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AKCIE 1 mésic 3 mésice 1 rok MSCI USA
Turecko 13,9% 18,0% 1,0% 300

Bahrain 11,9% 12,1%  35,1%

Spojené arabské emirat 11,0% 1,4% 6,4% 250

USA 3,7% 2,0% 11,3%

MSCI World 2,7% 1,1% 6,8% 200

MSCI Emerg. Markets 0,6% -3,3% 0,2%

MSCI Europe 0,2% -1,5% -1,4% 150

Zimbabwe -5,4% 39,2%  95,2%

Botswana -8,3% -17,0% -50,8% 100

Nigérie -9,6% -15,6% -30,4% 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Zdroj dat: MSCI, data v EUR

Akciovy trh v USA se v Cervenci jeSté vezl na pozitivni viné ofekavaného uvolnéni ménové politiky ze strany Fedu.
Hodnota indexu S&P 500, sestaveného z pétistovky akcii nejvétsich vefejné obchodovanych spole¢nosti v USA,
poprvé v historii pfekonala hranici 3000 bodd. Nicméné koncem mésice uz akciim dochézela $tava. A v Evropé v
druhé pulce Cervence zacaly ceny akcii klesat. Jak jsem psal jiz pfed mésicem, zbytek Iéta mdzZe byt na trzich jesté
velmi divoky. Ve svétovém srovnani se v Cervenci dafilo zejména trhim na Blizkém a stfednim vychodé. lzrael,
Kuvajt, Spojené arabské emiraty, Katar, Bahrajn, vsechny vykazaly solidni rist. Nejlépe si vedly akcie v Turecku.

KOMODITY 1 mésic 3 mésice 1 rok Zlato (USD/0Oz)
Nikl 14,9%  19,4% 3,9% 1500
Zelezné ruda 9,9% 28,7%  86,5%
Vepfové maso 9,7%  -60% 295% 00
Palmovy olej 8,3% 1,9% -5,3% 1300
Zlato 0,4% 104%  15,7%
Ropa WTI -1,3%  -8,7% -15,1% 1200
PSenice 7,7%  16,4%  -12,0%
; 1100
Kéva -7,9% 85%  -9,3%
Cin -82% -12,1% -14,1% 1000
Dievo -9,2% 0,8% -24,5% 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Zdroj dat: Finanzen.net, data v USD

Cena zlata se v Cervenci udrZela nad Grovni 1400 dolard za unci. Po rychlém nardstu ceny prozatim nedoslo k
prudké korekci, ackoliv dolar zacal v ¢ervenci posilovat. A zlatu se vétSinou dafi spiSe tehdy, kdyZ dolar oslabuje.
Pokud dolar posiluje, zpravidla to byva pro zlato negativni. Tentokrat ale zlato odoldva. To dava spekulantiim
nadéji, Ze by cena zlata mohla nad drovni 1400 dolard za unci setrvat dlouhodobé. Uz se objevuji optimistické
odhady, Ze cena do konce roku stoupne az na 1500 dolar( za unci nebo vice. Vyssi cena pak samoziejmé nahrava
také akciim tézarl zlata, které posledni dva mésice patfi suverénné k nejvynosnéjsim investicim.

DLUHOPISY Vynos do splatnosti 10 let CR (vynos do splatnosti 10 let)
Svycarsko -0,75% 2°%

Némecko -0,48% 2,0%

Francie -0,18%

Velka Briténie 0,61% 1 °%

Ceska republika 1,22% 1 0%

USA 2,02%

Cina 3,18% 0%

Indie 6,37% 0,0%

Rusko 7,30% 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Zdroj dat: Trading Economics, data v CZK

Urokové vynosy u dluhopist napti¢ celou Evropou dal klesaji. Polovina Evropy uz ma zaporné vynosy do splatnosti u
desetiletych dluhopist. §v§lcarsko, Némecko, Francie, Belgie, Dansko, Svédsko, Finsko, Holandsko, Rakousko, a
dokonce u i na Slovensku. Na pétileté periodé nesou zaporné Uroky i dluhopisy Spanélska a Portugalska a do
dvouleté splatnosti maji zaporny urok i italské statni dluhopisy. Na viné klesajicich Grokl se veze i dluhopisovy trh v
Ceské republice, ackoliv CNB zatim podle poslednich prohlaseni neplanuje Grokové sazby ménit. Piesto v ¢ervenci
klesl vynos do splatnosti desetiletého ceského statniho dluhopisu o dalsich 30 bazickych boddi z 1,5 % na 1,2 %.

MENY 1 mésic 3 mésice 1 rok Velka Britanie (GBP/CZK)
Ukrajina (UAH) 7,2% 58% 12,9% 400

Turecko (TRY) 72%  86% 68% 57

Island (1SK) 61%  11%  -86%

USA (USD) 2,9%  0,7%  55% >0

Svycarsko (CHF) 1,5% 3,7% 53% 325

EMU (EUR) 0,8%  0,0%  0,2%

Svédsko (SEK) 01% -02% -36% 00

Polsko (PLN) 01% -01% -0,1% 275

Velkd Britanie (GBP) -1,3%  -59%  -2,4% 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Zdroj dat: CNB, data v CZK

Po ¢ervnovém posileni ¢eskd koruna v cervenci zase oslabovala. K euru oslabila o 0,8 % na kurz 25,66 korun za
jedno euro. Kurz dolaru se prehoupl zpét pfes 23 korun za jeden dolar, prestoZe Fed dle ocekdvani koncem
Cervence snizil zakladni Urokovou sazbu o 25 bazickych bodd do pasma 2,00-2,25 %. Nicméné investofi ¢ekali
agresivnéjsi postoj Fedu. Ten je ale zatim zdrZenlivy k dalSimu sniZovani sazeb. V Cervenci zpevnil také Svycarsky
frank, i ten aktudlné stoji lehce pres 23 korun. Pouze britskd libra oslabila v reakci na jmenovani Borise Johnsona
britskym premiérem, se kterym stoupad riziko tvrdého brexitu. Jedna libra uzZ stoji pouze 28 korun.

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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