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1 mésic 3 mésice 1 rok I

Egypt 20,0% 102%  -7,0% 180
Ukrajina 11,7% 14,7%  -26,1%
Novy Zéland 90,8% 168% 32,6% 0
Brazilie 91% 157% 12,6% 120
lihoafricka reublika 81%  85%  -63% /\_/‘N
Ceska republika 7,5% -1,6%  -19,6% 90 ! ! ! ! ! !
MSCI Emerg. Markets 4,0% 6,5% -43% 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
MSCI World 3,5% 55%  -3,7%
MSCI Europe 3,4% 0,3% -14,0% MSCI Turecko
USA 30% 80%  15% 490
Saudska Arabie 36% 51% -308% 430 A\ A
Bulharsko -4,1% 0,4% -14,8% 370 4
Turecko -6,4% -15,4% -13,2%
Kolumbie -6,6% -7,1% -11,6% 310
Nigérie -14,8% -251% -412%  3s5q . : . . . .

Zdroj dat: MSCI, data v EUR

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

V Cervenci byly na ménovych trzich jeSté znat dozvuky brexitu. Britskd libra vykazovala vysokou volatilitu a
celkové k euru jesté mirné oslabila. V prvni poloviné mésice také ddl posiloval americky dolar k euru,
koncem mésice se ale kurz vratil zpét. Hodné diskutovanym tématem byly volby v Japonsku, jejichZ vysledek
dava staronovému premiérovi Shinzo Abemu volnou ruku k pokracovani (a pravdépodobné navysSovani)
uvolnéné ménové a fiskalni politiky. O¢ekdvame, Ze Bank of Japan bude nadale skupovat vSechny japonské
dluhopisy a fedit ménovou zésobu, aby oslabila japonskou ménu a rozdmychala inflaci.

Akciové trhy se pomérné rychle vzpamatovaly z brexitu. Hodnota indexu S&P 500 sloZeného z pétistovky
nejvétsSich americkych akcii stoupla v éervenci na nové historické maximum. Také akcie na Novém Zélandu
stouply na rekordni Uroven. Jinak je ale vétsina rozvinutych trhi 15-20 % pod svym maximem z lofiského
jara. Index MSCI ex USA ztraci na rocni periodé zhruba 15 %. Posledni mésice se dafi akciim na rozvijejicich
se trzich. Hlavnim tahounem zUstava Brazilie. MoZna po osmi letech bidy pfichazi znovu ¢as na emerging

KOMODITY
Stfibro (USD/Oz)

1 mésic 3 mésice 1rok 50
Paladium 18,3% 14,0% 16,0% 40
Bavina 18,1% 16,3% 15,9%
Platina 11,9% 6,4% 16,7% 30 -
lv\likl 10,9% 10,4% -5,6% 20 -
Zeleznd ruda 10,2% -5,0% 9,8%
Stfibro 8,7% 13,9% 38,0% 10 T T T T T T
Zinek 5,6% 14,3% 15,8% 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Zlato 2,2% 4,5% 23,3%
Cukr -6,3% 16,7% 71,0% Ropa WTI (USD/barel)
Kukufice -6,7% -141%  -9,7% 110 M/\l'/\
Benzin -11,7%  -16,5%  -25,5% 90
Séja -12,1% 1,2% 5,3% 70 \
Topny olej 13,9%  72%  -19,1% \ n
Ropa WTI -15,6%  -8,7% -11,6% -0 had \\/\
Veprové maso -16,9%  -11,5% -12,7% 30 . : . : . :

markets. Ty jsou dnes fundamentalné levnéjsi nez akcie v USA a maji také vétsi rlistovy potencial.

MENY
Japonsko (JPY/CZK)

1 mésic 3 mésice 1rok 26 r\
Madagaskar (MGA) 9,8% 10,7% 11,8% o4 A
Jihoafricka rep. (ZAR) 4,0% 2,6% -11,6% A F V \
Eritrea (ERN) 2,9%  7.2%  -40% 22
Island (ISK) 2,8% 5,6% 11,2% 50
Jizni Korea (KRW) 2,1% 4,3% 3,2%
Svycarsko (CHF) 0,0%  15% -23% 18 ' ' ' ' ' '
EMU (EUR) -0,4% 0,0% 0,0% 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
USA (USD) -0,4% 2,6%  -1,3%
Japonsko (JPY) -1,0% 6,5% 18,7% Velkd Britanie (GBP/CZK)
Velkd Britanie (GBP)  -2,5%  -7,6% -16,6% OO A\
Mosambik (MZN) -52% -16,6% -453% 36
Komory (KMF) -5,3% -0,7% -1,8% 13 f \4
Azerbajdzan (AZN) 58%  -53% -34,8% \
Kolumbie (COP) -6,0%  -45%  -81% 30 1
Nigérie (NGN) -11,9%  -36,1%  -39,0% 57 : B :

Zdroj dat: CNB, data v CZK

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Zdroj dat: OnVista, data v USD 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Ceny drahych kovl v ¢ervenci dal rostly. Zlato sice podraZilo jen nepatrné, ale cely mésic se jeho cena
udrzela nad 1300 dolary za unci. Cena stfibra stoupla v ¢ervenci o necelych 9 % a prehoupla se pres hranici
20 dolard za unci. Od zacatku roku jiz cena zlata stoupla o0 27 % a cena stfibra o0 47 %. Pfesto oba kovy maji
jesté hodné daleko k maximim z roku 2011. V Cervenci se vyrazné propadla cena ropy. Poté, co se v
uplynulych mésicich vyhoupla zpét k 50 dolarim za barel, nyni spadla téméf k 40 dolardm. Previs nabidky
nad poptavkou pretrvdvd. Pohonné hmoty na ¢erpacich stanicich by tak mély zlevriovat.

INVESTIENI TIP MESICE ETF: ProShares UltraShort Yen
Japonskd ména posilila za posledni rok zhruba o 20
%. Domnivame se, Zze BoJ bude chtit ménu znovu 80

vyrazné oslabit. Existuje vice zpUsobd, jak spekulovat 60 A A.M/ \
na oslabeni yenu. Pro investora, ktery nema \""\.l\\./
40

zkusenosti s derivaty, je nejjednodussi nakoupit ETF.
Proshares UltraShort Yen kopiruje intradenni vyvoj 20 T T T T T T
kurzu USD/JPY s dvojnasobnou pakou. 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
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