111 1\

AKCIE
350 MSCI Spojené arabské emiraty
1 mésic 3 mésice 1 rok
Spojené arabské emirat 15,6% 16,8% 76,7% 300
Bulharsko 9,6% 17,5% 86,3%
Egypt 7,7%  17,3% 1,6% 220 /
Sri Lanka 6,3% 5,5% 3,6% 200 N
Ukrajina 6,2% 4,6% -19,4% W
USA 13%  7,8%  24,2% 120 : ' : '
MSCl Europe 0.9% 56%  164% 12/2009 12/2010 12/2011 12/2012 12/2013
MSCI World 0,8% 57%  18,7%
MSCI Emerg. Markets ~ -2,7%  -0,2%  -9,1% MSCI Turecko
Ceska republika 52%  -2,6% -18,6% 200
Zimbabwe 7,0%  58%  31,5% 425 A\ N
Filipiny 7% 68%  -8,4% /\/ \A ,./',v \
350 A
Thajsko 8,9% -12,1% -20,5% N W \"4 \
Argentina -10,1%  15,9%  56,6% 275 4
Turecko -16,1%  -15,7%  -31,2% 500 . . . :
Zdroj dat: MSCI, data v EUR 12/2009 12/2010 12/2011 12/2012 12/2013

PFedni akciové indexy zakondily rok 2013 dalsim ristem. Americky akciovy index S&P 500 vystoupal koncem
roku na rekordni Uroveri 1849 bod(i a némecky akciovy index DAX vytvofil nové historické maximum na
hodnoté 9621 bodu. Podle indexu MSCI World akcie na rozvinutych trzich v prdméru v roce 2013 posilily o
18,7 %. Naopak akciim na rozvijejicich se trzich se v uplynulém roce nedafilo, index MSCI Emerging Markets
ztratil 9,1 %. Tomuto trendu koresponduje i vyvoj akcii na Praiské burze, ktera patfi vykonnostné k
nejhorsim na svété nejen za rok 2013, ale i na pétiletém horizontu.

MENY
Svycarsky frank (CHF/CZK)

1 mésic 3 mésice 1rok 23,0
Sv. Helena (SHP) 5,6% 6,9% 6,8% 215 [
Mongolsko (MNT) 3,7% 3,8% -12,5% ANW
Somalsko (SOS) 2,9% 14,4%  46,8% 200
Island (ISK) 2,5% 96%  16,2% 185 N\A“I
Pakistan (PKR) 1,7% 48%  -3,9% Vv
Svycarsko (CHF) 03%  61%  7,3% 170 : : ' '
EMU (EUR) 0.1% 6.6% 919 12/2009 12/2010 12/2011 12/2012 12/2013
Velkd Britanie (GBP) 0,1% 6,9% 6,8%
USA (USD) -1,1% 4,4% 4,4% Japonsky Yen (JPY/CZK)
Japonsko (JPY) -3,6% -2,9% -14,3% 28,0
Paraguay (PYG) -4,8% 0,8%  -3,3% 25,5 A—M\
Ghana (GHS) -4,9%  -3,8% -15,4% 23,0 | J \
Malawi (MWK) -5,9% -11,4% -19,2%
Turecko (TRY) -7,0%  -0,8% -13,1% 20,5 yA- A4 <\
Argentina (ARS) 72%  7.2% -21,4% 18 . . . .

Zdroj dat: CNB, data v CZK 12/2009 12/2010 12/2011 12/2012 12/2013

Po listopadové intervenci ze strany Ceské narodni banky se kurz koruny v prosinci stabilizoval kolem 27,50
za euro. Koruna lehce zpevnila k dolaru, coZ je dano oslabenim dolaru k euru. Osobné se vSak domnivam, Ze
jde o kratkodoby pohyb a na del$im horizontu naopak ocekavame posileni amerického dolaru k euru, a to
zejména vlivem klesajiciho obchodniho deficitu USA. Na sestupné trajektorii se i nadale pohybuje japonsky
yen, ktery v roce 2013 oslabil k americkému dolaru o necelych 20 procent. Pfedpokladame, Ze japonska
centralni banka bude i nadale cilené oslabovat japonskou ménu, i kdyZ pomalejsim tempem neZ doposud.

KOMODITY
Zemni plyn
1 mésic 3 mésice 1rok 6
Zemni plyn 12,1%  255%  32,2% 5\
Zinek 10,2% 71%  -0,8%
Olovo 7,6%  57%  -44% %
Bavina 7,0%  -2,6% 125% 3 N
Ropa WTI 6,4%  -3,6% 7,7% \'\/
Oves 55%  99%  08% 2 - - - '
Hlinik 53%  18% .117% 12/2009 12/2010 12/2011 12/2012 12/2013
Méd 4,9% 0,9%  -7,3%
Stiibro -2,8% -10,5% -35,7% Pienice
Repka -2,9% 0,8% -19,3% 1000
Cukr 41%  -88% -158% 850 A\
Ryze -4,1% 0,9% 0.7% 200
Zlato 43%  -98% -28,4%
Vepiové maso -6,6%  -23%  -12% 230
Pienice -102%  -11,5%  -23,0% 400 . . . .

Zdroj dat: OnVista, data v USD 12/2009 12/2010 12/2011 12/2012 12/2013
Cena zemniho plynu v USA prudce stoupa, nebot Severni Ameriku suzuje na rozdil od Evropy velmi chladné
pocasi. Tento sezdnni rlst ceny zemniho plynu se objevuje takika kazdy rok, proto se také kontrakty na
zemni plyn s doddnim v zimnich mésicich obchoduji standardné az o 10 % draz nez letni kontrakty. Pokud
ale nemate obrovské zasobniky plynu, tak na podobnych vykyvech nevydélate. Naopak prudce zlevnila
americkd pSenice, protoze ministerstvo zemédélstvi oznamilo, Ze v pfistim roce ocekava rekordni drodu
psenice, alespori podle oseté plochy. Samoziejmé svou roli bude zcela jisté hrat také pocasi.

INVESTICNI TIP MESICE

Akciim sazkarské spolecnosti Fortuna se dafi, nebot
vykazuje vyznamny rUst trzeb i EBITDA. Lidé vice sdzi 130

a to nas Ceka rok plny velkych sportovnich udalosti A

(zimni olympijské hry, MS ve fotbale), takie 110 \\/\‘ A l
90 N

olekdvame daldi rust sazek a ziskG sazkafskych |7y
spole¢nosti. Fortuna navic vyplaci vétSinu zisk( na 70
T T T )

dividendach, o¢ekavany vynos dividendy kolem 5 %. 12/2009 12/2010 12/2011 12/2012 12/2013
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