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Ceska republika
AKCIE
MSCI Bahrain
— — 300

1 mésic 3 mésice 1rok
Zimbabwe 11,6% 8,8% -1,0% 250 \
Bahrain 7,7%  19,4% 1,8% V\/\
Trinidad a Tobago 7,5% 12,3% 23,6% 200 V\ /\/
Mauricius 5,5% 8,2% -6,6% 150 N/
Nigérie 51%  17,0% 3,7%
USA 0,2% 3,6%  13,0% 100 +rrr
MSCI World -2,6% -1,9% 1,1% 5/10 11/10 5/11 /11 5/12
MSCI Emerg. Markets -5,4% -9,2% -9,8%
MSCI Europe -6,9% -9,5% -14,7% MSCI Recko
Ceska republika 7,6% -13,1% -23,7% 0
Portugalsko -16,0% -19,4% -39,4% 40 -
Rumunsko -16,7%  -13,7%  -25,5% 30
Madarsko -17,6%  -21,0% -41,8% \
Ukrajina -22,8% -27,6% -62,9% 20
Recko -253%  -30,1%  -67,4% 10 N
Zdroj dat: MSCI, data v EUR 5/10 11/10 5/11 11/11 5/12

V kvétnu pokracovaly vyprodeje akcii. Dle ocekavani dopadly nejhiie akcie evropskych firem, CR
nevyjimaje. Mnohé evropské akcie se dnes obchoduji za niZsi ceny neZ pti propadu v letech 2007-2009.
Také v Jizni Americe postihla akciové trhy silna korekce. Kladnou vykonnost zaznamenaly pouze akcie na tzv.
frontier markets, zejména v Africe. Makroekonomicka data nasvédcuji, Ze recese v Evropé a Japonsku brzdi
ekonomicky rist USA. Da se tedy olekavat, Zze se v nasledujicich mésicich prelije negativni nalada na
akciovych trzich také do USA. Naopak v Evropé uz by akcie mohly mit nejhorsi za sebou.

MENY
SBD/CZK
1 mésic 3 mésice 1rok 3,00
Salomounovy o. (SBD)  15,3% 12,1% 38,0% 275 l
Japonsko (JPY) 12,0% 14,3% 25,7% NJ

Konzska dem.r. (CDF)  10,8%  12,4%  22,3% 20 M /
Kostarika (CRC) 108% 146% 20,1% ;o

Sv. Tomas a Pr. 0. (STD) 10,6% 11,4% 13,2%

Jemen (YER) 10,6%  11,8% 21,7% 200 T
USA (USD) 10,1% 12,1%  21,5% 510 110 5/11 11/11 5/12
Velka Britanie (GBP) 50%  9,1%  14,2%

Svycarsko (CHF) 34%  38%  7,0% MWK/CZK

Euro (EUR) 33%  34%  47%

Srbsko (RSD) 7% 31%  139% 13 1\

Madarsko (HUF) 18%  L0%  74%

Polsko (PLN) 1,9%  -3,0%  -57%

Rusko (RUB) 2,8%  -2,0%  21% 9 \
Malawi (MWK) -31,8% -301% -316% ;. '

Zdroj dat: CNB, data v CZK 5/10 11/10 5/11 11/11 5/12

Spatna makroekonomicka data, negativni nalada na finanénich trzich a reélné obavy z rozpadu eurozény
vedly k silnému oslabeni eura. Americky dolar prolomil hranici 1,3 dolaru za euro a posilil k euru 0 7 % az na
hodnotu 1,25. Posilil také japonsky yen a de facto viechny asijské mény véetné ¢inského juanu. Pokles eura
tradi¢né kopiruji i vdechny vychodoevropské mény véetné ¢eské koruny, ktera v kvétnu oslabila vici dolaru
0 10 %. Polsky zloty a madarsky forint dopadly jesté o dva procentni body hiife. Oslabil také rusky rubl, kde
navic hraje roli pokles cen ropy a z toho pramenici ocekavani nizsiho prebytku obchodni bilance.

KOMODITY
Zemni plyn

1 mésic 3 mésice 1rok 6
Zemni plyn 7,0%  -7,3% -481% 5
Veprové maso 58%  22%  1,1% /\ AN\
Hovézi na wykrm 47% -02% 264% 4 - \—\
Hovézi maso 4,4% -8,5% 13,3% 3
Mléko 1,9% -1,8%  -14,4%
Drevo 0,7% 2,9% 15,0% 2 T T T T T T T T T
Kakao 20,3% 1%  -20,4% 5/10 11/10 5/11 11/11 5/12
Zlato -6,2% -7,6% 1,7%
Cin -13,7%  -18,2%  -29,2% Pomerancovy koncentrat
Nafta -13,9%  -14,1% -9,8% 220
Topny olej -14,8% -155% -11,1% 190 A A
Oves -162%  -14,7%  -27,1% o /\/ \ /‘l \
Ropa WTI 17,4% -19,0% -15,6% ~NY ~ \
Bavina -20,1% -20,8% -47,2% 130 \
Pomerancovy konc. -22,8%  -40,2%  -39,2% 100
Zdroj dat: OnVista, data v USD 5/10 11/10 5/11 11/11 5/12

Ceny komodit na burze nadale klesaji. Primyslové kovy v priméru zlevnily zhruba o 10 %. Také zlato a dalsi
drahé kovy pokracuji v korekci. Cena ropy v kvétnu klesla o 17 % a dostala se na nejnizsi droven od fijna
loriského roku. Ceny pohonnych hmot u ¢erpacich stanic by tudiz mély v nasledujicich tydnech také vyrazné
klesnout. Nejvétsi propad zaznamenal pomerancovy koncetrat, ktery za uplynulé tfi mésice zlevnil o 40 %
na tfileté minimum. Mirné zlevnily také obiloviny, nejvice oves (16 %), nejméné psenice (2 %). Z
dlouhodobého pohledu ldkaji momentélni nizké ceny komodit ke spekulativnim nakuptm.

INVESTICNI TIP MESICE

Akcie nejvétsi brazilské firmy, ktera denné vytézi 2,7
milionu barell ropy, klesly za posledni ¢tyfi mésiceo 36 -
40 %. Na viné je klesajici cena ropy, tedy oc¢ekavani

nizsi ziskové marze. Tr#ni kapitalizace 120 mld. USD, 2 \N\
ucetni hodnota 176 mld. USD (P/B = 0,7), ro¢ni trzby 24 Vv

146 mld. USD (P/S = 0,8), ro¢ni zisk 20 mld. USD (P/E \
=6). Investice vhodna na 5 a vice let.

AKCIE: Petroleo Brasileiro (New York)
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