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Ceska republika
AKCIE
MSCI Srbsko
— — 500
1 mésic 3 mésice 1 rok
Srbsko 9,0% 18,1% 0,9% 425 A
Estonsko 8,1% 3,4% 18,7% /‘J\
350 A
Botswana 7,2%  13,0% 17,0% \/ \‘JI \-\
Taiwan 6,8%  46% 19,8% 275 =\
Recko 6,6% 11,5%  -4,1%
MSCI Europe 2.0% 3.4%  142% 200 trrrrrrrrrrrrrorrorrrr e
MSCI Emerg. Markets 0,8% 3,0%  12,3% 11/09 11/10 11/11 11/12
MSCI World 0,7%  -0,3%  14,9%
USA 0,0%  -2,3% 17,6% MSCI Egypt
Trinidad a Tobago 55%  41%  7,1% ©°0

Bulharsko -5,9% -9,4%  -35,5% 550

AN
Bangladés 73%  -1L5%  -214% / \"\/\ N

Ceské republika -82% -13,7%  -4,6% / \/\ /\__/ \
350 N

Ukrajina -9,7%  -22,2%  -58,5% M
Egypt 15,1% -12,8% 243% 250 ++rrrrrrrrrrrrreeeeeeeeeeeeeeeeeeee
Zdroj dat: MSCI, data v EUR 11/09 11/10 11/11 11/12

Vyvoj na akciovych trzich Ize z globalniho pohledu za listopad hodnotit jako lehce pozitivni. Ovsem investor,
ktery drzi primarné akcie ¢eskych firem, nemél v listopadu mnoho ddivod® k radosti. Akcie CEZ se diky
ocekdvanym ztratdm z pravdépodobného odchodu firmy z Albdnie propadly o 10 % a dostaly se na stejnou
hodnotu jako pfi propadu v roce 2008. Podobny pokles zaznamenaly také akcie Telefoniky Czech Republic.
Prazska burza tak navazala na fijnovy pokles, kdy se nedafilo zejména akciim NWR a Philip Morris. V
rastovém trendu zUstavaji pouze akcie finanénich Ustavil - Komeréni banka, Erste Group Bank a VIG.

MENY
GMD/CZK

1 mésic 3 mésice 1rok 7>
Gambie (GMD) 17,5% 12,6% 1,5% 70 A
Izrael (ILS) 2,7% 4,1% 2,2%
Sv.TomdsaPr.o.(STD) 2,5% 6,8% 3,6% 65 1 ’
Rusko (RUB) 2,1% 3,2% 3.2% g0 \
Mexiko (MXN) 2,0% 1,7% 8,4%
Svycarsko (CHF) 1,0% 1,3% 1,5% °5 T T T T T T T T T T T T T
USA (USD) 0,8% 1,3% 3,2% 11/09 11/10 11/11 11/12
Euro (EUR) 0,8% 1,7% -0,2%
Velka Britanie (GBP) 0,3% -0,3% 5,4% BRL/CZK
Syrie (SYP) -1,5% -7,4%  -27,1% 27
Afghdnistan (AFN) -1,7% -8,8% -14,5% 25 A M
Japonsko (JPY) -2,6% -6,3% -3,2% 23 | \
Malawi (MWK) -2,6% -17,4% -47,7%
Uganda (UGX) 2,7%  -7,5%  -1,4% 21 JA\J \V o
Brazilie (BRL) -2,9% 42%  112% 19 e

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

Brazilska centrdini banka pokracuje ve sniZovani urokovych sazeb ve snaze zabranit dalSimu posilovani
domaci mény. Zakladni sazba selic rate klesla od cervence 2011 z 12,5 % na aktuadlnich 7,25 %. Kurz
brazilského realu vici koruné od zacatku roku klesl o 14 %. Brazilska centralni banka si od slabsiho kurzu
mény slibuje oZiveni domaci ekonomiky, kterd je silné zavisla na exportu komodit. Jelikoz vétsina obchod( s
komoditami probiha v dolarech, je brazilska ekonomika velmi citliva na vyvoj kurzu BRL/USD. Cim siln&jsi
real, tim mensi zisk pro exportéry po pfepoétu dolart na realy.

KOMODITY
Pomerancovy koncentrat

1 mésic 3 mésice 1rok 220
Pomerantowy konc.  13,6%  2,5% -31,0% 190 m A
Paladium 12,4% 7,9% 10,6% /J\
Zinek 102% 11,8%  -0,3% 160 /\/\/'V Vv \
Vepfové maso 10,1% 17,6% -5,4% 130 7/
Cin 9,4% 11,8%  58% \4\/\/
Hlinik 9,2% 10,3% -0,7% 100 e
Olovo 9.1% 14,3% 6,5% 11/09 11/10 11/11 11/12
Ropa WTI 3,3% -7,8% -11,6%
Zlato -0,3% 1,3% -1,9% Mléko
Kéva -3,1% -8,8% -36,7% 24
Zemni plyn -3,5% 27,1% -1,4% 21
Séja -7,1%  -17,9% 27,2% 18 |
Oves -7,3% -6,9% 4,9%
Palmovy olej -7,8% -22,5% -23,6% 15 \/‘/'V
Miéko -109%  -05%  22% 4 .o
Zdroj dat: OnVista, data v USD 11/09 11/10 11/11 11/12

Rozdil mezi cenou ropy typu Brent a typu WTI vyrazné narostl. Ropa Brent je 0 25 % drazsi nez jeji americka
sestra. Pfitom texaska ropa je o néco kvalitnéjsi, obsahuje méné siry a dalSich pfimési. Diky tomu je jeji
zpracovani levnéjsi a historicky se vidy obchodovala za vy$si cenu neZ Brent. Dnes je vSe naopak. Za timto
vychylenim stoji zejména rostouci napéti na Blizkém vychodé a obavy z moznych vypadkl dodavek ropy z
Perského zalivu. V pripadé valky mezi Izraelem a {ranem si Ize jen sté?i predstavit, kam aZ by cena ropy ve
svété vystoupala. Cena ropy Brent by zajisté explodovala mnohem rychleji nez cena americké ropy WTI.

INVESTICNI TIP MESICE
Akcie firmy Sony, japonského vyrobce televizor(i a

audiovizualni techniky, od roku 2008 padaji. Firma 40
hospodafi jiz 4 roky se ztratou. Nyni prochazi 30 -A%
restrukturalizaci. Trzni kapitalizace firmy 10 mid. 3¢ A—\

) — 4
USD, rogni trzby 80 mid. USD (P/S = 0,12), Géetni 4 \—\_‘
hodnota 22 mid. USD (P/B = 0,4). Investice vhodnd
pro horizont 2-5 let.

AKCIE: Sony (New York)
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