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Unor byl pro akciové trhy velmi pfiznivy, zejména v Evropé. Spusténi QE Evropskou centralni bankou
nastartovalo akcie. K pozitivni naladé prispiva i nadéje na mirové feseni konfliktu na Ukrajiné a nadéje na
dohodu o prodlouzeni podpory pro feckou ekonomiku. Do toho z Némecka pfichazeji lepsi makrodata nez
na podzim a také jednotlivé akciové spolecnosti v Evropé reportuji rist trzeb a ziskd, coZ je primarné
dusledek slabsiho eura (trzby realizované napt. v dolarech vychazi po pfepoétu do eur Iépe). Némecky index
DAX stoupl na rekordni Groven 11 400 bodu. Na pozitivni viné se svezly i akcie na prazské burze.

MENY
Rusky rubl (RUB/CZK)

1 mésic 3 mésice 1 rok 70
Rusko (RUB) 13,9% -12,1% -27,6% gp -
Novy Zéland (NZD) 3,5% 6,0% 10,8%
B&lorusko (BYR) 3,1% -19,5% -187% 0
Malawi (MWK) 2,6% 242% 20,4% g9 \
Velka Britanie (GBP) 1,8% 8,4%  13,9% \
Norsko (NOK) 1,7%  06% -31% 30 ' ' ' '
USA (USD) 07% 101% 33% /2011 2/2012 2/2013  2/2014  02/2015
EMU (EUR) -1,3%  -0,8% 0,3%
Japonsko (JPY) -2,0% 9,2% 5,2% Ukrajinska hfivna (UAH/CZK)
Svycarsko (CHF) 2,9%  12,0%  14,6% %0
Syrie (SYP) 7,9%  -7,9% -13,3% 2,30 - AL N
Nigérie (NGN) -7,9%  -2,8% 03% | 49 = \
Brazilie (BRL) -87%  -31%  -1,1% ‘“’\"
Azerbajdzan (AZN) -25,9% -17,8%  -7,7% 1,30 ‘
Ukrajina (UAH) -40,5% -37,8%  -54,9% g g0 . . . .

Zdroj dat: CNB, data v CZK 2/2011  2/2012  2/2013  2/2014 02/2015

Na ménovych trzich byl v tnoru relativné klid. Ceska koruna lehce posilila k dolaru i euru. Ceska narodni
banka sice prodlouZila deklarované intervence proti koruné az do konce roku 2016, ale po zkusenostech ve
Svycarsku je potieba takova prohlaseni brat s rezervou. V roce 2016 navic vyprsi funkéni obdobi guvernérovi
i nékolika ¢lentim rady. Nové sloZeni rady maZe mit jiny pohled na véc. Pokud by CNB v budoucnu od
intervenci upustila, mohla by koruna prudce posilit k euru. Tento scénar sice momentalné neni na poradu
dne a snad jesté min. rok nebude, ale podnikatelé i investoti by méli s timto rizikovym faktorem pocitat.
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V Unoru se zastavil pokles ceny ropy. Kratkodobé dokonce cena ropy stoupla az k 60 dolarim za barel.
Vysoka volatilita ceny ropy s vyhledem na mozny rast zpUsobila na burze vyraznéjsi narGst cen benzinu a
nafty, coZ se projevilo i na cené paliv u Cerpacich stanic. Poté co v lednu stoupla cena zlata az k 1300
dolarim za unci, tak v Gnoru zase klesla zpét na 1200 dolart. V tomto pasmu cena kolisa jiz témé&r dva roky.
Nicméné téZebni spolecnosti sniZily provozni a kapitdlové naklady, takZze se vraci zpét do zisku. Ceny akcii
téZafl zlata dle naseho oéekavani pozvolna rostou, ackoliv cena zlata stagnuje.

INVESTICNI TIP MESICE AKCIE: Newmont Mining
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Americka spolecnost Newmont Mining patfi mezi
pét nejvétsich tézarl zlata. Zefektiviiovani (snizovani 60
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stanovuje Ctvrtletni dividendu podle primérna ceny
zlata na Londynské burze v uplynulém Cctvrtleti.
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