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V prubéhu ¢ervna se zlato fakticky obchodovalo , horizontalné"; cena zlata skoncila za
meésic tam, kde zacala, na 2 327 dolarech. Béhem mésice dosahla maxima 2 376 USD a poté
klesla na své cervnové minimum 2 294 USD v souvislosti s daty o mzdach mimo
zemédélstvi. Zlato se na konci mésice zotavilo, protoze americky dolar klesl z
dvoumeésicniho maxima.

Pohyb zlata do strany byl moznd prekvapivy vzhledem k tomu, Ze byla zverejnéna data, podle nichz
PBOC v kvétnu nic nepridala do svych zlatych rezerv - Slo o prvni mésic¢ni pauzu v nakupech od
listopadu 2022. Nakupy zlata centralnimi bankami byly pro komoditu klicovou podporou, protoze
segment poptavky ETF prodaval zasoby zlata témér 24 mésicu po sobé. Je mozné, zZe relativné
vysoké ceny zlata ucinily v ndkupnim programu PBOC prestavku. S predpokladem, ze nakupy ETF
jsou vice motivovany ménovym cyklem, a proto by se mély brzy dockat znameni k ndkupu pri
snizovani sazeb, je otdzkou, zda odradi relativné vysoké ceny zlata, nebo je inspiruje potencialni
rust?

Od zacatku roku cena zlata vzrostla o 12,8 %.

Americké desetileté realné vynosy skoncily v cervnu na urovni 2,11 %, coz je vice nez 2,06 % ze
zacCatku meésice. Realné vynosy dosahly vrcholu pri Grovni 2,17 %, protoze Cervnova data o mzdach
mimo zemédeélsky sektor prekonaly nejvyssi odhady. A to i presto, ze odhady za predchozi mésice
byly revidovany smérem dold a mira nezameéstnanosti byla vyssi a doséhla 4,0 %. Mzdy mimo
zemédélsky sektor a mira nezaméstnanosti se po¢itaji z riznych zdrojli, coz znamenad, ze mira
nezamestnanosti by mohla byt vérnym odrazem skutecnosti a trh prace se zmiriuje, coz zvysuje
pravdépodobnost brzkého snizeni sazeb.

Vyhlidku na snizeni sazeb zvysilo také zpomalujici se tempo rustu PCE (celkového i jadrového) -
Fedem preferovaného ukazatele inflace. Na konci mésice trhy vidély vyssi pravdépodobnost, ze Fed
provede prvni snizeni sazeb v zari, a do konce roku Fed provede dvé snizeni sazeb - oproti jednomu
na zacCatku mésice.

Vzhledem k dalSimu snizeni sazeb Fedu, které si trh promitnul do cen, doslo ke konci mésice k
mirnému poklesu kurzu USD, ale celkovy trend dolaru byl rostouci a méreno indexem DXY posilil o
2,6 %. Reakce zlata na silnéjsi dolar byla primérené pasivni.

V prubéhu mésice ECB poprvé v tomto cyklu sniZila irokové sazby. Stejné jako v pripadé Fedu a
Bank of England trhy promitly do cen i dalsi snizeni sazeb do konce roku 2024. V Japonsku, kde se
oCekava, ze centralni banka zaCne zvySovat sazby, trh ztratil optimismus, ze se do konce roku podari
tri zvysSeni sazeb, a snizil progndzy na dvé. VSechny tyto pohyby udrzely relativni vyhodu USD.

Varovani pred riziky
Hodnota investic a vynosy z nich podléhaji vykyvum. To muze byt Caste¢né zplisobeno zménami
sménnych kurzu. Investori nemusi ziskat zpét celou investovanou Castku. Minuld vykonnost neni

voditkem pro budouci vynosy.

Dulezité informace



Tato tiskova zprava je urcena pouze pro odborny tisk. Tento dokument ma pouze informativni
charakter. Nazory a stanoviska vychazeji z aktualnich trznich podminek a mohou se zménit.

O spolecnosti Invesco

Invesco Asset Management Deutschland GmbH, Invesco Asset Management Osterreich - pobocka
pobocky Invesco Asset Management Deutschland GmbH- jsou soucasti Invesco Ltd., spole¢nosti pro
spravu aktiv se spravovanymi aktivy v hodnoté vice nez 1 593 miliard USD (k 31. rijnu 2021).

V pripadé jakychkoli dotazu nebo potreby dalSich informaci se obratte na spolecnost Invesco Asset
Management Deutschland GmbH, Valentin Jakubow, telefon +49 69 29807-311.

Obsazené informace nepredstavuji investicni doporuceni ani jiné poradenstvi. Prognézy a vyhledy
trhu uvedené v tomto materidlu jsou subjektivni odhady a predpoklady vedeni fondu nebo jeho
zéastupcl. Mohou se kdykoli zménit bez predchoziho upozornéni. Nelze zarucit, ze se prognozy
uskutec¢ni podle predpokladd.

Vydavatelem téchto informaci v Ceské republice je spole¢nost Invesco Asset Management
Deutschland GmbH, An der Welle 5, D-60322 Frankfurt nad Mohanem.
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