AKCIE
MSCI Argentina
— — 250
1 mésic 3 mésice 1rok /\
Argentina 20,0%  41,5% 103,3% 200
Kazachstan 9,0% 10,4% -7,2%
Zimbabwe 87% 296%  442% 0
Bulharsko 8,3% 8,9% 67,4% 100
Srbsko 5,9% 4,2%  17,0% \W
USA 2,5% 69% 21,9% 0 ' : ' :
T 1.4% 71%  18.2% 11/2009 11/2010 11/2011 11/2012 11/2013
MSCI Europe 0,8% 9,2%  16,9%
MSCI Emerg. Markets ~ -1,7% 6,1%  -3,4% MSCI Indonésie
Ceska republika 63%  7,8% -11,3% 200
Maroko -7,1% 8,0% -13,8% 750 r\
Thajsko -9,0%  30%  -87% W \
600 Vs

Peru 9,4%  -3,6% -33,6% 4}
Kolumbie 9,5%  -9,4% -19,6% 450
Indonésie -12,4%  -10,7%  -26,5% 300 . . . :
Zdroj dat: MSCI, data v EUR 11/2009 11/2010 11/2011 11/2012 11/2013

V listopadu jsme byli svédky dal$iho ristu cen akcii na hlavnich svétovych trzich. Index S&P 500 slozeny z
pétistovky nejvétSich americkych verejné obchodovatelnych akcii stoupl na nové historické maximum a
poprvé v historii pfekonal hranici 1800 bodu. Také index nejvétsich némeckych akcii DAX dosahl nového
rekordu, kdyZ se prehoupl pfes hranici 9400 bodt. Globalni index MSCI World je jiz jen tésné pod rekordni
urovni z roku 2007. Zcela jisté se blizi konec tohoto euforického rlstu, proto radim lidem redukovat akciové
pozice. | v takovém obdobi je ale mozné na akciich vydélavat, napfiklad prostfednictvim reverse certifikatd.

MENY
Britska libra (GBP/CZK)

1 mésic 3 mésice 1 rok 34
Mauritanie (MRO) 9,9% 3,3% 54% 33 A |
Somalsko (SOS) 9,4%  12,6%  40,7%
Papua-N. Guinea (PGK)  8,8%  -4,0% -17,6% 30
Velka Britanie (GBP) 8,7% 9,2% 56% o3 \AN
Alzirsko (DZD) 8,6% 5,7% 2,1%
Kostarika (CRC) 82%  54%  46% 20 : : ' '
Tuycarsko (CHF) 6.6% 6.5% 6.3% 11/2009 11/2010 11/2011 11/2012 11/2013
USA (USD) 6,7% 3,5% 3,5%
EMU (EUR) 6,5% 6,4% 8,4% Euro (EUR/CZK)
Japonsko (JPY) 2,5% -0,6% -16,4% 28
Brazilie (BRL) 1,0% 4,8%  -60% 27
Indonesie (IDR) 0,6% -5,6% -17,0% 2% A
Myanmar (MMK) 0,0% 0,0% -13,0% \~\ A
Gambie (GMD) -8,9% -11,6% -20,1% 25 A \J V
sudan (SDG) -17,5%  -20,0%  -19,9% o4 V\N\f . .

Zdroj dat: CNB, data v CZK 11/2009 11/2010 11/2011 11/2012 11/2013

Ceska koruna po intervencich ze strany Ceské narodni banky prudce oslabila viiéi viem svétovym ménam
zhruba o sedm procent. Ceskd narodni banka by rada vidéla vyssi inflaci, aby relativni hodnota ¢eského
statniho dluhu pozvolna klesala. JelikoZz Urokové sazby jiz drzi na prakticky na nule, rozhodla se nyni
intervenovat na ménovych trzich a oslabit kurz koruny. To by mélo podpofit ¢eské exportéry a zaroven
podrazit dovazené zbozi. CNB si od toho tdajné slibuje, ze Cesi budou vice utracet. To mize mit maximalné
kratkodoby efekt. Dlouhodobé se zajisté CNB bude muset dale snazit, aby rozdmychala vy3si inflaci.

KOMODITY
Zlato

1 mésic 3 mésice 1 rok 2000

Pomerancovy konc. 13,4% 1,6%  14,3% 1750 -
Zemni plyn 8,2% 8,2% 11,0%
1500

Séja 5,6% -1,4% -7,1% /w
Ryie 5,1% 1,3% 4,1% 1250

Kava 50%  -48% -26,1% Wad

Kakao 29%  65%  10,0% 1000 - - - '
Benzin 27%  7.9%  -24% 11/2009 11/2010 11/2011 11/2012 11/2013
Ropa WTI -3,7% -13,8%  4,4%

Zlato 5,4% -102% -27,0% Stfibro

Platina 5%  -102% -146% O A

Cukr 60%  4,9% -10,8% 40 V‘

Rhodium 61%  79% -191% 5 |

Hlinik 69%  -3,9% -16,3%

Nikl 7,8%  -22% -230% 20 =7

Stiibro -8,8% -14,7% -39,8% 19 : : : .

Zdroj dat: OnVista, data v USD 11/2009 11/2010 11/2011 11/2012 11/2013
Ceny drahych i pramyslovych kovl opét klesaji. Cena niklu a hliniku se propadla na nejnizsi Groveri od roku
2009, to je dobra zprava pro spotfebitele, horsi viak pro téZebni a zpracovatelsky priimysl, protoZze ziskové
marze jsou tak malé, Ze nékteré provozy bude nutné uzavrit. Cena zlata i stfibra se blizi lokdlnimu minimu z
¢ervna tohoto roku. Jednim z moznych divodu je i zdkonné omezeni dovozu zlata do Indie, kterym se Indie
snazi bojovat proti pfili$ silnému poklesu domdci mény a ztraté davéry Indd v rupii. Ackoliv nikdy nelze
vyloucit mozZnost dalSiho poklesu cen, zlato se dnes jevi jako zajimava nakupni prileZitost.

INVESTICNI TIP MESICE DAX reverse bonus certifikaty
Spekulace na pokles jsou vidy velmi riskantni. 10000

Pomoci reverse bonus certifikatd lze vydélat i v 8750 /
situaci, kdy ceny akcii nespadnou dold, ale klicové je, /-ﬂl

aby dale nerostly. Napfiklad pokud hodnota indexu 7500 /\"’\ ,\/
6 250

DAX v pfistim roce nedosdhne na 11 000 bodu (tj. N~ vv
5000 T T

rdst o dalSich 17 %), pak reverse bonus certifikat
11/2009 11/2010 11/2011 11/2012 11/2013

vydéld 20 %). Vhodné jako kratkodoba spekulace.
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