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AKCIE 1 mésic 3 mésice 1 rok MSCI World
Argentina 23,9% 28,0% 16,5% 220

Jamajka 15,0% 22,1%  65,0%

Singapur 7,9%  33%  62% -

USA 4,6% 2,3% 10,8% 130

MSCI Europe 4,3% 1,5% 1,3%

MSCI World 4,2% 1,9% 6,9% 160

MSCI Emerg. Markets 3,4% -1,7% 1,1% 140

Oman -4,8% -5,0% 1,1%

Bosna a Herzegovina -6,0% -4,1% -3,6% 120

Pakistan -13,5% -23,6% -38,7% 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Zdroj dat: MSCI, data v EUR

Po kvétnové silné korekci se akciové trhy v ervnu zotavily z propadu. Hodnota indexu MSCI World stoupla o 4 %.
Americky akciovy trh se dokonce dostal na nové historické maximum. | na rozvijejicich se trzich se akciim vesmés
dafilo. Tento pozitivni vyvoj na akciovych trzich silné kontrastuje s jinymi aktivy. Zatimco vyvoj na dluhopisovych
trzich nebo u zlata pfedvidd chmurné ekonomické vyhlidky, akcie jako by si s tim viibec nelamaly hlavu, vidyt "Fed
nds podrzi" a "Trump nedopusti propad akcii" . Uvidime, jak s akciovym trhem zamadvaji hospodarské vysledky za
druhy kvartal. Pokud vysledky zklamou, mohou byt prazdniny na akciovych trzich silnym adrenalinovym zazitkem.

KOMODITY 1 mésic 3 mésice 1 rok Zlato (USD/0Oz)
Drevo 24,0% 52% -33,4% 1500

Paladium 16,0% 11,2%  61,1%

Ropa WTI 10,8%  -1,7% -20,1% “90

Zelezné ruda 10,6%  27,4% _ 68,5% 1300

Zlato 8,1% 9,2%  12,6%

Pomerancovy konc. -6,9% -158% -36,6% 1200

Bavina 72%  -186% -266%

Palmovy olej -8,1% -6,8% -18,8%

Vepfové maso -12,2% -6,5% -13,3% 1000

Oves -13,3% 1,5% 8,8% 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Zdroj dat: Finanzen.net, data v USD

Po kvétnovém propadu cena ropy zamifila v ¢ervnu zase nahoru. OPEC se dohodl na prodlouzeni schvalenych limitQ
tézby, aby nabidka na trhu neprevySovala poptavku, coz by stladilo cenu doll. A vypada to, Ze se k dohodé prida
opét i Rusko. TakZe na zac¢atek prazdnin se pfipravte, Ze ceny pohonnych hmot zase asi budou mirné zdrazovat.
Velmi sledované bylo v ¢ervnu zlato, jehoZ cena prolomila hranici 1400 dolar(i za unci. Zlato je tak nejdrazsi za
poslednich 6 let. Na viné je rostouci nervozita na trzich a silici o¢ekavani, Ze Fed a ECB budou v budoucnu uvolfiovat
ménovou politiku, jinymi slovy "tisknout dalsi penize".

DLUHOPISY Vynos do splatnosti 10 let CR (vynos do splatnosti 10 let)
Svycarsko -0,54% 2°%

Némecko -0,33% 2,0%

Francie 0,00%

Velka Briténie 0,83% 1°%

Ceska republika 1,52% 1 0%

USA 2,00%

Cina 3,28% 0%

Indie 6,88% 0,0%

Rusko 7,41% 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Zdroj dat: Trading Economics, data v lokdInich méndch

Urokové vynosy stétnich dluhopisti nadale prudce klesaji, a to takika po celém svété. Mnoho makroekonomickych
predstihovych indikatorG naznacduje, Ze svétova ekonomika ochlazuje. Varovani, Ze se bliZi recese, jsou slyset stale
hlasité&ji. Oteviené se jiz mluvi o mozném sniZovani Urokovych sazeb. A tak se velky kapitdl pfesouvd do "bezpeci”,
do stétnich dluhopist, coZ pochopitelné tladi trzni cenu dluhopisG nahoru, ¢imz klesaji jejich vynosy do splatnosti.
Také u Ceskych statnich dluhopisG miZeme pozorovat vyrazny posun celé vynosové krivky smérem dolG. Konkrétné
u desetiletych dluhopist uz vynos do splatnosti klesl z loriského maxima 2,2 % p.a. na aktualnich cca 1,5 % p.a.

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

Brazilie (BRL) 07%  -0,6% 0,7% 26

Rusko (RUB) 04%  03%  0,0%

Tunisko (TND) 03%  21% -89% °

EMU (EUR) 14%  LA%  22%

Velkd Britanie (GBP) 2,5%  -56%  -33%

USA (USD) 34%  26% _ 02%

3ri Lanka (LKR) -3,5%  -32% -10,1%

Island (ISK) -3,8%  -43% -148% 13

Gruzie (GEL) 5,2%  -7,5% -13,3% 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Zdroj dat: CNB, data v CZK

Ceska koruna v ¢ervnu po del$i dobé vyraznéiji posilila. K euru zpevnila 0 1,4 % na kurz 25,45. K britské libfe 0 2,5 %
na kurz 28,39. A k dolaru posilila dokonce o 3,4 % na kurz 22,36. Pfed dovolenou tak miZete vyménit penize trochu
levnéji. Americky dolar oslaboval vici vétsiné svétovych mén, nebot Fed zménil rétoriku a nyni jiz oteviené mluvi o
tom, Ze kdyz bude potieba podpofit americkou ekonomiku, aby neupadla do recese, zacne snizovat Urokové sazby.
Na trhu nyni dokonce podle pravidelného prizkumu agentury Bloomberg panuje vSeobecné presvédceni, ze Fed
snizi urokové sazby uz v ervenci. To je dost radikdIni zména trendu.

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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