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Akciové trhy béhem €ervna posilovaly

Cerven byl pro akciové trhy mésicem pozitivniho rastu.
Americky akciovy index S&P 500 zaznamenal silny nardst o
5,0 %, zatimco diverzifikovanéjsi MSCI World vzrostl 0 4,2 %.
Volatilita na trzich se postupné zmirnila, pficemz index VIX
se na konci mésice pohyboval pod svym dlouhodobym
priimérem. Tento pozitivni trend byl podporen rychlym
ukoncenim konfliktu mezi Izraelem a Irdnem a ocekdavanim
snizeni zakladni sazby FED v druhé poloviné roku.

FED zatim udrzoval svou zékladni irokovou sazbu na 4,5 %
p.a. Dalsi zaseddni je napldnovdno na 30. ¢ervence 2025,
nicméneé trh oCekdavd, ze FED snizi Urokovou sazbu az v zafi.
Trh ddle predpokladd, ze béhem letoSniho roku dojde ke
snizeni této Urokové sazby az na uroven cca 4,0 % p.qa.,
pficemz k dalSimu snizovani dojde az v roce 2026 (zdroj:
Bloomberg). Koncem cervna se vynos 10letého ,treasury”
pohyboval pod 4,3 % p.a. a sméfoval k 4,2 % p.a.

Za zminku stoji oslabovdni USD vici CZK (popripadé EUR) o
vice nez 13 % od zacdtku letosSniho roku, cozZ je spojeno s
politickym tlakem na nezdvislost FEDu a moZznou vyménou
jeho $éfa Jeroma Powella. Dal$imi ddvody jsou rostouci
zadluzeni  USA, nejistd obchodni politika (cla) a
Lpodkopdvdani” vyznamu USD jako rezervni mény (pfesun do
jinych mén, zlata a popfipadé i kryptomén). Slaby USD
negativné ovliviiuje vykonnost korunovych nezajisténych
investic naptiklad do americkych akcii.

V rdmci ocekdvani trhu ECB snizila v ¢ervnu svou depozitni
sazbu z 2,25 % p.a. na 2,0 % p.a. a oCekdvd se, Ze do konce
roku tuto sazbu snizi je$té jednou. Ceskd ndrodni banka
(CNB) ma nastavenou repo sazbu na 3,50 % p.a., pficemz jeji
dalsi sniZzeni do konce roku je nejisté. SpiSe se olekdvd, ze
CNB snizi sazbu az v pristim roce.

Analytici i naddle odhaduji 9,1% ndrlst ziskl a 4,9% ndrdst
trzeb firem z indexu S&P 500 na rok 2025 (zdroj: FactSet).
Rlst ziskl a ocekdavany cyklus snizovani trokovych sazeb by
meél akciové trhy ddle podporovat. Zdroven v Cervenci 2025
zacind vysledkovd sezéna hospodareni firem za druhé
Ctvrtleti letoSniho roku, nelze proto vyloucit vysSi
rozkolisanost na akciovych trzich. Z naseho pohledu mdze
byt pfipadnd vyssi rozkolisanost trh(i zajimavou investi¢ni
pfilezitosti.

Mezi rizika pro dalsi vyvoj akciovych trhi zlstdvd moznost
zavedeni vysokych celnich bariér nejen ze strany USA, ale i
ostatnich stdtl, a ndslednd vyssi inflace, ochlazeni
ekonomik a mozny pokles budoucich firemnich marzi. O vySi
cel pro Evropu se md rozhodnout do 9. Cervence 2025.
Geopolitickd rizika (napf. Ukrajina-Rusko) zlstdvaji na
trzich rovnéz pfitomna.
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Transakce ve fondech RIS

Pokracujici rdst akciovych trhl se pozitivné projevil v rlstu
hodnoty vétSiny smiSenych RIS fond(. V pripadé akciovych
¢asti RIS fondl proto nebylo tfeba provadét vétsi dpravy.
Zminit Ize pozi¢ni ndkup burzovné obchodovaného ETF
navdzaného na tézare a distributory ropy, u nichz mdze dojit
k cenovym vykyvim vlivem politické nestability kolem
Perského zdlivu.

Na dluhopisové strané portfolii se oteviel prostor pro
zajimavé ndkupy po zvefejnéni kvétnové inflace v CR, kterd
se mezirocné zvysila na 2,4 % z pfedchozich 1,8 %. Vlivem
téchto dat, zejména v prvni poloviné mésice, klesaly ceny
korunovych dluhopisl. V primdrni aukci byly u vybranych
fond( dokoupeny ¢eské statni dluhopisy se splatnosti v roce
2033. Zminit Ize také novou emisi dluhopisi pojistovaci
spole¢nosti Direct se splatnosti v roce 2029, které byly
zatazeny do portfolii fondl v objemu desitek miliont korun.

Investicni strategie

PfestoZze se akciové indexy nachdzeji blizko svych
historickych maxim, pokracujeme i naddle ve strategii
mirného prevdézeni akcii, nebot véfime, Ze akciové trhy jesté
v aktudlnim rlstovém cyklu nefekly posledni slovo.
Regiondlné nadvazujeme Severni Ameriku, svazujeme vdhu
Evropy a rozvijejicich se trhli a mirné podvazujeme Pacifik. V
sektorech nadvazujeme cyklickd odvétvi, jako jsou
technologie, komunikace a prlimysl, a segment
dividendovych akcii. V dluhopisovych strategiich udrzujeme
mirné prevazenou duraci na korunovych a eurovych
dluhopisech a podvézenou duraci na americkych dolarech.

