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AKCIE Kurz 1 mésic 1 rok MSCI Emerging Markets
Nigérie 186  10,7% -17,9% 400

Libanon 491 61% -147% .

Korea (Jizni) 592 4,9% 8,4%

MSCI Emerg. Markets 362 02%  05% >0

MSCI Europe 120 -1,5% -9,8% 325

MSCI World 206  -1,7% 10% oo

USA 272 -1,9%  6,8%

Madarsko 184  -85% -281% 2/°

Polsko 119  -89% -26,6% 750

Indonésie 538  -11,3%  -32,5% 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Zdroj dat: MSCI, data v EUR

Akciové trhy v zafi prosly vyraznéjsi korekci. Tentokrat se relativné dafilo akciim na rozvijejicich se trzich, zejména v
Asii, naopak vétsi korekce postihla trh v USA. Po nékolika mésicich rdstu mnozi investofi realizovali zisky u
technologickych gigantl. Ceny akcii Apple, Amazon, Microsoft, Alphabet a Facebook (pétice firem, kterd dnes
dohromady tvofi zhruba jednu pétinu v indexu S&P 500 sestaveného z pétistovky nejvétsich burzovné
obchodovanych firem v USA) svorné klesly zhruba o 15 %. Nedafilo se ani bankdm. S poklesem cen ropy se znovu
propadly i akcie tézard ropy. Naopak dafilo se environmentalnim akciovym fondim.

KOMODITY Cena 1 mésic 1 rok Zlato (USD/0Oz)
Vepfové maso 73 35,2% 12,3% 2 000

Zemni plyn 3,15 19,8%  35,8%

Kukufice 379 86% -23% o0

Uhli 57 81%  313% 1 500

Zlato 188  -42%  28,1%

Ropa WTI 40  -6,8% -27,2% 1400

Kava 111 -14,0% 9.7% | 0o

Mléko 16 -16,9% -10,1%

Stibro 23 -17,4%  36,3% 1000

Dievo 612 -34,0% 66,8% 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Zdroj dat: Finanzen.net, data v USD

Od prvni poloviny srpna, kdy cena zlata kratce prekrocila hranici 2000 dolart za unci, prochazi drahé kovy korekci. V
pribéhu zafi klesla cena zlata pod 1900 dolar( za unci. Nazory analytikd na dalsi vyvoj cen drahych kovi se znacné
rozchdzi. Na jednu stranu pro rdst cen hovofi masivni fedéni penézni zasoby. Na druhou stranu ceny vyhnala
nahoru poptavka bank, hedge fond( a ETF fond(, coz mGZzeme hromadné oznacit za "spekulativni kapital". Pokud
by napfiklad hedge fondy hromadné otocily a zacaly spekulovat na pokles cen, strhne to lavinu. Proto v tuto chvili
jiz zlato povazuji za silné rizikovou spekulaci. V srpnu jsem doporucoval klientim realizovat zisk.

DLUHOPISY Vynos do splatnosti 10 let CR (vynos do splatnosti 10 let)
Némecko -0,52% 2/5%

Svycarsko -0,49% 5 0o

Francie -0,24%

Velka Britanie 0,23% 1%

USA 0,68% 109

Ceska republika 0,84%

™ 0,

Cina 3,17% 0°%

Indie 6,01% 0,0%

Rusko 6,27% 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Zdroj dat: Trading Economics, data v lokdInich méndch

V zafi se po delsi dobé zase trochu rozevieli nlizky mezi dluhopisy investi¢niho a spekulativniho stupné. Takfikajic se
rozél’Fil kreditni spread mezi dluhopisy s dobry'/m kreditnim ratingem a dluhopisy s hor§|’m kreditnl’m ratingem
rizikovéjsich dluhopisti naopak vynosy do splatnosti stouply. To se tykd podnikovych dluhopisd, ale i statnlch
dluhopisl na rozvijejicich se trzich. Vynosy dluhopisovych fondU se tedy v zafi rozchazely. Nejkonzervativné;jsi fondy
pfinesly drobounky vynos, rizikové;jsi dluhopisové fondy naopak trochu ztracely.

MENY Kurz 1 mésic 1 rok EMU (EUR/CZK)
Korea (KRW) 1,99 7,4% 0,5% 28

Tchaj-wan (TWD) 80,29  74%  51%

Cina (CNY) 341 64%  2,9% °/

USA (USD) 2324 59%  2,0%

EMU (EUR) 2721 38%  54%

Velkd Britanie (GBP) 29,82 1,9%  23% -

Turecko (TRY) 2,99  0,0% -288%

Rusko (RUB) 2965 -0,1% -187% 24

Norsko (NOK) 2,45  -22%  -6,1% 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Zdroj dat: CNB, data v CZK

Ceska koruna v zafi vyrazné oslabovala, a to prakticky ke viem svétovym ménam (s vyjimkou ruského rublu a
norské koruny). K euru ztratila koruna témér 4 %. Podobné jako pfi jarni viné COVIDu stoupl kurz eura nad 27 korun
za jedno euro. Jesté trochu vice, téméf o 6 %, oslabila koruna k dolaru. Jeden dolar uz stoji zase pfes 23 korun.
Vyvoj kurzu koruny vici americkému dolaru je znaéné nevyzpytatelny, protoZe se primarné odviji od kurzu eura a
dolaru. A s blizicimi se prezidentskymi volbami v USA volatilita dolaru stoupa. Pokud jde o kurz koruny k euru, tak
tady se nadale vSeobecné ocekava, Ze koruna bude ¢asem zase pozvolna posilovat.

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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