AKCIE
MSCI Bangladés
— — 1 600

1 mésic 3 mésice 1 rok
Bangladés 12,6%  18,0%  34,6%1350
Brazilie 12,5%  22,6%  27,8%
Egypt 103% 22,3% 67,2% 1%
Saudska Arabie 93% 17,3% 41,9% gsg o ,r/',
Zimbabwe 83% 193%  30,7% V W
Ceska republika 6,2%  3,0% 133% 600 ' ' ' '
o0 5.4% 80%  22.8% 8/2010 8/2011  8/2012  8/2013  8/2014
MSCI Emerg. Markets 3,7% 9,7% 17,2%
MSCI World 3,6% 56%  18,9% MSCI Ghana
MSCI Europe 1,7%  -05%  14,9% 1600 ,\p/\
Jordansko -4,4% -9,4% 10,2% 1 350 N
Pakistan 7% 3% 121%, I \
Argentina 11,8%  57%  52,6% “/\_\ /__I \
Ukrajina -12,1% 6,2%  24,2% 850 ~
Ghana -19,0%  -31,0%  -37,7% g0 . . . .
Zdroj dat: MSCI, data v EUR 8/2010  8/2011  8/2012  8/2013  8/2014

Zacatkem srpna vrcholila korekce na prednich akciovych trzich, ve druhé poloviné srpna uZ ale ceny akcii
opét rostly. V Evropé akcie umazaly zhruba polovinu ¢ervencovych ztrat. V USA se dokonce ceny akcii
vySplhaly na nové maximum. Americky akciovy index S&P 500 v srpnu prekonal magickou hranici 2000
bodu. Zisky americkych firem sice ve druhém Ctvrtleti opét stouply na rekordni hodnoty, ale ceny akcii
rostou nadéle rychlej$im tempem, takie pomér ziskG k cené jiz u indexu S&P 500 aktudlné dosahuje
hodnoty 19,3. Byla ¢ervencova korekce pfedznamenanim vétsiho poklesu?

MENY
Somalsky silink (SOS/CZK)

1 mésic 3 mésice 1 rok 30
Somalsko (SOS) 10,4%  235% 735% s /
Mongolsko (MNT) 4,8% 4,5% -3,0% /
Myanmar (MMK) 48%  48% 100% 20
Zambie (ZMK) 42%  191%  -33% 15 /
Aruba (AWG) 3,8% 4,1% 10,0% W'
USA (USD) 2,0% 4,1% 8,1% 10 N ! ! !
Swycarsko (CHF) 1,4% 2,1% 10,0% 8/2010 8/2011 8/2012 8/2013 8/2014
Japonsko (JPY) 1,0% 1,9% 2,2%
EMU (EUR) 0,6% 0,9% 7,7% Ghanské cedi (GHS/CZK)
Velka Britanie (GBP) 0,2% 3,2% 15,7% 150

Izrael (ILS) -1,9% 1,4% 9,2% 12,5 AA

Rusko (RUB) -2,0%  -2,1%  -2,8% 100 \'\"‘VJ\/\_A
Ukrajina (UAH) 5,4%  -62% -33,0% \.\_\
Seychely (SCR) -5,5%  -1,9% 03% 7,5 \
Ghana (GHS) 65% -173% -378% 5q . . . :

Zdroj dat: CNB, data v CZK 8/2010  8/2011  8/2012  8/2013  8/2014

Americky dolar jiz ¢tvrty mésic posiluje k euru a dal$im svétovym ménam. Od kvétna jiz zpevnil o0 6 %. Za
posilovanim dolaru stoji mix mnoha faktord. Vyvoj kurzu odrazi celkovy vyvoj ekonomiky, obchodni bilance i
tradi¢ni pohled na dolar jako bezpeénou ménu v dnesni dobé zvySeného geopolitického napéti. Nicméné
klicovym faktorem je postupné omezovani kvantitativniho uvolfiovani v USA v kontrastu s rostoucim tlakem
na spusténi obdobné formy fedéni penéini zasoby v eurozéné. Pravé to, zda Evropska centrdlni banka
skutecné prikroci k masivnimu fedéni penézni zasoby, bude rozhodujici pro dalsi vyvoj kurzu obou mén.

KOMODITY
Miéko
1 mésic 3 mésice 1 rok 25
Mléko 11,6%  14,8%  34,1% I
Pomerang&ovy konc. 6,8% -5,8% 9,5% 22 Vv
Zemni plyn 6,5% -10,1% 12,1% 19 I\
Bavina 6,0% -22,5% -20,4% rAf\/\\\ / W
Pienice 60% -104% -141% 10 ,\/ v
Oves 6,0%  -0,4% 9,2% 13 . . . .
Dfevo 58%  10,9% 8,2% 8/2010 8/2011 8/2012 8/2013 8/2014
Zlato 0,4% 2,9%  -7,7%
Ropa WTI 22%  -68% -11,0% Palmovy olej
Cin -4,6%  -6,3% 3,7% 000 ,\
Veprové maso -4,8% -18,3% 11,4% 3 450 -
Cukr 55%  -11,0%  -55% 5 g0 / m
Benzin 5,9% -11,9%  -9,3% /
Séja 7,4%  -31,4%  -24,7% 2350 -
Palmovy olej -15,5%  -20,5%  -19,8% 1 g0 . . . :
Zdroj dat: OnVista, data v USD 8/2010 8/2011 8/2012 8/2013 8/2014

Cena s6jovych bobl v srpnu poklesla na nejnizsi Uroveri od roku 2010. Jesté vétsi pokles ceny zaznamenal
palmovy olej. Podobné jako u vétsiny zemédeélskych komodit ovliviiuje cenu téchto komodit zejména strana
nabidky. Rekordné dobra uroda nyni tlaci cenu doll, podobné jako tomu bylo v uplynulych mésicich u
kukuFice, pSenice nebo baviny. Roste naopak cena kdvy, nebot Brazilie se potykd s nejvétsim suchem za
poslednich deset let, a Uroda kavy tak letos bude mensi. Jiz druhy mésic klesa cena ropy WTI i Brent.
Navzdory silicimu geopolitickému napéti totiz zatim s dodavkami ropy neni problém.

INVESTICNI TIP MESICE FOND: Templeton Global Total Return

V soucasné dobé extrémné nizkych urokovych sazeb 32

a potazmo i Urokovych vynosu dluhopist, je nutné 30 7~
peclivé vybirat dluhopisové fondy. Fond Templeton /w
Global Total Return ma vynikajici vysledky, za 10 let 27 /_\/

vydélal 176 %. Ma nizkou prdmérnou duraci 1,5 roku 25 MW i

a pritom vynos do splatnosti dluhopist cca 5%. 22 f”, . . . .
Vhodny jako dlouhodobd konzervativni investice. 8/2010 8/2011 8/2012 8/2013 8/2014
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