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Na początku sierpnia nastąpiła korekta na rynkach akcji ze względu na słabsze dane z  amerykańskiego rynku pracy. 
Jednak w pozostałej części miesiąca dane makroekonomiczne z  USA były stosunkowo zadowalające, więc ostatecznie 
rynki akcji zniwelowały straty i  zakończyły miesiąc na plusie. Globalny indeks akcyjny MSCI All Country World tym 
samym zyskał za  sierpień 2,4  %. Rynki obligacji również radziły sobie dobrze, a  globalny indeks obligacji Bloomberg  
Global-Aggregate również zyskał 2,4  %. Nie najlepiej radziły sobie jednak czeskie obligacje skarbowe, których indeks 
odnotował niewielki spadek o  -0,1  %. Jednocześnie rentowność do wykupu czeskich obligacji skarbowych z  10-letnim 
terminem zapadalności wzrosła o 12 punktów bazowych do 3,94 %. Indeksy obligacji korporacyjnych wzrosły natomiast 
o  około 1  %. Surowce odnotowały średnio neutralny miesiąc, a  globalny indeks surowców Bloomberg Commodity 
Total Return nie zmienił się  od  końca lipca. Zyskało jednak złoto, 3,2  %, i  po raz pierwszy w historii osiągnęło poziom 
powyżej 2 500 USD za uncję trojańską. Jeśli chodzi o rynki walutowe, korona umocniła się o 4,0 % w stosunku do dolara 
do 22,58 CZK/USD, a w stosunku do euro o 1,7 % do 25,03 CZK/EUR.

OCENA MINIONEGO MIESIĄCA

W sierpniu nie zmieniliśmy zasadniczo ustawień naszych portfeli inwestycyjnych, czyli alokacji aktywów. Jeśli chodzi o akcje, 
utrzymaliśmy nieznaczne ogólne niedoważenie w stosunku do benchmarków w portfelach alokacji aktywów, takich jak 
Active Invest i Private Invest, ponieważ globalne rynki akcji jako całość nadal wydają nam się nieco przecenione. Dotyczy 
to głównie akcji amerykańskich, zwłaszcza z  sektora technologii informatycznych. Z drugiej strony niezmiennie podobają 
nam się akcje spółek z  rynków wschodzących. Jeśli chodzi o obligacje, w przypadku czeskich obligacji skarbowych nadal 
utrzymujemy krótką durację lub niedoważone ryzyko stopy procentowej, ponieważ różnica w rentownościach do terminu 
zapadalności między obligacjami długoterminowymi i krótkoterminowymi pozostaje, naszym zdaniem, zbyt niska. Obecna 
różnica w rentowności do terminu zapadalności między 10-letnim a  2-letnim terminem zapadalności wynosi zaledwie 
40 punktów bazowych. Ponadto, naszym zdaniem, bezwzględny poziom rentowności do wykupu obligacji o  10-letnim 
terminie zapadalności wynoszącym około 4 % jest również zbyt niski. Wreszcie, jeśli chodzi o obligacje korporacyjne, marże 
kredytowe obecnie wahają się nieznacznie poniżej długoterminowych średnich historycznych, w związku z czym i z  tego 
powodu mamy w krótkim okresie również neutralne lub nieco ostrożne podejście do obligacji korporacyjnych. 

KONFIGURACJA PORTFELA I PERSPEKTYWY INWESTYCYJNE

Ważna informacja:
Przed podjęciem decyzji o inwestowaniu do otwartego funduszu inwestycyjnego potencjalny inwestor powinien zapoznać się z Dokumentem zawierającym kluczowe 
informacje oraz Statutem (prospektem) Funduszu. Fundusze nie gwarantują realizacji założonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania określonego wyniku inwestycyjnego. 
Należy liczyć się z możliwością częściowej utraty wpłaconych środków a Conseq Investment Management as nie gwarantuje zwrotu zainwestowanych środków. Dokument 
ten ma charakter informacyjny oraz reklamowy i nie stanowi oferty w rozumieniu Kodeksu Cywilnego, ani usługi doradztwa finansowego, prawnego i podatkowego 
oraz nie należy go traktować jako rekomendacji dotyczącej instrumentów finansowych, ich emitentów lub wystawców. Wszelkie informacje takie jak oraz Dokumenty 
zawierające kluczowe informacje, Prospekty, Sprawozdania Finansowe można uzyskać w siedzibie Spółki Conseq Investment Management as oraz na stronie internetowej 
www.conseq.pl.

