AKCIE

MSCI Brazil
1 mésic 3 mésice 1 rok >50 \

Brazilie 12,5% 9,8% 10,8% 450

Ukrajina 11,3%  10,3% -16,2%

Rumunsko 9,5% 70%  123% 0

Nigérie 9,3% 84%  28,0% 250

Rusko 85% 11,1%  -1,9%

Ceska republika 45%  6,9% 18,9% 190 ' : ' : ' '

MSCl Emerg, Markets  4,4% 48%  19.7% 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

USA 1,8% 2,5% 7,4%

MSCI Europe 1,6% 0,0% 9,4% MSCI China

MSCI World 14%  16%  7,0% 320

Oman 3,4%  -6,8% -255% 300 /

Egypt 46%  -83%  -86% I\ /

Filipiny -49%  -2,8%  -0,2%

Mauritius -12,4%  -7,9% 4,8% 200 -

Zimbabwe -14,4%  -56,6% 123,6% 150 . : . . . :

Zdroj dat: MSCI, data v EUR 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Akciové trhy zaZily velmi povedeny start roku. Hodnoty indext MSCI World, S&P 500 nebo DAX stouply na
nohé historické maximum. Nejvice se pak dafilo akciim na rozvijejicich se trzich, které opét tahla Cina s
ristem o 8 % podporend tentokrat také Ruskem (8,5 % v EUR) a Brazilii (12,5 % v EUR). Zatatkem unora
pfisla korekce. Zvefejiované hospodafské vysledky jednotlivych firem za uplynuly rok zatim v priméru
nejsou tak presvédcivé, jak vétsina investord ocekavala. Nicméné pro rok 2018 zatim prevldada optimisticky
vyhled na rust ziskovosti. Makroekonomické progndzy jsou zatim také velmi pfiznivé.

MENY
-8 EMU (EUR/CZK)

1 mésic 3 mésice 1 rok
Staty zapadni Afriky (XC  2,3%  -1,1%  -51% 27 Pt
Norsko (NOK) 1,8%  -1,9% -13,1% \.
Mexiko (MXN) 08%  -56% -10,3% 26 \\
Kolumbie (COP) 01%  -2,0% -16,5% 25 -
Velka Britanie (GBP) -0,1% -1,6% -8,4% " . . . . . .
Brazilie (BRL) 01%  49% -20,3% 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Svycarsko (CHF) -0,4% -1,6%  -14,2%
EMU (EUR) -1,1%  -1,6%  -6,5%
Japonsko (JPY) -1,5%  -4,2% -15,9% USA (USD/CZK)
USA (USD) 47%  -80% -192% 2° ” A
Filipiny (PHP) 73%  -7,4% -21,6% 24 v/
Libérie (LRD) 75%  -152%  -43,0% ) ‘I \_
Argentina (ARS) -84% -17,4% -34,5% \
Angola (AOA) -23,2%  -25,8% -34,9% 20 -
Sudan (SDG) -62,7%  -658% -71,1% 1g . . . . . .
Zdroj dat: CNB, data v CZK 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Ceské koruna v lednu dél vyrazné posilovala prakticky ke viem svétovym mé&nam. K euru zpevnilao 1 % a k
dolaru o 5 %. Jesté pred rokem stél jeden dolar 26 korun, dnes byste ho prodali za 20 korun. Koruna posiluje
v ocekavani dal$iho riistu Grokovych sazeb, co? se za¢atkem tnora potvrdilo, kdy? CNB zvedla zakladni repo
sazbu na 0,75 % a lombardni sazbu na 1,5 %. CNB zatim zvy$uje zejména lombardni sazbu, ¢ili sazbu, za
kterou si od ni banky mohou puj¢ovat penize. To povede zcela jisté k dals$imu zdraZovani hypoték. Naproti
tomu diskontni sazba zdstava stéle 0,05 %, takZe vyraznéjsiho rdstu urokl z vkladd se hned tak nedoc¢kame.

KOMODITY
Zlato (USD/Oz)
1 mésic 3 mésice 1 rok 1800
Pomerancovy konc. 10,7% -4,8%  -14,0% 1600 \'A
Oves 10,4% 0,4% 9,0% \
Nikl 9,8% 16,3%  36,0% 1400
Cin 9,5%  11,4% 93% 1 200
Platina 7,7% 8,9% 0,7%
Zinek 7,7%  11,3%  25,5% 1000 : . : . r .
Ropa WTI 6,6% 19,0% 21,7% 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Zlato 3,2% 58% 11,1%
Bavina -1,7%  13,0% 3,1% Ropa WTI (USD/barel)
Hlinik -2,8% 1,9%  20,7% 110 M/\IN\
Paladium 3,2%  4,6% 364% 90 %
Kéva 34%  -26%  -185% o \
Uran 69% 11,0%  -9,7% \
Cukr -12,7%  -10,2% -353% 90 _T\VN
MIéko -13,0%  -19,9% -20,0% 39 : : : : : .

Zdroj dat: Finanzen.net, data v USD 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Oslabujici dolar pomaha riistu cen komodit (v dolarech). Cena zlata stoupla v lednu o 3 % a vy$plhala se az k
hranici 1350 dolar(i za unci. Americkd lehkd ropa WTI podrazila 0 6,6 % na necelych 65 dolard za barel.
Severomotska ropa Brent se dokonce kratce pfehoupla pfes 70 dolarl za barel. PodraZil nam tedy logicky
benzin na ¢erpacich stanicich, i kdyz vliv rostouci ceny ropy do zna¢né miry tlumi posilujici koruna, jinak by
pohonné hmoty zdraZovaly vice. V rlstovém trendu pokracuji mnohé primyslové kovy, v lednu podrazil
zejména nikl, cin a zinek. Naopak vyrazné na burze poklesla cena mléka a cukru a nadale zlevriuje i kava.

INVESTIENI TIP MESICE

Pioneer Emerging Markets Bond je dluhopisovy
fond, ktery investuje do statnich i podnikovych 18
dluhopist na rozvijejicich se trzich, primarné v USD.
Hruby vynos do splatnosti 6,2 % p.a. pfi primérné
dobé do splatnosti 9 let. Pramérny kreditni rating BB- 14 -/
. Ro¢ni nakladovost TER 1,6 %. CZK ménova varianta 12
fondu zajistuje ménové riziko USD/CZK.

FOND: Pioneer Emerging Markets Bond
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