby 25 mld. 11 WV V\/‘
USD (P/S = 0,45), &isty zisk 611 mil. USD (P/E = 18).

8 +r—rrrrrrrr T
Investice vhodna pro horizont 2-3 roky. 2/10 8/10 2/11 8/11 2/12
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