fundusze@conseq.pl +48 22 208 99 49 www.conseq.pl
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PPoopprrzzeeddnniiaa  
wwaarrttoośśćć

IInnddeekkss  ddoollaarraa  DDXXYY -2,3% 0,4% -1,4% 101,7

EEUURR//UUSSDD 2,1% 0,1% 1,1% 1,105

EEUURR//CCZZKK -1,7% 1,2% 3,8% 25,03

UUSSDD//CCZZKK -4,0% 0,9% 2,1% 22,58

EEUURR//PPLLNN -0,2% -1,4% -4,2% 4,28

UUSSDD//PPLLNN -2,2% -1,5% -5,2% 3,88

GGlloobbaallnnee  rryynnkkii  aakkccyyjjnnee  ((MMSSCCII  AAllll  CCoouunnttrryy  WWoorrlldd)) 2,4% 14,7% 21,2%

RRoozzwwiinniięęttee  rryynnkkii  aakkccyyjjnnee  ((MMSSCCII  WWoorrlldd)) 2,5% 15,5% 22,4%

RRyynnkkii  wwsscchhooddzząąccee  ((MMSSCCII  EEmmeerrggiinngg  MMaarrkkeettss)) 1,4% 7,4% 11,3%

GGlloobbaallnnee  rryynnkkii  aakkccjjii  ––  wwaarrttoośścciioowwee  ((MMSSCCII  AAllll  CCoouunnttrryy  WWoorrlldd  VVaalluuee)) 2,5% 11,9% 17,6%

GGlloobbaallnnee  rryynnkkii  aakkccjjii  ––  wwzzrroossttoowwee  ((MMSSCCII  AAllll  CCoouunnttrryy  WWoorrlldd  GGrroowwtthh)) 2,3% 17,4% 24,6%

UUSSAA  ((SS&&PP  550000)) 2,3% 18,4% 25,1% 5648

UUSSAA  ((NNAASSDDAAQQ)) 0,6% 18,0% 26,4%

UUSSAA  ––  BBiigg  TTeecchh  ((MMaaggnniiffiicceenntt  77)) -0,5% 35,4% 44,4%

EEuurrooppaa  ((SSTTOOXXXX  EEuurrooppee  660000)) 1,3% 9,6% 14,4%

JJaappoonniiaa  ((MMSSCCII  JJaappaann)) -2,8% 15,6% 18,5%

WWsscchhooddzząąccaa  AAzzjjaa  ((MMSSCCII  AAssiiaa  eexx--JJaappaann)) 1,8% 9,8% 12,8%

CChhiinnyy  ((MMSSCCII  CChhiinnaa)) 0,8% 1,9% -6,3%

AAmmeerryykkaa  ŁŁaacciińńsskkaa  ((MMSSCCII  LLaattiinn  AAmmeerriiccaa)) 1,8% -15,9% -7,8%

EEuurrooppaa  ŚŚrrooddkkoowwaa  ((CCEECCEEEEUURR)) 0,1% 9,2% 21,9%

CCzzeecchhyy  ((PPXX)) -1,0% 12,8% 17,3% 1595

PPoollsskkaa  ((WWIIGG  3300)) 0,1% 4,5% 19,7% 3038

GGlloobbaallnnee  rryynnkkii  oobblliiggaaccjjii  ((BBlloooommbbeerrgg  GGlloobbaall--AAggggrreeggaattee)) 2,4% 1,9% 7,0%

GGlloobbaallnnee  rryynnkkii  oobblliiggaaccjjii  sskkaarrbboowwyycchh 2,5% 0,5% 5,1%

GGlloobbaallnnee  rryynnkkii  oobblliiggaaccjjii  kkoorrppoorraaccyyjjnnyycchh  ssttooppnniiaa  iinnwweessttyyccyyjjnneeggoo 1,9% 3,4% 9,6%

