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Akciové trhy v ¢ervnu mirné oslabily

Akciové indexy S&P 500 a MSCI World (ACWI) béhem ¢ervna
mirné poklesly o 1,0 % a 09 %, ¢imz korigovaly sv(j
pfedchozi rist. Pfesto oba indexy na zacdtku mésice
dosdahly svych historickych maxim. Koncem Cervna klesla
volatilita akciovych trhd, mérend indexem VIX, pod sv(j
dlouhodoby primér na pfiblizné 17 bodd.

Za poklesem staly predevsim vybéry ziskd u akcii tzv.
Magnificent 7" (napfiklad Meta, Microsoft, Amazon),
protoze investofi stdle vdhaji, zda se velké investice do
umelé inteligence skutec¢né vyplati. Uddlosti mésice bylo IPO
firmy SpaceX, kterd se svou trzni kapitalizaci zafadila mezi
nejvétsi spole€nosti svéta. Do indexu S&P 500 vSak bude
zafazena nejdfive za rok, protoze zatim nesplfiuje
pozadavky pro vstup. Naopak do indexu Nasdag 100 se
SpaceX dostane jiz zacdtkem cervence. Kromé SpaceX
investofi sledovali také vyrobce paméti a hardwaru, jako
jsou Micron, SanDisk ¢i Western Digital, ktefi béhem Cervna
posilili o vice nez deset procent.

Nejlépe si v Cervnu vedly sektory prdmyslu (+7,0 %),
zdravotnictvi (+6,1 %) a financi (+3,9 %). Naopak nejvétsi
ztraty zaznamenaly sektory komunikaci (-7,4 %) a
energetiky (-5,6 %). V USA zacind sezéna zvefejhovdni
hospoddrskych vysledkl za druhé ctvrtleti. Analytici
ocekavaiji rlst zisk(l 0 23,6 % a trzeb 0 12,3 % (zdroj: FactSet,
26.6.).

Fed drzi zdkladni drokovou sazbu na 3,75 % p.a., pficemz
neni vylouceno jeji zvySeni béhem roku. Novym predsedou
Fedu se stal Kevin Warsh. Evropskd centrdini banka (ECB)
zvySila depozitni sazbu o 0,25 procentniho bodu na 2,25 %
p.a., podobné jako Ceskd ndrodni banka, kterd md repo
sazbu nastavenou na 3,75 % p.a. Trhy ocekdvaji dalsi
zvySeni sazeb ECB jesté letos (zdroj: Bloomberg), zatimco
analytici predpokladaji, ze CNB Urokové sazby letos
ponechd beze zmén.

Vynos desetiletého némeckého stdtniho dluhopisu v €ervnu
klesl pod 3,0 % p.a., na priblizné 2,85 %. Cesky desetilety
statni dluhopis se ke konci dubna obchodoval s vynosem
kolem 4,5 % p.a. Vynos americkych stdtnich dluhopist
(treasury) klesl na pfiblizné 4,4 % p.a. Pokles vynosl
dluhopisli na kapitdlovych trzich souvisi zejména s
poklesem cen ropy Brent a WTI, které se pfiblizily hranici 70
USD za barel.

Sezdna vysledki firem za druhé ctvrtleti a pFipadny
rust ziski nad ocekdvani by mohly v ndsledujicich
tydnech podporit akciové trhy, i kdyz zvySena

v

nejistota maze vést k vyssi volatilité.
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Mezi hlavni rizika dal$iho vyvoje patfi predevsim rist inflace
a mozné zvyseni urokovych sazeb, které by mohly zpomalit
ekonomicky rdst. DalSimi riziky jsou nejistoty v segmentu
umélé inteligence, pokud investice do Al nepfinesou
ocekdvané zisky, a geopolitickd napéti.

Transakce ve fondech RIS

Na dluhopisové strané Slo o selektivni ndkup dluhopisu
polské spole¢nosti PKN Orlen v eurech se splatnosti v roce
2028 a dluhopisu finanéni skupiny Banco Santander v CZK se
splatnosti v roce 2029.

Na akciové strané zlistala vaha akcii v portfoliich priblizné o
5 procentnich bodu vyssi, pficemz doslo k mirnym Gpravém
sektorové alokace. Zvyseny zdjem byl o rlistové sektory IT,
zejména robotiku, kvantové pocitace a vyrobu Cipl. Naopak
sektor komunikaci a zbozi dlouhodobé spotfeby zaznamenal
mirné snizeni alokace. Trh v ¢ervnu umoznil i kratkodobé&jsi
obchodovdni a realizaci ziski u nékterych instrumentd,
napfiklad u VanEck Gold Miners. Nové byla do vybranych
portfolii zafazena akcie CSG NA (Czechoslovak Group) po
vyraznéjsi korekci od vstupu na burzu.

Investicni strategie

PFevazujeme akcie nad dluhopisy. Regiondlné nadvazujeme
Severni Ameriku, Pacifik a Emerging Markets, Evropu
podvazujeme. V sektorech nadvazujeme predevsim rlistovd
odvétvi, jako jsou technologie, komunikace, primysl a
finance. V dluhopisovych strategiich udrzujeme delsi duraci
u korunovych a dolarovych dluhopis(, zatimco u eurovych
dluhopisll duraci mirné podvazujeme.

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

A

Min Max

Kreditni riziko
Zastoupeni napt. podnikovych dluhopist

Soucasné

ey

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

Min Max

Zdroj: Raiffeisen investicni spoleCnost, a.s., Udaje k 1. 7. 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. 7. 2026. 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 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.



