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o Siroky americky akciovy index S & P 500 prepisoval v juni historické maximd, pricom
robustné zisky dorucili aj akcie v Eurépe, Japonsku ¢i v emerging svete. Rallye bola
postavend na ocakdvani uvolnenia menovej politiky a Ciastocne aj na nddeji primeria na
poli obchodnej vojny medzi USA a Cinou.

e Deklardcia Fedu aj ECB k otvorenosti uvolnit menovu politiku v kombindcii so zhorsujucimi
sa makroddtami as klesajucim inflacnym tlakom posunuli nadol vynosy bezpecne
vnimanych Stdtnych dlhopisov. Nemecky 10-rocny vynos klesol na nové historické
minimum pod -0,30 percenta, americky s rovnakou splatnostou spadol na droveri 2,0
percenta, na najniZie urovne od jesene 2016. Ochota podstupovat riziko véak znamenala
aj paralelny rast cien podnikovych dlhopisov.

e Ropu WTI v pribliZeni k 60-doldrovej méte podporilo napditie medzi USA a Irdnom, kde
mozny vojensky konflikt vytvdral riziko prerusenia doddvok ropy z oblasti Perzského zalivu
na svetové trhy. Plusom bola aj vSeobecnd rallye rizikovych aktiv.

e Zlato sa dostalo nad 1400-doldrovi métu na Sestroéné maximd, za ém stdli pokles
vynosovych kriviek, slabsi doldr, geopoliticka nervozita, ako aj signdly spomalovania
svetovej ekonomiky.

e Doldr ustupil z trojroénych maxim voci kosu hlavnych svetovych mien, kedZe zapocitavanie
rychleho zniZovania sadzieb Fedom prehlusilo vsetky ostatné vplyvy. Dalej klesala aj
britska libra, ked'rastie pravdepodobnost tvrdého brexitu.

Akciové trhy

Siroky americky akciovy index S & P 500 rastol v juni o 5,5 percenta, ¢o je najlepsi rast pocas tohto
mesiaca za ostatnych 22 rokov, a posunul sa na nové historické maxima. Bluechipsovy index Dow
Jones ma za sebou najlepsi jun od roku 1938, ked'rastol o 7,2 percenta. Robustny zisk dorucili vSetky
ostatné vyznamné svetové akciové trhy vratane Eurdpy, Japonska, Ciny & emerging sveta. Hlavnym
faktorom rallye boli ocakavania, ze menova politika v USA, ale aj v eurozdne sa opatovne uvolni pod
tlakom spomalujuceho sa makroprostredia a oslabovania inflaéného tlaku.

Plusom bolo tiez potvrdenie stretnutia amerického prezidenta Donalda Trumpa a jeho cinskeho
naprotivka Si Tin-pinga na stretnuti G20 v zavere mesiaca a konstruktivne vyjadrenia Trumpa o
mozZnosti uzatvorit obchodnut dohodu s Cinou. To vyvolalo pozitivne o¢akavania, Ze USA neuvali cla
na vsetok Cinsky dovoz a obchodna vojna sa nebude stupriovat.
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Dlhopisové trhy

Vysoké zapoditavanie toho, ze Fed do konca roka niekolkokrat znizi sadzby, ¢o bolo podporované
slovnikom americkych centralnych bankarov o otvorenosti k takémuto postupu, ako aj zhorsujucimi
sa makrodatami vratane ustupujuceho inflacného tlaku tladili nadol vynosy americkych Statnych

A

2016.

Nemecky 10-ro¢ny vynos dokonca klesol na nové historické minima pod -0,3 percenta, pod ¢o sa
takisto podpisalo spomalujuce sa makroprostredie a jasna deklaracia prezidenta ECB Maria Draghiho
o ochote uvolhit menovu politiku, ak to bude potrebné. Trhy si pritom ocividne myslia, Ze to potrebné
bude. Ochota podstupovat riziko znamenala aj paralelny rast cien podnikovych dlhopisov ¢i dlhopisov
z emerging prostredia.

Komoditné trhy

Ropa v juni postupne rastla napriek zhorSujucim sa prospektom dopytu po nej v désledku slabosti
svetovej ekonomiky. Nahor ju tlacilo vyostrené vojenské napatie medzi Spojenymi Statmi a Iranom.
To sa eSte zvysilo po vojenskom Utoku na dva tankery v Omanskom zélive, z coho Washington obvinil
Teheran po zostreleni amerického Spionazneho dronu iranskou armadou a po uvaleni americkych
ekonomickych sankcii na vysokych predstavitelov Iranu. Ciernemu zlatu navy$e pomohla aj
vSeobecna rallye rizikovych aktiv, ktord benchmark WTI priviedla do blizkosti 60-dolarovej hranice.

