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Ceska republika
AKCIE
MSCI Sri Lanka
— — 400

1 mésic 3 mésice 1 rok
Sri Lanka 15,1%  232%  -82% 325 M
Slovinsko 147%  147%  -6,4% / V\"\‘ /
Indie 12,2% 13,4% 10,4% 250 ’./ A
Bosna a Herzegovina 11,3% 19,1% -10,7% 175 —
Nigérie 7,0% 30,0% 53,4%
MSCI Emerg. Markets 3,7% 5,5% 18,8% 100
MSCI Europe 0,7% 6,7% 18,1% 9/09 9/10 9/11 9/12
MSCI World 0,5% 4,7% 23,9%
USA 0,3% 4,4% 32,7% MSCI Recko
Ceska republika 50%  7,4%  31% 80 -\
Ukrajina -5,7% -2,0% -46,9% 60
Bulharsko -6,2% -3,0% -40,7% 40 |
Jordansko -6,8% 0,9% -1,3%
Maroko 7,9%  -53% -22,6% 20 No——
Recko 9,7%  2,7%  -AL5% 0
Zdroj dat: MSCI, data v EUR 9/09 9/10 9/11 9/12

V zafi zazily akciové trhy mirné oZiveni. Hlavnim hybatelem bylo ozndmeni Fedu o spusténi tfeti viny
kvantitativniho uvolriovani. Pfispél i pozitivni postoj némeckého Ustavniho soudu ke zfizeni evropského
zachranného fondu ESM. Nakonec i makrodata z USA za zafi vypadaji velmi pozitivné - vyrobni index PMI v
USA prekonal ofekavani analytiki a vzrostl na 51,5 bodU, coZ znaéi expanzi. Jesté v srpnu byla vyroba v
kontrakci. Vyroba v Evropé a v Ciné viak nadale klesa. V Eurozoné se index PMI drzi pod hodnotou 50 jiz 14
mésicl v fadé, ¢inskd ekonomika vykazuje ve vyrobnim sektoru pokles také jiz 11 mésich v fadé.

MENY
RSD/CZK

1 mésic 3 mésice 1 rok 30,0
Srbsko (RSD) 29%  -30% -11,6% 275 1/
Bhutan (BTN) 2,7%  -04%  -2,5% \
Nepal (NPR) 2,7%  3,7% -55% 250 \/J‘
Indie (INR) 2,7%  05%  -25% 355 \/v\
Komory (KMF) 22%  -21%  -0,4% A/
Velkd Britanie (GBP) 03% -1,4%  9,7% 200 ‘T
Euro (EUR) 01% -30%  04% 9/09 9/10 9/11 9/12
Svycarsko (CHF) -0,5%  -3,5% 1,2%
Japonsko (JPY) -1,0%  -2,9% 4,3% MWK/CZK
USA (USD) -1,9%  -5,1% 5,4% 0
Myanmar (MMK) -43%  -43% -99,2% 12,5 #AW
Burundi (BIF) 5,0%  -9,4% -12,2% 10,0
Trinidad a Tobago (TTD'  -6,4% -5,7% 4,7% L
Afghénistan (AFN) -6,6%  -9,9% -10,0% 7.5 N\
Malawi (MWK) A11,0%  -13,9%  414% so oo

Zdroj dat: CNB, data v CZK 9/09 9/10 9/11 9/12

Kurz eura v zafi posilil k dolaru 0 2 % a spolu s nim i kurz ¢eské koruny. Dolaru ubliZila zprdva Fedu o
spusténi treti viny kvantitativniho uvolfiovani. Euru naopak pomohl verdikt némeckého Ustavniho soudu,
ktery dal zelenou pro vznik evropského zachranného fondu ESM. Evropska centralni banka navic dala jasné
najevo, 7e bude nadale nakupovat dluhopisy Spanélska a Itlie, aby jim pomohla udriet troky pod trini
urovni. To jsou jasné signadly, Ze evropské instituce nechtéji nechat eurozénu rozpadnout. Oviem k tomu
bude zapotiebi vyrazné navysit penézni zasobu, coZ by v budoucnu mélo vést k oslabeni eura.

KOMODITY
Zemni plyn (Henry Hub USA)

1 mésic 3 mésice 1rok 6
Zemni plyn 18,6% 17,7%  -12,6% 5 N
Olovo 15,9% 20,6% 14,2% I
Zinek 15,1% 12,6% 11,9% 41
Nikl 14,9% 9,6% 4,2% 3 Avl
Hlinik 11,8% 9,1% -2,4%
Cin 10,8% 14,0% 6,8% 2 AT T T T T T
Miéko 101% 175% 268% /09 9/10 9/11 9/12
Zlato 4,9% 8,3% -7,3%
Ropa WTI -45%  10,9%  16,6% Palmovy olej
Pomerancovy konc. -4,9% -4,0%  -25,2% 4000 f\
Repka -5,6%  -0,4%  14,3% 3500
Kukufice -5,9% 20,1% 27,0% 3000 -
Bavina -8,4% 0,3% -29,6%
Séja 88%  82%  34,9% 2500 j'\v"v '
Palmovy olej -17,1%  -18,0%  -15,7% 2 000 e
Zdroj dat: OnVista, data v USD 9/09 9/10 9/11 9/12

Ceny obilovin a dal3ich zemédélskych komodit zacaly pozvolna klesat. Uroda séji v USA je nakonec lepsi, nez
se ¢ekalo, a navic se ocekava letos velmi dobrd uroda v Brazilii, tudiz séja zlevnila 0 9 %. O vice neZ 8 %
poklesla také cena baviny, nebot se snizuje poptavka po baviné z Ciny, hlavniho spottebitele baviny, a na
trhu panuje previs nabidky nad poptavkou. Ze stejnych divodi pokraduje v poklesu také palmovy olej.
Naopak v zafi vyrazné podrazily vSechny kovy. Ocekava se, Ze nova vina kvantitativniho uvolfiovani v USA a
stimula¢ni bali¢ek ¢inské vlady podpofi svétovou ekonomiku a poptavku po primyslovych komoditach.

INVESTICNI TIP MESICE

Japonska firma Panasonic trpi pod tihou silného 4y
yenu. V hospodaiském roce 2012 vykdazala ztratu 14 -

816 mld. JPY (cca 10 mld. USD). Cena akcii v New

Yorku klesla pod 7 dolar(. Trini kapitalizace firmy je 1 \\A
pouhych 16 mld. USD, Gcetni hodnota 1977 mld. JPY 8 WV~
(P/B = 0,64), ro¢ni trzby 7846 mld. JPY (P/S = 0,16).
Investice vhodna pro horizont 2-5 let.

AKCIE: Panasonic (New York)
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