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AKCIE 1 mésic 3 mésice 1 rok MSCI World
Indie 10,7% 8,8% 15,2% 200

Kuwait 9,7% 13,3%  27,0%

Bahrain 7,5% 24,7%  25,9% 180

USA 3,1% 15,4% 17,6%

MSCI World 2,5% 13,9% 11,7% 160

MSCI Emerg. Markets 2,1% 11,6% -1,0%

MSCI Europe 1,6% 12,0% 2,3% 140

Panama -6,6% 6,6% -29,9%

Argentina -7,2% -0,2% -44,6% 120

Turecko -14,7% -2,6% -37,0% 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Zdroj dat: MSCI, data v EUR

Také v bfeznu vétsina prednich akciovych indext stoupla na hodnoté, i kdyz dynamika ristu vyprchavéd a zavér
mésice uz byl dost rozpacity. Kazdopddné v souctu zaznamenaly akciové trhy za prvni kvartal vyrazné kladné
zhodnoceni. Na druhou stranu je tfeba pfipomenout, Ze predchozi kvartdl postihl akciové trhy jesté vétsi propad,
takZe v zasadé jen dohani ztraty z predchozich mésicl. Uvidime, jak ve druhém Ctvrtleti s akciemi zamdva vyvoj
kolem brexitu, vyvoj americko-¢inské obchodni véalky a zejména hospodaiské vysledky jednotlivych firem a jejich
vyhledy do budoucna, které mohou negativné i pozitivné prekvapit.

KOMODITY 1 mésic 3 mésice 1 rok Ropa WTI (USD/barel)
Vepfové maso 37,5% 26,2% 35,1% 110

Rhodium 10,9%  26,0%  51,2%

Bavlna 8,2% 7,5% -4,7% 90

Oves 6,7% -2,2% 19,0%

Ropa WTI 59%  30,0% -7,4% 70

Zlato -1,6% 0,7% -2,5%

Drevo -6,6% 8,3% -30,2% 50

Olovo -6,7% -0,3% -16,4%

Uran -10,1%  -12,5% 18,8% 30

Paladium -10,1% 9,1% 45,7% 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Zdroj dat: Finanzen.net, data v USD

V souvislosti s ekonomickou a humanitdrni krizi ve Venezuele nadale stoupd cena ropy. Ta uz se v bfeznu prehoupla
pres 60 dolarl za barel. V Evropé se ropa typu Brent obchoduje jesté draz a blizi se 70 dolardm za barel. S rostouci
cenou ropy se pochopitelné musime pfipravit na dalsi zdrazovani pohonnych hmot na cerpacich stanicich. Tomu
nahrava i oslabujici koruna, nebot se silnéjsim dolarem po pfepoétu na koruny cena dovézeného zbozi roste. Z
ostatnich komodit v bfeznu prudce podrazilo na komoditni burze v Chicagu veprové maso. Vyraznéji naopak
korigovala cena uranu a paladia. Cena zlata klesla lehce pod 1300 dolard za unci.

DLUHOPISY Vynos do splatnosti 10 let USA (vynos do splatnosti 10 let)
Svycarsko -0,37% 3%

Némecko -0,07% 3,0%

Francie 0,32%

Velka Briténie 1,00% 2%

Ceska republika 1,84% 5 0%

USA 2,44%

Cina 3,13% 0%

Indie 7,35% 10%

Rusko 8,39% 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Zdroj dat: Trading Economics, data v USD

Na rozdil od akciovych trhd, vyvoj na dluhopisovych trzich stale vice signalizuje globalni ekonomické ochlazeni a
riziko hospodarské recese. Zaprvé, urokové vynosy obecné na viech vyspélych trzich posledni mésice vyrazné klesaji
dolii. Vynos desetiletého amerického statniho dluhopisu klesl od Fijna z 3,20 % na 2,40 %. Urokové vynosy u
némeckych dluhopist jsou uz podobné jako ve Svycarsku zéporné. Vyrazné padaji i ve Francii. Zadruhé, vynosova
krivka americkych statnich dluhopist je vice a vice invertovand. To znamend, Ze kratkodobé dluhopisy nesou vyssi
uroky nez dlouhodobé, coZ zpravidla predznamendva recesi.

MENY 1 mésic 3 mésice 1 rok USA (USD/CZK)

Indie (INR) 4,9% 31%  4,8% 26

Rusko (RUB) 39%  97%  -1,2%

Egypt (EGP) 38%  58% 133% '

USA (USD) 24%  22%  113%

Velkd Britanie (GBP) 0,8%  45%  3,4%

EMU (EUR) 08%  03%  15%

Brazilie (BRL) -1,9%  1,6%  -53%

Turecko (TRY) -3,5%  -41% -21,6% 13

Argentina (ARS) -8,3% -11,4% -48,4% 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Zdroj dat: CNB, data v CZK

Koncem brezna zacala ¢eska koruna oslabovat prakticky ke viem svétovym méndm. K euru oslabila na 25,80 a k
dolaru téméf na uroveri 23 korun za dolar. Americky dolar posilil také vici euru zhruba o 1,5 % k hranici 1,12 dolaru
za jedno euro. Kurz britské libry vici euru byl prekvapivé velmi stabilni, ackoliv stale nevime, jak to dopadne s
brexitem. Z rGznych mén ve svété v uplynulém meésici nejvice posilila indickd rupie. Naopak nadale se propada
hodnota argentinského pesa. Argentiné se jiz nékolik let nedafi zkrotit inflaci, vlastné uz je to takovy bézny kolorit,
se kterym se pere cela latinska Amerika desitky let - vysoka inflace a nestabilni ména.

Upozornéni: Dokument a informace v ném obsaZené nejsou investicnim doporucenim Ci analyzou investicnich prileZitosti ani nepfedstavuji verejnou nabidku investicnich ndstroji ani jakoukoli jinou nabidku Ci vyzvu viaci verejnosti k transakci s
investicnimi ndstroji. VyuZije-li investor nékterou informaci pro ndkup nebo jinou dispozici s investicnim ndstrojem, Cini tak vyhradné na zdkladé viastniho rozhodnuti a musi si byt védom toho, Ze FINEZ Investment Management v Zadném pripadé
neodpovidd za ztraty Ci skody vyplyvajici z téchto transakci. Vykonnost dosaZend v minulosti ani ocekdvand vykonnost neni spolehlivym ukazatelem budoucich vynosd.
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