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AKCIE 1 mésic 3 mésice 1 rok MSCI Emerging Markets
Egypt 11,1%  12,1%  18,0% 400

Oman 9,8% 7,5% 12,4% 375

Tunisko 5,5% 58% -12,3%

USA 0,9%  7,5%  64% >

MSCI World -1,2% 5,8% 3,9% 325

MSCI Europe -1,8% 2,7% -0,7% 300

MSCI Emerg. Markets -4,0% -0,2% -1,5%

Zimbabwe -17,7%  -22,5% 57,6% 27°

Botswana -36,1% -44,0% -65,0% 250

Argentina -50,0% -37,4% -32,6% 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Zdroj dat: MSCI, data v EUR

V srpnu se opét trochu vyhrotily obchodni vztahy mezi USA a Cinou. Zatim to rozhodné nevypadd, 7e by néktera
strana uvazovala o zakopani vale¢né sekyry. Oboustranné aplikovana cla zvySuji naklady mnoha firem, navic
nejistota ohledné dalSiho vyvoje brzdi objedndvky a zamrzly také kapitalové investice. To se logicky musi podepsat
pod hospodarské vysledky. CoZ neni dobra zprava pro akciové trhy. Mnoho investor( se uklidiiuje tim, Ze Trump
preci nenechd akciové trhy spadnout dolli a pred volbami v pfistim roce nedopusti recesi. To by se ale musel s
¢inskym prezidentem rychle dohodnout a zrusit cla. V to vsichni doufaji, ale uz se to tdhne rok a bez vysledku.

KOMODITY 1 mésic 3 mésice 1 rok Zlato (USD/0Oz)
Nikl 240%  512%  42,0% 1600

St¥ibro 13,0%  260%  266% |

DFevo 8,9%  22,6% -14,4%

Platina 7,9% 17,6%  18,7% L1400

Zlato 73%  16,4%  26,8% 1300

Ropa WTI S7%  31%  211% o

Kukufice -10,5%  -162%  2,0%

Uhli -13,5% -162% -33,5% 1100

Vepfové maso -19,0%  -22,0% 28,0% 1000

Zelezna ruda -243%  -80%  353% 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Zdroj dat: Finanzen.net, data v USD

Vv srpnu se opét dafilo zejména drah\'lm koma Cena zlata uz se pFehoupla pfes 1500 dolard za unci. Je§té
cena zlata i stfibra stoupla shodné o 27 %. RUst cen prichazi po péti letech stagnace. Cenu Zene nahoru zvysena
poptavka ze strany investord, centralnich bank i hedge fondd. Naproti tomu se zhorsujicimi se makroekonomickymi
vyhledy a neutichajici obchodni vélkou klesaji ceny vétSiny pramyslovych komodit, jako jsou ropa, uhli, méd' ¢i
Zeleznd ruda. V srpnu také pomérné vyrazné poklesly ceny u vétSiny zemédélskych komodit.

DLUHOPISY Vynos do splatnosti 10 let USA (vynos do splatnosti 10 let)
Svycarsko -1,02% 3%

Némecko -0,71% 3,0%

Francie -0,41%

Velka Briténie 0,48% 2°%

Ceska republika 1,07% 5 0%

USA 1,51%

Cina 3,06% %

Indie 6,56% 1,0%

Rusko 7,16% 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Zdroj dat: Trading Economics, data v lokdInich méndch

Urokové vynosy dluhopisti (spie by se pomalu mélo zadit Fikat "Grokové ztraty") dal prudce klesaji. Celd eurozdna se
potyka se silné zdpornymi Urokovymi sazbami. Vynos do splatnosti desetiletého némeckého bondu uz spadl na
minus 0,7 % p.a. Vynos do splatnosti desetiletych americkych statnich dluhopist spadl za posledni rok ze 3 % na 1,5
% p.a. V srpnu navic v USA doslo k prohloubeni inverze vynosové kfivky, kdy droky u desetiletych dluhopist klesly
pod Uroky dvouletych dluhopisti. Také v Ceské republice vynos do splatnosti desetiletého statniho dluhopisu kles!
dokonce kratce i pod 1 %, piestoze CNB zatim neplanuje snizovat Grokové sazby.

MENY 1 mésic 3 mésice 1 rok EMU (EUR/CZK)
Japonsko (JPY) 4,3% 3,8% 10,8% 280

Tunisko (TND) 22%  53%  1,8% 27,5

Svycarsko (CHF) 22%  32%  41% 579

Velkd Britanie (GBP) 2%  L7%  -02%

USA (USD) 2,0%  1,4%  6,3%

EMU (EUR) 1,0%  04%  07% 200

Jihoafricka rep. (ZAR) -4,8% -2,3% 2,7% 25,5

Brazilie (BRL) 73%  -28%  65% 250

Argentina (ARS) -22,5% -21,9%  -30,2% 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Zdroj dat: CNB, data v CZK

Ackoliv uroky v eurozéné padaji hluboko do minusu, a ¢eska koruna by tudiZ s kladnymi uroky méla byt pro
evropské investory atraktivni, tak presto v srpnu Ceskd koruna vyrazné oslabovala prakticky vaci vsem svétovym
ménam. K euru oslabila 0 1 % aZ na kurz 25,90 za jedno euro, cozZ je v posledni dobé nezvykle velky pohyb.
Skute¢nost je takovd, 7e i pres velky Urokovy diferencial se zahraniéni kapital z CR stahuje pry¢, nebot po celém
svété dochazi k vyraznému odlivu kapitalu z "emerging markets" a utéku k bezpecnym aktiviim, zejména k dolaru a
potazmo americkym treasuries (statnim dluhopistim). Proto také dolar v srpnu nadale posiloval.

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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