GGlloobbaallnnee  rryynnkkii  oobblliiggaaccjjii  kkoorrppoorraaccyyjjnnyycchh  ssttooppnniiaa  ssppeekkuullaaccyyjjnneeggoo  ((hhiigghh--yyiieelldd)) 2,2% 7,5% 14,7%

RRyynnkkii  oobblliiggaaccjjii  kkoorrppoorraaccyyjjnnyycchh  ssttooppnniiaa  iinnwweessttyyccyyjjnneeggoo  ww  eeuurroo 0,3% 2,6% 7,7%

RRyynnkkii  oobblliiggaaccjjii  kkoorrppoorraaccyyjjnnyycchh  ssttooppnniiaa  ssppeekkuullaaccyyjjnneeggoo  ((hhiigghh--yyiieelldd)) 1,2% 5,6% 11,9%

CCzzeesskkiiee  oobblliiggaaccjjee  sskkaarrbboowwee  ((BBlloooommbbeerrgg  CCzzeecchh  GGoovvtt  AAllll  >>  11  YYrr  BBoonndd)) -0,1% 2,6% 7,8%

ŚŚrreeddnniiaa  gglloobbaallnnaa  rreennttoowwnnoośśćć  oobblliiggaaccjjii  ((BBlloooommbbeerrgg  GGlloobbaall--AAggggrreeggaattee  YYiieelldd  TToo  WWoorrsstt)) -0,14% -0,03% -0,47% 3,48%

RReennttoowwnnoośśćć  1100--lleettnniicchh  aammeerryykkaańńsskkiicchh  oobblliiggaaccjjii  sskkaarrbboowwyycchh -0,13% 0,02% -0,21% 3,90%

RReennttoowwnnoośśćć  22--lleettnniicchh  aammeerryykkaańńsskkiicchh  oobblliiggaaccjjii  sskkaarrbboowwyycchh -0,34% -0,33% -0,97% 3,92%

RReennttoowwnnoośśćć  1100--lleettnniicchh  nniieemmiieecckkiicchh  oobblliiggaaccjjii  sskkaarrbboowwyycchh 0,00% 0,28% -0,25% 2,30%

RReennttoowwnnoośśćć  22--lleettnniicchh  nniieemmiieecckkiicchh  oobblliiggaaccjjii  sskkaarrbboowwyycchh -0,14% -0,01% -0,68% 2,39%

RReennttoowwnnoośśćć  1100--lleettnniicchh  cczzeesskkiicchh  oobblliiggaaccjjii  sskkaarrbboowwyycchh 0,12% 0,11% -0,50% 3,94%

RReennttoowwnnoośśćć  22--lleettnniicchh  cczzeesskkiicchh  oobblliiggaaccjjii  sskkaarrbboowwyycchh -0,13% -1,09% -1,99% 3,57%

RReennttoowwnnoośśćć  1100--lleettnniicchh  ppoollsskkiicchh  oobblliiggaaccjjii  sskkaarrbboowwyycchh 0,01% 0,24% -0,15% 5,44%

RReennttoowwnnoośśćć  1100--lleettnniicchh  ssłłoowwaacckkiicchh  oobblliiggaaccjjii  sskkaarrbboowwyycchh 0,00% 0,26% -0,28% 3,43%

MMaarrżżaa  kkrreeddyyttoowwaa  ––  ssttooppiieeńń  iinnwweessttyyccyyjjnnyy  EEUURR  ((MMaarrkkiitt  iiTTrraaxxxx  EEuurrooppee  //  CCDDSS)) -0,02% -0,06% -0,17% 0,53%

MMaarrżżaa  kkrreeddyyttoowwaa  ––  hhiigghh--yyiieelldd  EEUURR  ((MMaarrkkiitt  iiTTrraaxxxx  EEuurrooppee  CCrroossssoovveerr  //  CCDDSS)) -0,06% -0,22% -1,03% 2,88%

IInnddeekkss  ttoowwaarróóww  BBlloooommbbeerrgg 0,0% 0,9% -4,5%

RRooppaa  BBrreenntt -2,4% 2,3% -8,2% 79

MMiieeddźź 0,1% 7,7% 8,0% 9143

ZZłłoottoo 3,2% 20,9% 28,2% 2505

SSrreebbrroo -0,7% 19,3% 16,2% 28,7

Źródło: Bloomberg; Wszystkie dane w lokalnej walucie
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