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MSCI Izrael
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1 mésic 3 mésice 1 rok
Izrael 14,0%  13,3%  44,6% 300 ]
Sri Lanka 9,9% 6,3%  19,5% I\J
Dansko 7,0% 42% 37,1% 20 /
Rumunsko 6,8% 5,9% 15,9% 200
Madarsko 58%  -45%  34,4%
Ceska republika 42%  2,4%  7,3% 150 ' ' ' '
MSCl Europe 39%  -03%  16,9% 7/2011  7/2012  7/2013  7/2014  7/2015
USA 2,7% 2,3%  32,1%
MSCI World 2,6% 0,7%  24,7% Mmscl Cina
MSCI Emerg. Markets ~ -6,5%  -12,7%  2,5% 300
Cina -10,2%  -19,3%  21,5% 250 /\‘
Kazachstan -10,6% -16,2%  -35,9% 200 /
Brazilie -11,5% -18,8%  -28,2% \ W
Keria -12,3%  -20,9% 4,3% 150 TV
Nigérie -12,4%  -157% -30,9% 100 . . . .
Zdroj dat: MSCI, data v EUR 7/2011  7/2012  7/2013  7/2014  7/2015

PFedni akciové indexy uZ tfi mésice preslapuji na misté. V mési¢ni bilanci oproti konci éervnu v priméru
lehce stouply ceny akcii, nicméné stale se nachazi pod Urovni z prelomu dubna a kvétna, kdy zapocala na
akciovych trzich korekce. Tento stagnujici stav koresponduje se smiSenymi makrodaty z USA i Evropy.
Nedafi se ale vlbec akciim na rozvijejicich se trzich. Hodnota indexu MSCI Emerging Markets klesla v
cervenci o 6,5 %. Padaly ceny akcii zejména v Brazilii a Ciné. Mezi investory rostou obavy z ekonomické
stability Ciny, zejména z extrémniho zadluZeni a solventnosti ¢inskych bank.

MENY
USA (USD/CZK)

1 mésic 3 mésice 1 rok 26,0
Ghana (GHS) 190%  51% 102% 735 IA'\'
Sierra-Leone (SLL) 14,2% 13,9% 36,7% /-/
Guinea (GNF) 79%  08% 159% 210
Somalsko (SOS) 43%  64% 518% 135 /\W
Rwanda (RWF) 3,5%  0,8%  19,6% .f’
USA (USD) 12%  08% 19,6% 160 ' ' ' '
Velké Britanie (GBP) 03%  17% 104y //2011  7/2012 7/2013  7/2014  7/2015
Japonsko (JPY) -0,3% -3,7% -1,0%
EMU (EUR) 0,8%  -15%  -2,0% Svycarsko (CHF/CZK)
Svycarsko (CHF) 23%  -23% 128% 28
Rusko (RUB) 7,4% -149% -303% 26 Vool
Haiti (HTG) TA%  152%  57% o,
Kolumbie (COP) 88% -16,7% -21,8%
Myanmar (MMK) 9,1%  -91%  -48% 22
Malawi (MWK) -13,6%  -14,1%  7,6% o \N\"NJ . .

Zdroj dat: CNB, data v CZK 7/2011  7/2012  7/2013  7/2014  7/2015

Na hlavnich ménovych parech byl v éervenci relativni klid, navzdory plivodnim ocekavanim zvysené volatility
v souvislosti s Reckem. Dolar ke konci mésice posilil k euru zhruba o 2 %. Naopak $vycarsky frank prekvapivé
oslabil k euru zhruba o 1,5 %. Ruku v ruce s padem cen komodit znovu zacaly v ¢ervenci vyrazné oslabovat
"komoditni mény". Rusky rubl, brazilsky real, kanadsky dolar, australsky dolar, norska koruna a jihoafricky
rand véechny oslabily k dolaru o 4-8 %. Naopak ¢eska koruna posilovala a donutila Ceskou narodni banku
podruhé fyzicky intervenovat na trzich, aby dle pfislibu udrZela kurz koruny nad drovni 27 K¢ za euro.

KOMODITY
Zlato
1 mésic 3 mésice 1 rok 1800
Cin 15,8% 1,1%  -29,0% 4 ¢0 w\vf\
RyZe 13,3%  14,9% -11,5% '\
Pomerancovy konc. 7,6%  13,0% -11,9% 1400
Uhli 51%  -9,0% -281% .. |
Veprové maso 3,9% 2,6% -23,3%
Uran 0,7% -2,7% 25,2% 1 000 T T T \
Zlato -6,6% -7,5% -14,6% 7/2011  7/2012 7/2013 7/2014 7/2015
Cukr -10,7%  -15,5% -32,1%
Dievo -12,6%  -1,6%  -22,7% Ropa WTI
Benzin -13,4%  -13,6% -36,5% 120
Topny olej -16,2% -19,5%  -45,4% 100 W
Nafta -165%  -19,7% -45,6% oo |\
Zelezna ruda 17,3%  04%  -462% \
P3enice -18,8% 6,9%  -58% 60 \-[\
Ropa WTI -20,9%  -21,5%  -52,2% 4 . . . .
Zdroj dat: OnVista, data v USD 7/2011 7/2012 7/2013 7/2014 7/2015

Komoditni trhy zaZily v Cervenci dal$i dramaticky propad. Komoditni indexy jsou na nejnizsi Grovni za
poslednich 10 let. Na viné je vieobecny previs nabidky nad poptavkou. Cena ropy spadla o 20 % zpét pod 50
dolarti za barel, nebot OPEC navysil objem téZby a do toho by koncem roku mély byt zruseny hospodarské
sankce vidi franu, coz by mélo vést k daldimu réstu nabidky ropy na trzich. Vyrazné propadla ale i cena zlata,
které po 3 letech prolomilo technickou Urover podpory. Nyni se oteviené mluvi, Ze cena mUze spadnout aZ
na 1000 dolart za unci. Padaji také ceny kovi a vétsiny zemédélskych komodit.

INVESTICNI TIP MESICE AKCIE: BMW
120

Hodnota akcii spole¢nosti BMW Group klesla za
posledni tfi mésice o 25 %, ackoliv firma reportovala 100

za prvni pololeti rekordni objem prodanych vozl a "N \
velmi solidni rlst trzeb (meziro¢né o 20 % a oproti 80 /VVI

1.Q o 14 %). Fundamentdlné se akcie BMW jevi 60 \VVA‘;\,
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Investment Management

levné: P/E = 10, P/B = 1,5 a dividendovy vynos 3 %.
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