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Lehky akciovy nadech pot

Ceska sazbana 7 %

Ceska narodni banka naposledy v ptivodnim sloZeni
vyrazné zvysila irokové sazby o 1,25 % na 7 %. Analyti-
ci ocekavali méné, na druhou stranu arokové derivaty
byly nastaveny 1 na vy$si ocekavani. Dtivodem takové
urokové politiky byla rozhodné kvétnova inflace, kte-
rou mimo jiné tahla inflace jadrova, tedy oc¢isténa o po-
traviny a energie. Dalsim d@ivodem byl slabsi kurz ces-
ké mény, ktery se oproti posledni prognédze pocitajici
s kurzem 24,00 EUR/CZK pohybuje okolo 24,70.

Koruna 1 nadale ztstavad v defenzivé. Po rozhodnuti
o navyseni sazeb se jeji kurz nijak vyrazné nezménil.
Jednim z faktord je 1 vahani investort, jak moc bude
CNB korunu branit. Guvernér totiz zopakoval, Ze se
jednd o mimoradny doplnkovy nastroj ménové politiky.
Z toho vyplyva, ze Ceska narodni banka neni zavizina
odprodeji urcitého objemu devizovych rezerv a ani ne-
hodla dlouhodobé manipulovat s kurzem.

V kontextu tirokové politiky je zajimavé se podivat na ty-
denni vykonnost fondt drzicich ceské statni dluhopisy.
NN International Czech Bond zhodnotil 0 2,6 % a fond
s krat$i duraci NN International Czech Short Term
Bond 0 0,27 %.

Konecné pozitivni vyvoj na trzich

Americké 1 evropské akcie si poprvé od konce kvétna
pripsaly minuly tyden zisky. Jiz samotny zacatek cerv-
na pritom nevypadal nijak razové. Akcie poslalo dola
ocekavani, ze po pozitivni statistice z trhu prace bude
americka centrdlni banka s vétsi pravdépodobnosti po-
kracovat ve zvysovani arokovych sazeb. Nejvyraznéjsi
propad pocitily akcie sektorti financi, technologii a ne-
movitosti. Ddle negativni sentiment podpofrila vysoka
infla¢ni ¢isla. V tydnu od 13. do 17. 6. 2022 dokonce 1n-
dex S&P 500 vykazal nejhlubsi tydenni propad od brez-
na 2020. Predchozi tyden se vsak trh dokazal na obou
strandch Atlantiku odrazit k lepSim ¢islam. Celoevrop-
sky index STOXX Europe 600 zhodnotil o 2,40 %. Kon-
krétné pak britské akcie posilily o 2,74 % a francouz-
ské 0 3,24 %. Za cely tyden americky index Dow vzrostl
0 5,39 %, S&P 500 zpevnil o 6,45 % a Nasdaq Composi-
te se zvysil o 7,49 %.
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Probouzejici se Cina

Velice sledovana jsou proticovidova opatreni v Ciné. San-
ghaj a Peking predstavuji podle HDP dvé nejvétsi ¢in-
ska mésta. Pravé ta ale byla v dubnu a kvétnu uzavre-
na, kdyz fungovaly pouze nékteré velké podniky. To se
znatelné projevovalo 1 na dubnovém vyrazném ttlumu
¢inské ekonomiky. Pri vyhledu postupného uvolnovani
opatreni vSak kvétnova data prinesla viditelné zlepseni.
Béhem kvétna jiz zacalo postupné dochazet k obnovova-
ni vyroby nékterych tovaren, coz pomohlo snizit napé-
ti v dodavatelsko-odbératelskych fetézcich nejen v Cing,
ale 1 ve svété. To jednoznacné potvrzuyi 1 ¢isla ekonomic-
kych ukazatelti. Primyslova vyroba v kvétnu meziro¢né
mirné vzrostla o 0,7 % maloobchodni trzby se po hlubo-
kém dubnovém propadu také zlepsily. Uvolniovani uzavi-
rek klicovych ¢inskych pristavi se projevilo ve vyrazném
ristu vyvozu, ktery v kvétnu meziroc¢né vzrostl o 16,9 %.
Vyraznéjsi zrychleni tempa rastu ekonomické aktivity se
ocekava az ve druhé poloviné letosSniho roku, a to prede-
v$im diky agresivnim ménovym a fiskdlnim stimultm.
Predpoklada se napft. dalsi snizovani trokovych sazeb.

Pozitivné se aktudlni vyvoj projevuje 1 na asijskych fon-
dech v ramci Best Solution Funds a SICAV fond, kdyz
Fidelity Funds - China Consumer si v tydennim hori-

zontu pripsal 4,5 % a Fidelity Funds - Sustainable Asia
Equity 2,19 %.

Nestandardni default ruskych dluhopisu
Rusko poprvé za vice nez stoleti nesplatilo své mezina-
rodni dluhopisy. Jedna se o platby ve vysi 100 miliont
USD v trocich za dva dluhopisy, denominované v euru
a dolarech. Platby mély lhtitu odkladu 30 dni, ktera
vyprsela v nedéli. Platby mohly byt tidajné zablokova-
ny clearingovym centrem Euroclear kvali zapadnim
sankcim vtci Rusku. Ani na rubl, omezeny restrikcemi
Ruské centralni banky, ani samotny dluhopisovy trh to
pritom nijak vyrazné neovlivnilo. Jiz od zapoceti val-
ky na Ukrajiné se dluhopisy obchodovaly za minimal-
ni ceny a na dotcenych dluhopisech jiz byl vynos pres
50 %. V tuto chvili to niyjak vyrazné nezasahuje ani rus-
kou kasu, ktera ma stale velky pfijem z prodeje komo-
dit. Nicméné do budoucna to mtize byt citelny faktor.
Ing. Richard Bechnik, blavni analytik, Fincentrum & Swiss Life Select
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