Do dalsiho obdobi vam prejeme hodné Gspéchd!

Michal Ondruska
Reditel divize Portfolio Management
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Shrnuti investicni strategie

Takticka alokace
Prevdzeni akcii v portfoliich

Soucasné

Min Max

Urokové riziko
Priimérnd délka splatnosti dluhopist (Durace)

Soucasné

Min Max

Kreditni riziko
Zastoupeni napt. podnikovych dluhopist

Soucasné

Min Max
Ménoveé riziko
NezajiSténé pozice v zahrani¢ni méné
Soucasné

Min Max

Zdroj: Raiffeisen investicni spoleCnost, a.s., Udaje k 1. 7. 2025
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Upozornéni

VSechny ndzory, informace a jakékoliv ostatni udaje
obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni,
nezdvazné a predstavuji ndzor Raiffeisen investi¢ni
spole¢nost a.s. (,RIS"). Pokud neni uvedeno jinak, zdroj
informaci je systém Bloomberg nebo RIS.

Informace uvedené v tomto dokumentu vychdzeji z vefejné
dostupnych zdrojt, které RIS povazuje za spolehlivé, avsak
informace nebyly ovéfeny nezdvislymi tfetimi osobami. Pfes
vynalozeni veSkeré ndlezité péce k zajisténi presnosti
uvéadénych udajd, nestrannosti a pfimérenosti vyjadieni, RIS
nezaruuje ani nepfebird odpovédnost za aktudlnost,
Uplnost a sprdvnost obsahu tohoto dokumentu.

Odkazy na dokumenty jinych subjektld neznamenadji, Ze RIS
tyto dokumenty podporuje doporucuje nebo schvaluje.
Vyjadreni uvedend v tomto dokumentu jsou ndzorem autora
ke dni vyddni tohoto dokumentu, nemusi nutné odrdzet
ndzory RIS, a mohou byt bez pfedchoziho upozornéni
zménéna.

RIS nenese zddnou odpovédnost za ztrdty nebo Skody které
mohou vzniknout v souvislosti s pouzitim této publikace.
Tento dokument nepfedstavuje nabidku ndkupu nebo
prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho
instrumentu.

Pfed ucinénim jakéhokoli investi¢niho rozhodnuti je na
zodpovédnosti kazdého investora obstarat si podrobné

Informace o Raiffeisen investi¢ni spolecnosti a.s.
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informace o zamyslené investici nebo obchodu. RIS nenese
zadnou odpovédnost za jakékoliv Skody nebo usly zisk
zplisobené jakymkoliv tfetim osobdm pouzitim informaci a
Udajd obsazenych v tomto dokumentu.

RIS upozorfiuje, Ze poskytovani investi¢ni sluzby
obhospodarovdani majetku fond( RIS je spojeno s fadou
rizikovych faktord, které mohou mit vliv na vynosnost nebo
ztratovost investice. Investice nejsou bankovnim vkladem a
nejsou pojistény v ramci fondu pojisténi vkladd. Cim vyssi je
oc¢ekdvany vynos, tim vyssi je potencidini riziko. Doba trvani
investice ovliviiuje miru rizika. Vynos rovnéz kolisé vzhledem
k vykyviim ménovych kurz(l a arokovych sazeb.

Hodnota investované ¢dastky a vynos z ni mohou stoupat i
klesat, prficemz neni zarucena ndvratnost plvodné
investované ¢dastky. Minuld ani ocekdvand vykonnost
nezarucuje vykonnost budouci. Vzhledem k nepfedvidatelnym
vykyvlim a uddlostem na financnich trzich a riziku investi¢nich
ndstroji nemusi byt zajiSténo dosazeni stanoveného
investi¢niho cile klienta.

Od vynosl( z investic musi byt ode¢tena odména a ndklady RIS
sjednané ve smiuvni dokumentaci, pfipadné odména a
poplatky uvedené v sazebniku odmén a poplatkd RIS. Zdanéni
majetku klienta vzdy zdvisi na osobnich pomérech klienta a
muze se ménit. RIS neposkytuje danové poradenstvi, a proto
odpovédnost spojend s danovymi dlsledky investic zUstava
plné na klientovi. Nabidka investi¢ni sluzby nesmi byt
predlozena klientovi, ktery je definovdn jako US person.

Dokument vyhotovila Raiffeisen investi¢ni spole€nost a.s., se sidlem Hvézdova 1716/2b, Praha 4, ICO: 29146739, zapsand v
obchodnim rejstfiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B, viozka 18837. Dohledovym orgdnem nad Raiffeisen

investiéni spole¢nost a.s. je Ceskd narodni banka.

Informace jsou publikovany k datu 1. 7. 2025. Tyto informace se mohou v budoucnu ménit a RIS neni povinna informovat

prijemce dokumentu o zméndch.

Raiffeisen investi¢ni spolecnost a.s. mize na zdkladé informaci nebo zdvérd obsaZenych v této publikaci jednat nebo tyto
informace Ci zdvéry vyuzit jesté pred tim, nez bude publikace distribuovdna dalSim osobdm.

Tato publikace je chrdnéna autorskym pravem Raiffeisen investi¢ni spolecnost a.s. a nesmi byt kopirovdna, Sifena ani z¢dsti
nebo v pIném rozsahu poskytovdna nebo preddvdna neoprdvnénym prijemcim. Prijetim této publikace se pfijemce zavazuje

fidit vySe uvedenymi omezenimi.



