AKCIE
190 MSCI USA

1 mésic 3 mésice 1 rok M’
Kazachstan 19,1% 9,0% -34,9% 160
Nigérie 18,3% 11,9%  -22,4% /
Recko 142%  385% -506% 0 J
Bangladés 12,5% -0,4% -10,3% 100
Jordénsko 7,8% -3,3% -13,3%
USA 45%  61% 27% 0 ' : : ' ' :
MSCl World 3,1% 5,6% 7,3% 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
MSCI Europe 1,5% 3,9% -13,9%
MSCI Emerg. Markets -1,1% 6,5% -20,8% MSCI Europe
Ceska republika 2,9%  89% -204% 190

Polsko -5,5% -3,1% -30,7% 130

Jihoafricka reublika -6,8% 74%  -22,8% 110 A,NVI i (:
Kolumbie -9,0% 9,0% -22,6%

Brazilie -11,3%  20,7% -22,2% 90 M%L
Turecko -11,4% 0,0% -15,8% 70
Zdroj dat: MSCI, data v EUR

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Vyvoj na akciovych trzich byl v kvétnu smiSeny. Hodnota hlavniho akciového indexu MSCI World v eurech
stoupla 0 3 %, v dolarech zhruba o 1 %. Investofi se nyni obraci primarné na akcie z necyklickych sektorid a
firmy vyplacejici zajimavé dividendy. Nalada na trzich se celkové za posledni tfi mésice vyrazné zlepsila,
volatilita poklesla. Ale stéle plati, Ze americké firmy reportovaly Ctyfi kvartaly po sobé pokles zisk(, coz neni
dobry signdl. Maloobchodni trzby byly v prvnim kvartale také velmi slabé. Pfi stavajicich cenach akcii proto
nadale visi ve vzduchu riziko vétsiho propadu, ptijde-li néjaky silny stimul. Prostor pro rast je maly.

MENY
Velka Britanie (GBP/CZK)

1 mésic 3 mésice 1rok 4
Gruzie (GEL) 6,3%  11,9% 41% 37 M\A
Somalsko (SOS) 5,3% 1,6%  16,2% f \/
Myanmar (MMK) 50%  50% -87% 33
Guinea (GNF) 49%  14%  -17% g %N
Argentina (ARS) 4,9% 8,8% -37,4%
Velkd Britanie (GBP) 23%  3,0% -69% 2° ' ' - - - '
USA (USD) 21%  2.5%  30% 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
EMU (EUR) 0,1%  -01%  -1,4%
Svycarsko (CHF) -0,6% -1,3% -7,7% Jihoafricka republika (ZAR/CZK)
Japonsko (JPY) -1,2% -0,7% 8,2% 3,0
Kolumbie (COP) -4,3% 6,2% -19,9% 2,5 -
Mexiko (MXN) 48%  -36% -191% o -
Zambie (ZMK) 57%  66% -32,3% TR \\A
Jihoafricka rep. (ZAR) 82%  -09% -253% 15
Surinam (SRD) -9,8% -39,7% -50,8% 1,0 i : : : i i

Zdroj dat: CNB, data v CZK 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Na ménovych trzich se v kvétnu neudalo nic prevratného. Lehce posilily dolar a libra vici euru a japonskému
yenu. Kurz ¢eské koruny z(istava nadale svazan s eurem prislibem Ceské narodni banky. Uvidime, zda s
kurzem néjak pohne zména na postu guvernéra CNB, ale spide nikoliv. V kvétnu po delsi dobé znovu
vyraznéji oslabovaly mnohé mény z rozvijejicich se trhl. Nejvétsi pokles zaznamenal jihoafricky rand, coz
Uzce souvisi s vyvojem na komoditnich trzich a také s politickou situaci v zemi. V ¢ervnu mizZeme ocekavat
vysokou volatilitu zejména kolem britské libry v souvislosti s tamnim referendem o setrvani v EU.

KOMODITY
Pomerancovy koncentrat (USc/Lb)
1 mésic 3 mésice 1rok 200
Pomerancovy konc. 22,5% 25,7% 33,5% 175 -
Topny olej 9,4% 36,6% -22,5%
Ropa WTI 8,7%  455% -18,2% 150 W A i
Cukr 7,2% 21,8% 46,0% 125 N
Séja 5,7% 26,5% 15,5%
Zemni plyn 5,0% 34,3% -13,3% 100 T T T T T T
Hovézi na vykrm 5,0% -7,0%  -34,1% 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Zlato -6,0% -1,8% 2,2%
Uhli -8,4% -9,8% -10,6% Paladium (USD/Oz)
Zelezna ruda -85% 17,6%  -9,8% 900
Platina 92%  4,8% -12,0% 775 ﬂ
Rhodium -10,1% -2,2%  -37,9% 650
Stiibro 1103%  74%  -4,5% I
NikI -11,5%  -1,8% -33,5% 525 N
Paladium -12,2% 10,5%  -29,8% 400 : . . . . :

Zdroj dat: OnVista, data v USD 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Cena ropy pokracovala jiz ¢tvrty mésic v fadé v ristu a ke konci kvétna prekonala hranici 50 dolart za barel.
Ceny pohonnych hmot tedy dal lehce stoupnou. Nicméné ocekdvame, Ze na této psychologické hranici
kolem 50 dolar( se cena ropy zastavi, nestane-li se néco mimoradného. Naproti tomu ceny drahych kovd v
kvétnu silné korigovaly. Cena zlata klesla o 6 %, stfibra o 10 %. Zde se naopak domnivdme, Ze drahé kovy
maji potencidl rdst vyrazné vyse. Aktualni pokles ceny tedy povaZujeme za ndkupni pfileZitost. V kvétnu
zacaly stoupat ceny zemédélskych komodit, i ty povazujeme spekulativné za atraktivni k nakupu.

INVESTICNI TIP MESICE ETF: ProShares UltraShort S&P500
160

Je celd rada mozZnosti, jak spekulovat na pokles, a SA
vidy se jednda o vysoce rizikovou spekulaci. Asi 120 - \A

nejjednodussi zpusob je nakoupit inverzni ETF. V 80

pripadé americkych akcii se mize jednat napriklad o \

ProShares UltraShort S&P500, coz je pakové ETF, 40 e
které inverzné kopiruje vyvoj indexu S&P 500 s 0 r T T T T T
dvojnédsobnou pakou. 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
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