AKCIE
150 MSCI World

1 mésic 3 mésice 1rok
Bosna a Herzegovina 14,5% 11,5% -6,7% 160 PO A I’
Egypt 13,1% 15,8% 11,3% / V\/"
Bahrain 10,0%  21,2% 18,1% 130 ‘/
Chorvatsko 85% 14,7% 41,0% 100
Indie 7,6% 10,1% 27,4%
USA 55%  7,3% 255% /0 : : ' : :
MSCI Emerg. Markets 4,7% 8,3% 29,3% 2012 2013 2014 2015 2016 2017
MSCI World 43% 72%  21,5%
Ceska republika 4,2% 8,3% 8,3% MSCI Emerging Markets
MSCI Europe 26%  81% 11,3% 370
Zimbabwe -1,6%  -9,5%  41,8% 340 /
Maroko -2,2% 11,3% 33,7% 310 AR MI \ /\j
Ghana -4,6%  -68% -34,7% J\N"
Rusko -4,8% 43%  41,0% 280 1
Nigérie 61%  -40% -32,0% 350 . . . . .
Zdroj dat: MSCI, data v EUR 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Unor byl pro investory v akciich velmi pFiznivy. Ceny akcii v priiméru ve svété stouply zhruba o 4 %. Hodnota
indexu MSCI World stoupla na nové historické maximum. Stejné tak akciové indexy v USA. Némecky index
DAX se také pomalu blizi svému maximu z jara 2014. A dafilo se opét i akciim na rozvijejicich se trzich, i zde
se hodnota indexu MSCI Emerging Markets pomalu blizi novému vrcholu. Obezfetnost je v3ak vice neZ na
misté. Hodnoty akcii na maximech. 4 mésice ristu v fadé. Volatilita na minimu. Trhy jsou zralé na poradnou
korekci. Jak pfijde néjaky spoustéc, mlze se spustit poradna lavina.

MENY
USA (USD/CZK)

1 mésic 3 mésice 1rok 26
Egypt (EGP) 202% 135% -49,1% 24 M"ﬁ/\
Azerbajdzan (AZN) 11,4%  -0,5%  -8,3% J
Island (1K) 10,0%  54% 251% 22
Madagaskar (MGA) 9,1% 12,1% 9,0% 50 -
Gruzie (GEL) 8,4% 1,0% -0,1%
Japonsko (JPY) 2,6%  13%  35% 18 ' ' ' ' '
USA (USD) 15% 0,2% 2.6% 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Velka Britanie (GBP) 1,0%  -02%  -8,0%
Svycarsko (CHF) 0,2% 1,3% 2,3% EMU (EUR/CZK)
EMU (EUR) 0,0% -01%  -0,1% 28
Uzbekistan (UZS) -1,0% -5,6% -12,5% 27 — ~
Svédsko (SEK) -1,2% 1,8%  -2,7% 26
Nigérie (NGN) -1,8%  -3,1%  -35,0% I\
Koniska dem.r. (CDF)  -4,4% -12,3% -28,7% 25 4
Ghana (GHS) -5,3% <7,1%  -157% o4 : i : i .

Zdroj dat: CNB, data v CZK 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Ceska narodni banka zatim stale drzi svij slib a h&ji kurz koruny na 27 korundch za euro. S pfibyvajicim
poctem spekulantd, ktefi sazi na posileni koruny, to ale CNB stoji stale vétsi usili, fadové uz stovky miliard
korun. Navic meziroéni mira inflace v lednu poskodila na 2,2 %, tedy prekonala jiz infla¢ni cil Ceské narodni
banky. Da se ocekavat, 7e CNB velmi brzy ukonci ménové intervence a kurz koruny se zaéne vice hybat. Na
del$im horizontu by pak koruna méla posilovat. Pokud to jde, je nyni rozhodné jistéjsi investovat v korunach
nebo do fondd s ménovym zajisténim do korun.

KOMODITY
Dfevo (USD/MBFT)
1 mésic 3 mésice 1rok 400

Dfevo 1,0%  111%  443% ¢ }I\ M [
Nikl 9,9%  -2,6%  27,8% I V W .INJ
Zelezna ruda 9,5% 21,9%  90,1% 300 ¢
Hovézi maso 9,5% 14,4% -9,3% a

250 Y
Rhodium 8,9%  20,3%  353% \Y
Oves 5,7%  29,6%  52,7% 200 : . : : .
Hlinik 56% 11,0% 22,3% 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Zlato 3,1% 6,4% 0,8%
Ropa WTI 1,9% 8,2% 59,0% Kakao (GBP/t)
Uran -6,7%  29,6% -28,1% 2400
Kéva -73%  -6,0%  23,0% 2150
Pomerancovy konc. -8,6% -27,3% 30,2% 1900
Kakao 9,3% -359% -31,0%
Palmovy olej -10,3%  -6,0%  16,9% 1650 JA\\_/\/ \
Zemni plyn -11,5%  -16,5% 63,0% 1 400 = . . : :
Zdroj dat: OnVista, data v USD 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Cena zlata druhy mésic v fadé roste, a to i pfes to, Ze americky dolar posiloval. Zpravidla mezi zlatem a
dolarem byva negativni korelace, v Unoru to ale neplatilo. Cena ropy od zacatku roku zatim stagnuje a drzi
se v rozmezi 50-55 dolaru za barel. Ruku v ruce s ropou stagnuji také ceny pohonnych hmot na cerpacich
stanicich. Zajimavé ale je, Ze cena zemniho plynu na americké burze od zacatku roku spadla o 26 %. Stéle
vsak Ize hovofit o korekci predchoziho velmi strmého rdstu ceny plynu v pribéhu uplynulého roku. Jesté
vétsi propad posledni mésice zaZiva kakao, jeho cena se za 3 mésice propadla o 36 %.

INVESTICNI TIP MESICE ETN: iPath Bloomberg Cocoa
Jak si zaspekulovat, Ze cena kakaa zase stoupne? 44 ’A
Nejjednodussi je koupit ETN, které automaticky 38

roluje kontrakty. Akorat pozor, kontrakt s dodanim v 3 _W/
breznu 2018 se obchoduje za cenu o cca 6 % vyssi

nez kontrakt s dodanim v bfeznu 2017. Cena
komodity tedy musi vyrazné stoupnout, aby takova 20 T T T T T
spekulace byla ziskova i pres ztraty z rolovani. 2012 2013 2014 2015 2016 2017
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