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MSCI Madarsko
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1 mésic 3 mésice 1 rok
Madarsko 15,7%  48,6%  32,0% 220 N\
Rusko 12,4%  41,2%  10,7% \
Botswana 12,0% 13,9% 39,2% &0
Cina 11,8%  242%  77,6% 140 -
Brazilie 11,5% 6,0%  -4,0%
MSCI Emerg. Markets ~ 3,0%  9,7%  30,3% 100 ' ' ' '
Ceska republika 0.3% 9.3% 6.3% 4/2011  4/2012  4/2013  4/2014  4/2015
MSCI Europe -0,5% 7,6%  16,7%
MSCI World -2,1% 6,8%  30,4% MSCI Indonésie
USA 34%  55% 37,3% °00
Finsko 73%  1,9% 17,2% 800 £\
Kazachstan -101%  58%  -85% .. | A MM—I \
Indie -10,4%  -8,3%  39,0% rw v \ ’I
Bangladés -11,6%  -6,6%  34,1% 600
Indonésie -14,1%  -69%  158% 5o . . . .
Zdroj dat: MSCI, data v EUR 4/2011  4/2012  4/2013  4/2014  4/2015

Ve druhé poloviné dubna jsme byli svédky vyrazné korekce na ménovém péru euro-dolar. Z dlouhodobého
minima 1,06 dolaru za euro se kurz béhem dvou tydnd vyhoupl az na 1,12. Celkové za duben oslabil dolar
vici euru (a potazmo i Ceské koruné) zhruba o 4 %. Naproti tomu britskd libra nebo Svycarsky frank zistaly
zhruba ne stejné drovni k euru, k dolaru tedy také posilili pfiblizné o 4 %. V rlistovém trendu pokracuje jiz
tfeti mésic rusky rubl. Z lednového minima uz posilil téméf o 40 %. Hlavnim divodem je pravdépodobné
rostouci cena ropy a obecné primyslovych komodit. To nyni pomaha i dals$im "komoditnim ménam".

V dubnu zacala na akciovych trzich v Evropé mirna korekce. Hodnota némeckého indexu DAX klesla zhruba
0 4 %. Index Praiské burzy PX zakoncil mésic téméF beze zmény. Stejné tak americky index S&P 500 (po
prepoctu do EUR v tabulce vyse hodnota americkych akcii klesla). Dafilo se zejména akciim na rozvijejicich
se trzich. Novy stimulaéni bali¢ek Cinské vlady pomaha tamnimu akciovému trhu. DraZzsi ropa nahrava
akciim v Rusku (a také ruskému rublu). Po dlouhé dobé se trochu vzchopil také akciovy trh v Brazilii. Naopak

drazsi ropa ma na svédomi pokles akcii v Indii nebo Turecku. Nejvétsi korekci pak zaznamenala Indonésie.

MENY
Rusky rubl (RUB/CZK)

1 mésic 3 mésice 1 rok 70
Rusko (RUB) 7,8%  367% -143% ¢ |
Ukrajina (UAH) 53% -24,9% -32,5%
Brazilie (BRL) 50% -105%  -60% >0
Kolumbie (COP) 3,6% 1,8% 04% 40 \ /
Norsko (NOK) 3,5% 41%  -1,4% \'
Velkd Britanie (GBP) 03%  2,0% 13,2% 30 ' ' ' '
EMU (EUR) 04%  13% .01% Y2011 4/2012  4/2013  4/2014  4/2015
Svycarsko (CHF) -0,6%  -1,5%  16,3%
Japonsko (JPY) 3,6%  -1,4% 6,5% Britska libra (GBP/CZK)
USA (USD) 44%  -05% 234% O
Syrie (SYP) 8,0% -145% -17,1% 35 ~
Paraguay (PYG) -8,9% -4,9% 7,2% 30 4
Tadzikistan (TJS) -11,2%  -14,0%  -4,6% I’
Tanzanie (TZ5S) -11,4%  -11,8% 2,0% 25
Myanmar (MMK) -12,0%  -8,3% 48% 90 . . . .

Zdroj dat: CNB, data v CZK
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KOMODITY
Ropa WTI

1 mésic 3 mésice 1rok 120
Ropa WTI 25,8% 25,2%  -40,2% 100 -
Veprové maso 24,2% 6,9% -37,4%
Olovo 16,8% 13,6%  -0,3% 80 v
Benzin 15,6% 40,3% -30,9% 60 \
Topny olej 15,4%  19,2% -33,0% \J
Nafta 14,7% 20,6% -33,4% 40 T T T ]
Zinek 12,8% 10,3% 14,1%  4/2011  4/2012  4/2013  4/2014  4/2015
Zlato 0,0% -7,8% -8,2%
Uhli -7,7% 2,4% -23,2% Pomerancovy koncentrat
Ryze -7,8% -5,1% -35,6% 220
Drevo -7,9% -20,4% -23,5% 190 A
P3enice -8,7% -7,0%  -35,3% 160 -
Oves -9,4% -13,0% -42,7% \ M/\M‘
Zeleznd ruda 9,8% -23,6% -552% 130 "V\/J \ J 1
Pomerancovy konc. -12,5%  -21,9%  -31,9% 4100 i i i X
Zdroj dat: OnVista, data v USD 4/2011 4/2012 4/2013 4/2014 4/2015

Korekce amerického dolaru spolu s dobrymi makroekonomickymi daty z Evropy i Asie pomohla k oZiveni na
komoditnich trzich. V dubnu zadala vyrazné rist cena vétSiny pramyslovych komodit (s vyjimkou uhli a
Zelezné rudy). Vibec nejvétsi cenovy skok zaznamenala ropa, jejiz cena v dolarech stoupla za jeden mésic o
26 %. Barel americké lehké ropy WTI stoji zpét kolem 60 dolarti (minimum bylo 45 dolar() a severomorska
ropa typu Brent se jiz obchoduje téméf za 70 dolarl za barel. Obdobi levného benzinu konci, ceny
pohonnych hmot u éerpacich stanic budou pravdépodobné pozvolna rist.

INVESTICNI TIP MESICE

Buffettovo impérium Berkshire Hathaway vykazuje
kazdorocné rlst trieb i zisk( a také rast celkového 135
objemu aktiv a ucetni hodnoty. Po dvou kvartalech
poklesu zisk( vytvorila firma za 1.Q 2015 Cisty zisk
5,16 mld. USD, coZ je o 24 % vice neZ predchozi
Ctvrtleti a 0 10 % vice neZ ve stejném obdobi pred
rokem. Aktualni P/E=17 aP/B=1,5.
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