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Zdroj dat: MSCI, data v EUR 2012 2013 2014 2015 2016 2017

V prvni poloviné dubna jsme se dockali drobounké korekce na akciovych trzich, ovSem vysledky prvniho kola
francouzskych prezidentskych voleb dali akciim dal$i vzpruhu, a tak se zahy hodnoty akciovych indexi
posunuly zpét ke svym maximGm. DuleZitou roli sehraly také hospodafské vysledky jednotlivych firem, kdy v
priméru v meziroénim i mezikvartalnim srovnani korpordtni zisky rostou. Tento rok se také velmi dafi
akciim na prazské burze (vyjma CEZu), co? podporuji zejména vynikajici makrodata (nizkd nezaméstnanost,
rostouci inflace, rostouci primyslova produkce) a také zahrani¢ni investofi spekulujici na posileni koruny.

MENY
EMU (EUR/CZK)

1 mésic 3 mésice 1 rok 28
Island (ISK) 38%  69% 203% o7 Ao,
Zambie (ZMK) 1,6%  51%  7,8%
Mosambik (MZN) 15%  7,0% -10,0% 20
Ghana (GHS) 13%  3,4%  -4,9% ’\

25 \/

Velka Britanie (GBP) 0,9% 1,5% -8,1%
Albanie (ALL) 03%  0,6%  19% 24 ' ' - - -
EMU (EUR) 0.4% 0.4% 0.4% 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Svycarsko (CHF) -1,6%  -1,8% 1,0%
Japonsko (JPY) -2,2% -0,2% 0,1% USA (USD/CZK)

USA (USD) -2,6% -2,0% 3,9% 26 A ” IJV\
Myanmar (MMK) -5,3% -5,3% -10,0% 24

-
Konzska dem. r. (CDF) -5,4% -13,9% -32,3% 2 J

Uzbekistan (UZS) -5,5% -14,0% -18,8%
Tunisko (TND) -6,7%  -51% -12,4% 20 1
Tadzikistan (TJS) -6,7%  -83%  -3,6% g . . . .

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

Na svétové scéné se hlavni pozornost upind k dolaru a euru. Navzdory vSeobecnému ocekavani totiz dolar
tento rok zatim vic¢i euru oslabuje. V dubnu euro zpevnilo k dolaru zhruba o 2 %. Mezitim u nas se
pochopitelné veskera pozornost strhavé na kurz koruny. Ceskd narodni banka dle oc¢ekavani hned za¢atkem
dubna oznamila konec ménového zévazku, nyni jiz CNB nebude hajit kurz koruny nad 27 korunami za euro.
Volatilita kurzu stoupla, ale k Zzadnému skokovému posileni koruny nedoslo. Presto se vétSina analytik(
shoduje na tom, Ze na stfednédobém horizontu by koruna méla k euru posilovat.

KOMODITY
Zlato (USD/Oz)
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Zdroj dat: OnVista, data v USD 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Cena zlata v dolarech v dubnu lehce stoupla, coZ koresponduje s oslabenim americké mény. Oviem vétsina
komodit v dubnu zlevnila. Hodnota indexu DJ Commodity v dubnu klesla o 1,9 %. Cena ropy poklesla zhruba
0 3 % a dostala se po delsi dobé lehce pod hranici 50 dolart za barel. Nejvice v dubnu zlevnila Zelezna ruda,
jejiz cena spadla témér o 20 %. Nadale padd také cena kakaa, kterou povazujeme z dlouhodobéjsiho
pohledu za silné podhodnocenou. Naproti tomu v dubnu skokové podrazil hovézi dobytek a hovézi maso.
Setrvale uz rok roste cena baviny.

INVESTIENI TIP MESICE AKCIE: BNP Paribas
Akcie francouzské bankovni skupiny BNP Paribas tézi 70
z pozitivni nalady na evropskych trzich a z 58 -
pozitivniho vyhledu na budouci rist urokovych 45 -
sazeb. Jsou fundamentalné podhodnocené s P/E =

11 a P/B = 0,8. Hruby dividendovy wnos 4 % pa. 35 | \f

Hlavnim rizikem jsou nyni volby ve Francii a pfipadné 20 T T T T T
vitézstvi Marine Le Pen, lepsi vyckat po volbach. 2012 2013 2014 2015 2016 2017
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