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Ceska republika
AKCIE
MSCI Recko
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1 mésic 3 mésice 1 rok \

Recko 159%  11,6% -26,4% 60
Zimbabwe 12,6% 17,1%  37,2%
Ghana 105% 208% 22,5% 0
Turecko 9,6% 9,2% 39,2% 30
Rumunsko 55%  7,0%  3,1% N—~—
MSCI Europe 0,6% 3,1% 10,3% O T
Teska republika 1,0%  57% -08%  10/09 10/10 10/11 10/12
MSCI Emerg. Markets -1,4% -0,7% 7,6%
MSCI World -1,5% -1,1%  15,1% MSCI Sri Lanka
USA 2,6%  -2,6% 21,1% 00
Jamajka -6,3%  -7,0% -20,8% 325 M
Taiwan 6,8%  -2,5% 53% e / V\"\‘ A
Argentina -8,1% -10,1% -50,4% ,_/ o~
Ukrajina -8,7% -17,6% -47,2% 175 1
Sri Lanka -10,8% 6,1%  -8,9% 100 et
Zdroj dat: MSCI, data v EUR 10/09 10/10 10/11 10/12

Kurzy hlavnich svétovych mén se v fijnu nijak zdsadné nezménily. Pouze japonsky yen oslabil o 3 %, coz lze
pFicitat velmi Spatnym zatijovym exportdim (japonské vyvozy se v zafi propadly meziroéné o 10 %). Svou roli
zde ale sehrava také uvolnénd ménova politika japonské centralni banky, kterd se snaZi intervencemi
zasahnout proti pfilis silné japonské méné, jez pravé komplikuje Zivot japonskym exportériim. Japonské
zboiZi je v zahranici drahé, firmam klesaji trzby a dostévaji se do hlubsich ztrat. Japonska ekonomika by nyni
potiebovala vyrazné slabsi ménu. Ocekava se, Ze Bank of Japan bude v intervencich pokracovat.

V fijnu v priméru poklesly ceny akcii méfeno indexem MSCI World o 1,5 %. Velkou zésluhu na tom ma
americky a japonsky akciovy trh. Naopak v Evropé v priméru ceny akcii stouply o 0,6 %. Dafilo se zejména
akciim feckych firem, které jsou po drastickém propadu v uplynulych péti letech dnes jiz tak levné, Ze
zacinaji lakat spekulanty. Pohyby o 15-20 procent mésicné jsou nyni na athénské burze béiné. Z
fundamentélniho pohledu je mnoho feckych akcif silné podhodnoceno. Ovéem pouze do té doby, nez Recko

opusti eurozénu. V takovém ptipadé by kurzové ztraty po pfepoctu do korun dalece ptesdhly rlist cen akcii.
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Uruguay (UYU) 6,7%  1,5%  58% 110
Myanmar (MMK) 4,5% 0,0% -99,2% A
Sv.Tomé$aPr.o.(STD) 3,3%  01%  2,4% 100 N7\
Jizni Korea (KRW) 2,3% -2,7% 10,8% 90 Jr., \«.,I\—VN/\J»\'/
Srbsko (RSD) 2,0% 2,6% -10,3%
Svycarsko (CHF) 09%  -13%  2,0% 80 Trrrrrrrrrrrrr e
EMU (EUR) 0,8% -0,8% 1,1% 10/09 10/10 10/11 10/12
USA (USD) -0,1% -6,2% 8,9%
Velka Britanie (GBP) -0,8% -3,6% 9,4% ZAR/CZK
Japonsko (JPY) -2,9% -8,2% 6,4% 3,00

Zambie (ZMK)

-3,0% -11,6%

1,5% 2,75

Botswana (BWP)

-3,2% -8,3%

-0,4%

Mosambik (MZN)

-3,5% -11,7%

2,50 -+
-2,2%

Malawi (MWK)

-4,7%  -18,7%

-41,9% 2,25

Jihoafricka rep. (ZAR)

5,6% -11,4%

-20% 2,00

Zdroj dat: CNB, data v CZK
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KOMODITY
Drevo

1 mésic 3 mésice 1rok 350
Dfevo 17,8%  17,0% 37,9% 300 . N /
Zemni plyn 11,1% 14,6% -4,4%
Vepiové maso 6,8% -151% -102% 220 7
Oves 50%  2,3%  163% 00
Hoveézi na vykrm 3,1% 6,9% 6,0%
Mléko 1,4% 15,3% 20,6% 150 e
Palmovy olej 14% -158% -151% 10/09 10/10 10/11 10/1z
Zlato -3,0% 6,6% 0,3%
Ropa WTI -6,5% -1,8% -6,9% Nikl
Olovo -9,6% 7,3% -1,2% 30000 /\‘
Hlinik -9,7% 0,6% -13,8% 25000 A
Benzin -9,7% -4,9% 1,2% 20000 -
Kava -10,6% -11,5% -31,9%
Zinek -11,9%  12%  -5,9% 15000
Nikl 12,4%  2,1%  -17,7% 10000 e
Zdroj dat: OnVista, data v USD 10/09 10/10 10/11 10/1;

Po zédfijovém rlstu pfiSlo v Fijnu vystfizlivéni. Ozndmeni o tieti viné kvantitativniho uvolfiovéni diky
spekulantim kratkodobé zvedlo ceny primyslovych komodit, oviem fundamenty hovofi jinymi Cisly. Podle
indexu PMI klesa objem vyroby ve svété jiz paty mésic v fadé. To logicky vede k nizsi poptavce po
komoditach. Cena ropy a viech primyslovych kovi klesla v fijnu o 6-12 procent. Naproti tomu s bliZici se
topnou sezénou tradi¢né roste cena dreva a zemniho plynu. Kontrakty na plyn a dfevo s dodanim v zimnich
meésicich byvaji vidy drazsi nez kontrakty s dodanim v letnich mésicich.

INVESTICNI TIP MESICE
Cena akcii francouzské vodohospodarské spolecnosti

Veolia Environnement klesla na burze v New Yorku 30 - — \WM\

pod 10 dolard. Trzni kapitalizace firmy jsou pouhé 4 .
10 \J\—\‘

mld. EUR, Géetni hodnota 7 mld. EUR (P/B = 0,6),
ro¢ni trzby kolem 30 mld. EUR (P/S = 0,13). Investice
0 T
10/09 10/10 10/11 10/12

vhodna pro dlouhodoby horizont jako dividendova
FINEZ Investment Management, s.r.o. p
Cejl 58/72, 602 00 Brno ‘ F IN EZ

akcie (za rok 2011 dividenda 0,70 EUR na akcii).
Investment Management

AKCIE: Veolia Environnement (New York)
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