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AKCIE

1 měsíc 3 měsíce 1 rok

Zimbabwe 87,5% 115,3% 381,5%

Ghana 11,4% 61,1% 48,6%

Argentina 11,0% 10,0% 34,5%

Irsko 6,7% 2,0% 7,4%

Německo 6,1% 3,9% 17,5% KOMODITY

MSCI Europe 3,8% 2,3% 13,1%

MSCI World 2,7% 0,7% 10,2% 1 měsíc 3 měsíce 1 rok

USA 2,5% 0,3% 10,3% Oves 12,1% -13,4% 41,0%

Česká republika 2,3% 6,2% 10,3% Pšenice 9,3% -12,3% 11,5%

MSCI Emerg. Markets 0,0% 3,2% 13,8% Ropa WTI 8,8% 14,6% 6,9%

Estonsko -5,8% 13,3% 13,1% Pomerančový konc. 7,6% 14,0% -27,8%

Jihoafrická reublika -6,5% -0,6% -0,1% Hovězí na výkrm 6,3% 2,7% 23,6%

Ukrajina -6,5% -8,0% 0,1% Olovo 5,2% 9,6% 17,5%

Turecko -9,2% -3,4% 5,8% Dřevo 4,3% 10,3% 19,6%

Řecko -13,6% -15,5% 22,2% Zlato -3,1% 3,1% -2,8%

Zdroj dat: MSCI, data v EUR Rýže -4,4% 4,3% 21,3%

Stříbro -5,3% 0,2% -13,2%

Železná ruda -7,1% 24,6% 23,2%

Platina -8,7% -1,4% -11,2%

Vepřové maso -9,8% -39,6% 12,2%

Nikl -10,5% 11,6% 0,2%

Benzín -24,1% 7,9% 7,6%

Zdroj dat: OnVista, data v USD

MĚNY

1 měsíc 3 měsíce 1 rok

Velká Británie (GBP) 3,8% -1,1% -6,1%

Vanuatu (VUV) 1,8% -3,2% -8,3%

Izrael (ILS) 1,8% -4,8% -2,9%

Kanada (CAD) 1,5% -0,1% -3,8%

Gambie (GMD) 1,0% -4,3% -12,6% INVESTIČNÍ TIP MĚSÍCE

Malajsie (MYR) 0,9% -2,5% -10,9%

USA (USD) -0,3% -4,1% -9,1%

EMU (EUR) -0,5% -0,8% -3,9%

Švýcarsko (CHF) -0,6% -5,4% -8,7%

Japonsko (JPY) -2,0% -4,6% -18,2%

Mauritius (MUR) -3,7% -2,3% -4,7%

Ukrajina (UAH) -3,8% -6,0% -11,5%

Madagaskar (MGA) -5,6% -4,7% -6,7%

Zambie (ZMK) -5,6% -9,4% -5,5% FINEZ Investment Management, s.r.o.

Uzbekistán (UZS) -48,4% -53,0% -66,1% Londýnské náměstí 886/4, 639 00 Brno

Zdroj dat: ČNB, data v CZK info@finez.cz, www.finez.cz

Ropa (USD/barel)

Česká národní banka v září ponechala úrokové sazby beze změny, ale vyslala jasné poselství – sazby

porostou, a to velmi brzy. ČNB nyní čeká na novou prognózu vývoje inflace a zejména na zasedání bankovní

rady ECB. Bankovní rada ČNB je zajedno v tom, že je na místě normalizovat úrokové sazby, jen se rozhodla

další krok neudělat tento měsíc. Dle vyjádření pana Rusnoka by „normální“ úrokové sazby v případě české

ekonomiky měly být zhruba 2-3 %. Ačkoliv ke zvýšení sazeb ještě nedošlo, očekávání investorů tlačí dolů

ceny státních dluhopisů. Výnos do splatnosti desetiletého státního dluhopisu ČR již stoupl na 1,3 % p.a.

Zlato (USD/Oz)

MSCI Německo

MSCI Francie

Cena akcií společnosti Apple v září poklesla o 7 %

díky obavám, že bude muset platit vyšší daně. Apple

funguje jako stroj na peníze. Má vysokou ziskovou

marži. Očekává se, že nové modely povedou k

dalšímu růstu tržeb a zisků firmy. Fundamentálně

jsou akcie férově oceněné s P/E = 18, dividendový

výnos 1,6 %, přitom vyplácí jen čtvrtinu zisku.

Vývoj na akciových trzích byl v průměru v září velmi pozitivní. Dařilo se zejména akciím v Evropě, které

podporují velmi dobrá makrodata, a to nejen z Německa, ale výrazně se zlepšila situace v celé eurozóně. V

závěru měsíce pak další růstový impulz přinesl výsledek německých voleb do spolkového sněmu. Nyní je asi

největším rizikem pro evropské trhy Španělsko, respektive Katalánsko a jeho snaha o odtržení. V říjnu také

bude klíčové zasedání bankovní rady Evropské centrální banky. A samozřejmě začíná výsledková sezóna za

třetí kvartál - nic není pro vývoj cen akcií důležitější než vývoj reportovaných zisků jednotlivých firem.

Cena ropy na amerických trzích znovu stoupla nad 50 dolarů za barel. Hlavním důvodem jsou dočasné

výpadky na straně nabídky způsobené hurikány v USA. Očekáváme však, že se jedná pouze o další

krátkodobý výkyv a v dlouhodobějším horizontu zůstane cena ropy pod 50 dolary za barel. Cena zlata v září

klesla zpět pod 1300 dolarů za unci. Souvisí to pravděpodobně s tím, že americký dolar přestal v září

oslabovat a naopak po delší době mírně posílil k euru. Další vývoj ceny je krátkodobě těžké odhadovat,

nicméně na delším horizontu počítáme s pozvolným růstem cen.

Velká Británie (GBP/CZK)

USA (USD/CZK)

AKCIE: Apple
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