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Koncem cervna zapocala na akciovych trzich korekce. Uvidime, jak dlouhd a hluboka bude, zda jde jen o
nepatrné Skytnuti, nebo zacatek vétSiho poklesu. Technicky jsou trhy zralé na pofadnou korekci.
Fundamentdlné ale zatim nepfichazi zpravy, které by mély silu spustit vétsi vyprodej akcii. Nicméné léto
jesté muze byt na akciovych trzich pofadné horké. Z dlouhodobého pohledu nyni povazujeme za zajimavéjsi
akcie na rozvijejicich se trzich (emerging markets) a méné rozvinutych trzich (frontier markets). Jsou
pomérem k zisk(m, trzbam i Gc¢etni hodnoté vyrazné levnéjsi nez akcie v USA.
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Zdroj dat: CNB, data v CZK 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Ceska koruna po ukonéeni intervenci ze strany Ceské narodni banky nadale posiluje. V ¢ervnu zpevnila k
euru o necelé procento a jeji kurz se pfibliZil 26 korundm za jedno euro. JelikoZ euro zéroven posiluje k
dolaru a dalSim svétovym ménam, koruna k témto ménam zpeviiuje jesté rychleji. Za tfi mésice od konce
intervenci jiZ koruna posilila k euru o 3 %, ke Svycarskému franku o 5 %, k britské libfe o 6 % a k americkému
dolaru o 9 %. P¥i realizaci zisk(l velkych institucionalnich investord mize dochazet ke korekcim, ale jinak by
na stfednédobém horizontu méla koruna nadale posilovat. Doporucujeme zajistovat kurz koruny.
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Zdroj dat: OnVista, data v USD 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Cena ropy v ¢ervnu vyrazné poklesla. Barel americké ropy WTI stoji méné nez 45 dolaru. Levnéjsi ropa spolu
s oslabujicim dolarem by mély v pribéhu Cervence pfinést nizsi ceny pohonnych hmot na Cerpacich
stanicich, a to odhadem zhruba o jednu korunu na litr benzinu i nafty. Rusko a Saudska Arabie se budou
naddle snaZit vSemi moznymi zplUsoby vyhnat cenu ropy vyrazné vyse, ovsem pokud nedojde k
dramatickému vypadku tézby ropy v Perském zélivu v disledku néjaké valky apod., tak zakon nabidky a
poptavky bude drZet cenu ropy pod 50 dolary za barel a mGze dojit i k dalsimu poklesu.

INVESTICNI TIP MESICE FOND: Templeton Frontier Markets
. . . L 22
Fond Templeton Frontier Markets investuje do akcii A
na méné rozvinutych trzich. Nejvétsi zastoupeni ve 20
fondu maji akcie firem z Vietnamu, Argentiny, 18 -
Kuvajtu, Pakistdnu, Saudské Ardbie a Keni. Celkem
ma v portfoliu 50 akcii. Jejich primérné P/E za 1 V
uplynuly rok je 12. Dividendovy vynos 3,7 %. Fond 14 T T T T T
od zaloZeni v roce 2008 prekonava benchmark. 2012 2013 2014 2015 2016 2017
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