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Akciové trhy v srpnu dal rostly

Srpen byl pro akciové trhy opét pfiznivy. Index S&P 500
vzrostl 0 2,8 % a globdlni index MSCI World (ACWI) pfidal 2,6
%. Oba indexy tak navézaly na predchozi riist a pohybovaly
se pobliz historickych maxim. Nervozita na trzich zlstala
spiSe nizkd. Index volatility VIX se sice béhem mésice krdtce
zvysil v reakci na rdst dluhopisovych vynosu, celkové ale
trhy zUstaly klidné.

Hlavni podporou byl pokracujici pFiliv dobrych firemnich
vysledkl za druhé Ctvrtleti. Ty ve vétsiné pripad( dopadly
[épe, nez investofi Cekali. Nejvice potésily velké
technologické firmy a spole€nosti napojené na rozvoj umélé
inteligence. Zaroven ale plati, ze investofi uz nejsou
ochotni brat rist Al automaticky jako jistotu. Stdle vice
sleduji, zda se vysoké investice do technologii skutecné
proméni v budouci zisky. | proto se zdjem béhem srpna
rozsitil také na dalsi sektory mimo nejvétsi technologické
spole¢nosti.

Z pohledu sektoru se dafilo predevsim energetice, financim
a zdravotnictvi. Technologie po silném rlstu z predchozich
meésicl vice kolisaly, presto zlstaly jednim z hlavnich témat
trhu. Vysledkovd sezéna v USA potvrdila, ze firmy jsou
naddle ve velmi dobré kondici. OCekdvdni zisku na akcii
prekonalo 88 % spole¢nosti z indexu S&P 500 a odhady trzeb
prekonalo 70 % firem (zdroj: Bloomberg).

Centrdlni banky zlstaly opatrné. Fed ponechal zdkladni
sazbu v pdsmu 3,50-3,75 % p.a., trh ale ddle pocitd s
moznosti jednoho zvySeni sazeb v letoSnim roce. Evropskd
centrdlni banka drzela depozitni sazbu na 2,25 % p.a.,
investofi vSak Cekaji zvySeni sazby jiz na jejim zdafijovém
zaseddni. Ceskd ndrodni banka ponechala repo sazbu na
3,75 % p.a. Domdci ménova politika tak zlstala stabilni, i
kdyz vyvoj zahrani¢nich vynos( ddle ovliviioval i Cesky
dluhopisovy trh.

Do dalSich tydn si akciové trhy nesou pomérné dobry
zaklad. Firemni vysledky jsou silné a rast uz nestoji jen
na nékolika nejvétsich technologickych titulech. DalSi
rist ale nebude automaticky. Klicové bude, zda firmy
udrzi vysokd ocekavani ziski a zda vyssi vynosy
dluhopisii neza¢nou vice tlacit na ocenéni akcii.

Hlavnimi riziky zUstdvaji inflace, drazsi energie a moznost
dalSiho rlstu drokovych sazeb. Rizikem zlstdvd i
geopolitické napéti a otdzka, zda investice do umélé
inteligence pfinesou o¢ekdvanou ndvratnost. V takovém
prostiedi bude dulezité vybirat hlavné spolecnosti se
silnou ziskovosti, zdravymi financemi a schopnosti
dlouhodobé vytvaret hotovost.
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Transakce ve fondech RIS

Ve fondech RIS jsme v reakci na nové historicky rekordné
vysoké urovné globdlniho akciového indexu MSCI ACWI
v srpnu pfistoupili k pfechodné redukci prevdzeni akcii
v portfoliich. Jejim motivem byl vybér ziskl z dfive (a levnéji)
nakoupenych pozic, spolu se snahou zmirnit dopad pfipadné
cenové korekce do dosazeného zhodnoceni fond(l. Pfevazeni
akciové slozky v porovndni sjejim tzv. neutrdlnim
zastoupenim tak na vétsiné fondd v zavéru mésice cinilo
cca5 procentnich bodd. Kromé opakovanych prodejd
burzovné obchodovaného fondu VanEck Gold Miners ETF Ize
vtomto smyslu zminit prodeje poloviny drzenych pozic
v akciich CSG nakoupenych v pribéhu ¢ervna, a to se ziskem
25 % oproti jejich primérné realizované ndkupni cené.

VyuZili jsme také ndrlstu vynost do splatnosti dluhopist
(které se wvyvijeji inverzné kjejich cendm) k dokuplm za
atraktivni ceny a snim spojenému prodlouzeni durace
(zjednodusené: pramérné doby do splatnosti). Timto
zplUsobem jsme investovali primarné do americkych
korpordtnich obligaci delSich splatnosti a dlouhodobych
statnich dluhopist CR.

Investicni strategie

I naddle prevazujeme akcie oproti dluhopisim. Regiondlné
nadvazujeme Severni Ameriku, Pacifik a Emerging Markets,
Evropu podvazujeme. V sektorech nadvazujeme rlistovd
odvétvi, jako jsou technologie, komunikace, primysl a
finance. V dluhopisovych strategiich udrzujeme delSi duraci
u korunovych i dolarovych dluhopis(, u eurovych dluhopist
zUstdvdme v duraci mirné podvdézeni.

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
Ménové riziko

NezajiSténé pozice v zahrani¢ni méné

Soucasné

Min Max

Zdroj: Raiffeisen investicni spolecnost, a.s., udaje k 1. 9. 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
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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. 9. 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 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.



