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Geopoliticky Sok a navrat energetické nejistoty

Uplynuly meésic na financnich trzich definovala prudkad
zmeéna sentimentu. Zatimco unor koncil vduchu ,opatrného
optimismu” a rotace z technologickych tituld do
hodnotovych akcii, biezen pfinesl prudkou eskalaci
napéti na Blizkém vychodé. Konflikt kolem Hormuzského
prilivu zplsobil na trhu s ropou 3Sok, ktery zastinil i
probihajici debaty o Urokovych sazbdch.

1. Akciové trhy: Ve znameni vysoké volatility a
rozdilnych cen

Americké indexy (S&P 500 a Nasdaq) vykazovaly v bfeznu
vysokou rozkolisanost. Zatimco technologicky sektor celil
tlaku kvali vysokym valuacim, pfehodnocovdni pfinost Al a
v neposledni fadé geopolitické situaci, energetické firmy
oproti tomu vyrazné posilovaly. Investofi se rovnéz zacali
stahovat do ,bezpecnych pristav(”, coz pocitily, mimo jiné,
i rozvijejici se trhy.

2. Komodity a mény: Ropa v hlavni roli
mésich v historii s mési¢nim rlstem pres 50 %. Ceny se
nebezpecné priblizily hranici 120 USD za barel, coz vyvolalo
obavy z nové infla¢ni viny.

e Zlato: Pokles zaznamenaly i jinak bezpecné

komodity, jako je napfiklad zlato, zde zejména z
ddvodu posilujiciho amerického dolaru.

e Mény: Americky dolar profitoval z atéku k
bezpecnym aktiviim, zatimco ¢eskd koruna (CZK)
celila tlaku kvuli obavdm z dopadu drahych energii
na evropsky pramysil.

3. Ménova politika a inflace

CNB na svém bieznovém zaseddni ponechala sazby na
3,5 %. Pfestoze domdci inflace vykazovala zndmky stability
pod 2 %, hrozba importované inflace skrze ceny pohonnych
hmot nuti centrdlni bankére k jestfdbi rétorice. Fed v USA je
v podobné situaci - trhy jiz prakticky prestaly vérit v brzkeé
snizovdni sazeb.

Scéndre budouciho vyvoje
Scénaf A: Deeskalace a
(Pravdépodobnost 45 %)

Pokud se podafi diplomatickou cestou uvolnit blokddu v
Perském zdlivu, cena ropy se rychle vrati pod 90 USD.
Infla¢ni tlaky polevi, coz umozni centrdlnim bankdm v druhé
poloviné roku opatrné snizovat sazby. Akciové trhy by v
tomto pripadé zazily ulevovou rally, vedenou opét
technologickym  sektorem. Pravdépodobnost tohoto
scéndre se aktudlné zvySuje poté, co americky prezident
Donald Trump naznacil mozny brzky konec konfliktu s
iranem.

«Soft  Landing”
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Scénar B: Stagflacni zamrznuti (Pravdépodobnost 40 %)
Konflikt zGstane ,zamrzly” s obcasnymi eskalacemi. Ceny
energii zGstanou dlouhodobé vysoké (100-130 USD za ropu),
coz zacne dusit hospoddrsky rlst (stagnace) pfi sou¢asné
zvysené inflaci. Akciové trhy budou stagnovat v Sirokém
bo¢nim trendu, pfiéemz investofi budou preferovat
defenzivni sektory (utility, zdravotnictvi, spotfebni zbozi).

Scéndr C: Energeticka krize 2.0 (Pravdépodobnost 15 %)
Uplné a dlouhodobé uzavieni kli¢ovych dopravnich tepen
vyzene ropu nad 170 USD. To by vyvolalo globdini recesi a
nutilo centrdlni banky k drastickym krokdm. V tomto scéndfi
Ize ocekdavat hlubokou korekci na akciovych trzich (pokles o
15-20 %) a dominanci hotovosti, zlata a kratkodobych
vladnich dluhopisu.

s v o

Pravdépodobnosti scéndrt A a B jsou momentdlné dosti
vyrovnané. Nelze vyloucit dalsi kratkodobé vykyvy
akciovych, ale i dluhopisovych trhd, pohyby mohou byt
zdaroven velmi prudké a rychlé. VySsi volatilitu vnimdme jako
prileZitost k otevirdni novych strategickych pozic, ale i ke
kratkodobym pozi¢nim obchoddm. Ndkupy rozkldddme
v ¢ase. Nechdvdme prostor pro daldi ndkupy za pfipadné
nizSi_ceny, které vtakto turbulentnim prostfedi nelze

vyloucit.