Zlato v juni dosiahlo najvyssie Urovne za ostatnych Sest rokov, ked sa posunulo nad 1400-dolarovu
métu. ISlo o kombinaciu poklesu vynosov statnych dlhopisov pre ocakavanie uvolnenia menovych
politik, prilevu slabych makrodat, ktoré jasne hovoria o spomalovani rastu globalnej ekonomiky, ako
aj geopolitického napatia medzi Washingtonom a Teheranom. Zavazilo aj oslabenie dolara.

Devizové trhy

Dolarovy index merajuci silu americkej meny vodi koSu mien hlavnych obchodnych partnerov
Spojenych statov klesol z trojro¢nych maxim a vodi eure zoslabol o takmer dve percentd v reakcii na
rast ocakavani, ze Fed pristUpi k zniZeniu Urokovych sadzieb. Zelenej bankovke neprospel ani rast
nadeje na obnovu obchodnych rokovani medzi Pekingom a Washingtonom po oznameni stretnutia
amerického prezidenta Donalda Trumpa a jeho &inskeho naprotivka Si Tin-pchinga na samite G2o.

Znizovalo to dopyt po dolari ako bezpecnom pristave. Euru, naopak, prilis neuskodilo, ze ECB s
najvacsou pravdepodobnostou takisto uvolni menovu politiku na podporu rastu a inflacie. Z oslabenia
dolara profitovali emerging meny vratane Ceskej koruny, polského zlotého ¢i madarského forintu.
Libra voci euru zoslabla na najslabsiu Uroven od prelomu rokov. Rastie sanca na tvrdy brexit, kedze
obaja kandidati na post predsedu vladnucej Konzervativnej strany a tym tiez na post premiéra Boris
Johnson, ako aj Jeremy Hunt sa vyjadrili, Ze sU ochotni vyviest krajinu z EU aj v reZime tvrdého brexitu.
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Prehlad vykonnosti hlavnych tried aktiv za jun

Zatvaraci .
zotvirada | | od zatiat
28. 6. 2019 roka
Americké akcie: S & P 500 index 2941,8 5,5% 17,3%
Eurdpske akcie: Euro STOXX 600 index 384,9 3,4 % 14,0 %
Cinske akcie: Shanghai Composite index 2978,9 4,5 % 19,4 %
Japonské akcie: Nikkei 225 index 21275,9 3,8% 6,3%
Akcie Ruské akcie: Micex index 2765,9 4,0% 17,3%
Brazilske akcie: Bovespa index 100967,2 3,6 % 14,9 %
Indické akcie: Sensex index 39394,6 -0,4 % 9,2%
MSCI Developed World 2178, 4 5,4 % 15,6 %
Akcie rozvijajucich sa trhov: MSCI Emerging Markets Index
1054,9 6,0% 9,2%
Eurdpske vladne dlhopisy so splatnostou nad 1 rok:
Bloomberg/Barclays index 248,2 2,5% 6,0 %
Vladne dlhopisy USA so splatnostou nad 1 rok: Bloomberg/
Barclays index 2332,6 1,5 % 5,2 %
Statne dlhopisy rozvijajucich sa krajin: JPMorgan Emerging
Markets Bond Index EMBi Global Core 8 % %
Korporatne dlhopisy investicny stuperi: iBoxx Dollar Liquid
Investment Grade Index 304,6 3,6 % 11,9%
Korporatne dlhopisy Spekulativny stupen: iBoxx Dollar Liquid
High Yield Index 291,9 2,2% 10,1 %
Nemecké statne dlhopisy so splatnostou nad 1 rok:
Bloomberg/Barclays index 238,3 1,3% 4,2%
Komodity: DBIQ Optimum Yield Diversified Commodity Index
Excess Return 326,4 1,2% 83%
Energie: DBIQ Optimum Yield Energy Index Excess Return
487,9 0,7 % 14,8 %
Priemyselné kovy: DBIQ Optimum Yield Industrial Metals
Index Excess Return 167,0 0,3% -0,4 %
Komodity | Vzacne kovy: DBIQ Optimum Yield Precious Metals Index
Excess Return 122,6 8,4 % 6,0 %
Polnohospodarske plodiny: DBIQ Diversified Agriculture
Index Excess Return 59,0 -1,6 % -3,1%
Ropa WTI 58,5 6,1% 28,8 %
Ropa Brent 66,6 -0,5 % 23,7%
Zlato 1409,6 7.6 % 9,9%
EUR/USD 1,137 1,8% -0,8%
EUR/GBP 0,896 1,2 % -0,4 %
EUR/CHF 1,110 -0,6 % -1,3%
EUR/RUB 71,861 -1,5% -9,6 %
EUR/CZK 25,434 1,6 % -1,1%
Meny EUR/HUF 323,110 -0,6 % 0,6 %
EUR/PLN 4,244 -1,1% -1,1%
EUR/JPY 122,660 0,6 % -2,5%
EUR/CAD 1,489 -1,2% -4,8%
EUR/NOK 9,698 -0,9% -21%
EUR/SEK 10,560 -0,7% 4,0%
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