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Doléar od zaciatku druhého kvartalu profituje z rastucich
vynosov americkych treasuries. Zvysujlci sa urokovy
diferencial 1aka kapital spat’ do americkych aktiv. Zelena
bankovka si pravdepodobne udrzi v najblizsich mesiacoch
sucasné silnejSie urovne. Zmenu moéze priniest’ obrat v
ocakavaniach monetarnej politiky ECB. Posun smerom k
rychlejSiemu ako oCakavanému utahovaniu vyvola silné
apreciacné tlaky, naopak oddialenie restriktivnych opatreni
bude tahat’ euro na slabsie trovne. V prvom tyzdni 3.
kvartalu sa kurz najobchodovanejsicho menového paru
pohybuje na 1,1733 EUR/USD.
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Ceska koruna

Koruna sa vracia na silnejSie irovne po poklese az na
26,137 za EUR. Silny dolar a rastice americké vynosy
spustili vypredaje aktiv na rozvojovych trhoch, ktorym sa
nevyhli ani meny krajin strednej a vychodnej Europy. Od
konca roka 2017 stratila koruna voci euru takmer 2%. ESte
horsie sa darilo pol'skému zlotému a mad’arskému forintu,
ktoré prepadli o viac ako 5%.
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Vynosy 10-ro¢ného amerického treasury sa vratili pod
3%. Pokles bol pravdepodobne spdsobeny taktickym
presunom aktiv z emerging markets do US aktiv.
Americka inflacia pokracuje v raste. Jej miera (CPI, na
obrazku) v maji dosiahla 2,8%, ¢o je najviac za
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poslednych 6 rokov. Rastiuce ceny komodit, hlavne ropy
pridavaju k budovaniu inflaénych ocakavani. K tomu sa
pridava uzatvarajtica sa medzera produktu, ktora je len 28
bps od svojho potencialu. Tento mix vstupov mdze mat’

len jeden vystup, ktorym su vysSie Grokové miery.
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negativnom teritoriu. Eurostoxx 50 je stale o 1% 0 o N P e e (g s I
niZ§ie ako na zaciatku roku, eSte horSie je na tom T

nemecky DAX, ktorého price index oslabil 0 2,5%. T e
Napriek o¢akavaniam, ze v tomto roku prinesu lepSiu
vykonnost” eurdpske akcie ako americké, je v
lokéalnej mene S&P500 silnejsi o 4,14% a Nasdaq az
0 12,5%. Najmenej sa v prvych Siestich mesiacoch
darilo akciam rozvojovych trhov. Sthrnny index
MSCI Emerging markets klesol o 6,4%, v ramci neho
sa najviac prepadli ¢inske a korejské akcie (-14% a -
8,7%).
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Mozaika vytvorena rastucim dopytom po komodite,

kapacitnymi obmedzeniami severoamerickych Lo £
producentov, klesajucou produkciou vo Venezuele a
najnovsie aj sankciami uvalenymi na Irdn, vytvorili
extrémne byci sentiment na rope. Za poslednych 12
mesiacov cena Brent vzrastla z 47 USD na takmer 79
USD, ¢o predstavuje narast o 66%. Rastovy trend
nezastavila ani dohoda Ruska, Saudskej Arabie a
Opec o zvyseni produkcie o 1 milién barelov denne.
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