Fondy RIS se vyznacuji sofistikovanou a Siroce
diverzifikovanou strukturou portfolia. V segmentu dluhopist
klademe dlraz na vysoce likvidni statni dluhopisy, které jsou
strategicky doplnény o kvalitni podnikové emise. Na akciové
strané implementujeme globdlni diverzifikaci napfic
klicovymi  geografickymi  oblastmi a sektory, ¢&imz
optimalizujeme pomér rizika a vynosu. Peclivé nastavend
pocdatecni alokace s dirazem na diverzifikaci, kvalitu aktiv a
likviditu predstavuje zdkladni pilif robustnosti portfolia.
Tento pfistup umoznuje nasim fondlim efektivné zvldadat
volatilitu finanénich trh( a zachovat stabilitu i v ndro¢nych
trznich podminkach.

Shrnuti:

- Vysokd volatilita je béZnou soucdsti finan¢nich trh
==> nejednd se 0 nic neobvyklého.

- Portfolia fondd RIS jsou Siroce diverzifikovang,
koncentracni rizika na emitenty, trhy ¢i sektory jsou
nastavena jiz na samém zacdtku a ndsledné denné
monitorovdna ==> vy83i odolnost vici volatilité.

- Investujeme do likvidnich instrumentl ==> stabilita i
v ndroc¢nych trznich podminkdch.

- Jsme aktivni, poklesy trhd vyuzivéme k nakuptm novych
dlouhodobych pozic, ale i ke krdtkodobym pozi¢nim
obchodlm ==> volatilita jako pfilezitost.

- Nepanikafime kvali kratkodobym vykyvim. Investovani
je maraton, ne sprint. Mdme na pameéti nase financni cile
a strategii, kterou jsme si stanovili ==> drzime se

dlouhodobého pldnu.
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- Vyhybdme se impulzivnim rozhodnutim. Emoce jako
strach nebo chamtivost mohou vést ke ztrdtovym
obchodlim ==> ¢as v trhu dlouhodobé vitézi.

Transakce ve fondech RIS

ZvySeni volatility se projevilo v poklesu cen hlavnich
akciovych index(, obava z ristu inflace dopadla také na
dluhopisovou ¢dst portfolii. Souc¢asné vSak tato situace
nahravéd k ndkuplm strategickych pozic, ale i pozi¢nim,
kratkodobym obchodiim. Do této kategorie spadd celkové
uskutecnénych vice nez 90 obchod( ETF akcii téZard zlata
napfi¢ fondy. V druhé poloviné mésice byly na vybranych
fondech dokoupeny ETF zamérené na americky akciovy trh.
Na dluhopisové strané vybranych portfolii byl po poklesu
cen prikupovdn ¢esky stdtni dluhopis se splatnostmi 2029,
2030, 2031 a také 2033.

Investicni strategie

Zustdvédme prevazeni na akciich oproti dluhopistim.
Regiondlné nadvazujeme Severni Ameriku, Pacifik a
Emerging Markets, podvazujeme Evropu. V sektorech
nadvazujeme rlstovd odvétvi, jako jsou technologie,
komunikace, priimysl, finance a segment dividendovych
akcii. V dluhopisovych strategiich udrzujeme mirné
pfevdzenou duraci na korunovych a eurovych dluhopisech
a podvézenou duraci na americkych dolarech.

Do dal$iho obdobi Vadm prejeme hodné Uspéchi!

Michal Ondruska
Reditel divize Portfolio Management
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Shrnuti investicni strategie

Takticka alokace
Prevdzeni akcii v portfoliich

Soucasné Vyhled na 3M

A 7

Min Max Min Max

Urokové riziko
Priimérnd délka splatnosti dluhopist (Durace)

Soucasné Vyhled na 3M

Min Max Min Max

Kreditni riziko
Zastoupeni napt. podnikovych dluhopist

Soucasné Vyhled na 3M

A

Min Max Min Max
Ménové riziko
NezajiSténé pozice v zahrani¢ni méné
Soucasné Vyhled na 3M

Min Max Min Max

Zdroj: Raiffeisen investicni spoleCnost, a.s., Udaje k 1. 4. 2026
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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 finan¢nich 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. 4. 2026. Tyto informace se mohou v budoucnu meénit a RIS neni povinna informovat

prijemce dokumentu o zméndch.

Raiffeisen investi¢ni spolecnost a.s. mize na zdkladé informaci nebo zdvérl 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.



