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1. Shrnuti vyvoje financnich trh(

Centralni banky (Fed, ECB i CNB) v &ervenci ponechaly Grokové sazby beze zmén.

Na akciovych trzich v Cervenci jeSté vydrZela pozitivni nalada, a to i pfes Trumpovu pokracujici celni
valku "proti vSem". Tahounem ristu byly jako obvykle velké technologické firmy (NVIDIA +13 %,
Alphabet +9 %, Microsoft +7 %, Amazon +7 %, Meta Platforms +5 %), které vesmés vykazaly nad
ocCekavani dobré vysledky za druhy kvartdl, a to v rlstu trzeb i zisk(. VSeobecné americkym
nadnarodnim firmdm nyni pomaha slaby dolar, ktery vice nez vykompenzoval dopady cel. Hodnota
indexu S&P 500 stoupla v ¢ervenci o 2,2 % na nové historické maximum. Dafilo se vesmés i akciim jinde
ve svété. Hodnota indexu MSCI World stoupla 0 1,2 % a hodnota indexu MSCI Emerging Markets o 4,3
% (v eurech). Také hodnota akcii na prazské burze stoupla v priméru zhruba o 4 %. Hlavni roli v tom
sehrdly akcie Erste Group Bank, které posilily o 10 %.

Také na dluhopisovych trzich vladl relativni klid. Vynos do splatnosti desetiletych ¢eskych statnich
dluhopist mirné stoupl na 4,35 % p.a.

Treti mésic v fadé rostla na burze cena ropy a stoupla k Urovni 70 dolar(i za barel. Ruku v ruce s cenou
ropy Sly nahoru také kontrakty na plyn a elektfinu.

Zlato si naopak od kvétna dava pauzu, jeho cena uz tieti mésic osciluje kolem 3.300 dolart za unci. Neni
divu, kdyZ za posledni rok cena zlata stoupla o 35 %.

Ceskd ména v Eervenci posilila k euru 0 0,6 % a bliZi se jiz kurzu 24,50 za jedno euro. K americkému
dolaru naopak po pll roce trochu oslabila, kurz se nyni pohybuje kolem 21,50 za jeden dolar. | tak ale

koruna vici dolaru od zacatku roku jiz posilila 0 12 %.

Vyrazny rlst ceny o 8 % v Cervenci zaznamenal bitcoin. Nékolikrat se béhem cervence dokonce cena
jednoho bitcoinu prehoupla pres 120 tisic dolart. Za posledni rok jiz stoupla hodnota bitcoinu o 80 %.
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31.07.2025 Ména Cena Zména 1 mésic Zména YTD
Akcie

MSCI World UsD 4 076,04 1,23% 9,93%
S&P 500 usD 6 339,39 2,17% 7,78%
Nasdag Compaosite UsD 2112245 3,70% 9,38%
Stoxx Europe 600 EUR 546,11 0,88% 7,58%
PX 50 CZK 224191 3,92% 27,37%
Dluhopisy

US 10-Year Bond Yield usD 4,360 3,05% -4,66%
CR 10-Year Bond Yield CZK 4,349 2,84% 5,05%
Komodity

Zlato (oz) UsD 3340,17 0,48% 26,47%
Ropa Brent usD 71,70 7,43% -3,94%
Mény

EUR/CZK CZK 24,5775 -0,63% -2,40%
BTC/USD UsD 115 970,0 8,13% 23,66%

ZDROIJ: Vlastni text, vlastni vypocty, https.//www.finez.cz, https.//www.conseq.cz

2. ABECEDA INVESTORA: Fundamentalni analyza

Cilem fundamentalni analyzy je nalezeni a zkoumani podstatnych faktort, které ovliviuji kurz akcie
konkrétniho podniku, a nasledny odhad tvz. vnitfni hodnoty akcie. Na zakladé porovnani této vnitini
hodnoty s aktualni trzni hodnotou lze urcit budouci vyvoj hodnoty akcie. Fundamentalni analyza
zahrnuje makroekonomickou analyzu, analyzu dil¢iho odvétvi a hodnoceni samotného zkoumaného
podniku.

ZDROVJ: https://www.akcie.cz, https://finance.patria.cz/

3. TEMA MESICE: Americky burzovni index S&P 500

Index S&P 500 (Standard & Poor’s 500) je jednim z nejznaméjsich a nejrespektovanéjsich akciovych
indexd na svété. Slouzi jako méritko vykonnosti americké ekonomiky a kapitalového trhu, konkrétné
velkych americkych spolecnosti. Investofi, analytici a ekonomové jej ¢asto pouzivaji jako referencni
bod pro hodnoceni investicnich portfolii a celkového ekonomického klimatu ve Spojenych statech.

Uvod

Burzovni index je ukazatel, ktery sleduje vyvoj hodnoty urcité skupiny akcii obchodovanych na burze.
Indexy jsou dileZitym nastrojem pro investory, ktefi chtéji sledovat vyvoj trhu, porovnavat vykonnost
rGznych odvétvi nebo se orientovat pfi rozhodovani o investicich. Index poskytuje obecny pohled na
vykonnost trhu nebo urcitého odvétvi a umoziiuje investorlim sledovat a porovnavat zmény v hodnoté
téchto akcii v pribéhu casu.

Historie a vyvoj indexu

Burzovniindex S&P 500 byl poprvé predstaven spole¢nosti Standard & Poor's v roce 1957 jako rozsifeni
drivéjsiho indexu S&P 90. Jeho vznik byl prilomem v oblasti finan¢ni analyzy, nebot poprvé poskytl
Siroky a systematicky pohled na akciovy trh USA. Na rozdil od jinych index( té doby (napfiklad Dow
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Jones Industrial Average), které obsahuji jen nékolik desitek akcii, zahrnuje S&P 500 pét set nejvétsich
vefejné obchodovanych spolecnosti v USA a poskytuje tak robustnéjsi reprezentaci celkového trhu.

SloZeni indexu

Index zahrnuje 500 nejvétsich spole¢nosti kdtovanych na burzach NYSE (New York Stock Exchange) a
NASDAQ. Vybér spolecnosti je provadén vyborem analytik(l a odbornikl na zakladé fady kritérii, mezi
ktera patfi:

e Trini kapitalizace — obvykle musi byt vyssi nez nékolik miliard dolar( (v roce 2025 pfiblizné nad
14 miliard USD)

e Likvidita — akcie spolecnosti musi byt dostate¢né obchodované

e Zastoupeni vefejnosti — vyznamna cast akcii musi byt ve volném obéhu

e Finanéni zdravi — spolec¢nost musi vykazovat pozitivni zisk za posledni ¢tvrtleti

e Primarni kotace v USA — spole¢nosti musi byt registrovany a obchodovany na americké burze

Spolecnosti v indexu jsou z rldznych sektorl ekonomiky — technologie, zdravotnictvi, financnictvi,
energetika, primysl, spotfebni zbozi, komunikacni sluzby, reality atd. To zajistuje diverzifikaci a
komplexni pfehled o americké ekonomice.

Metodika vypoctu

S&P 500 je kapitalizacné vazeny index, coZ znamen3, Ze kazda spolecnost ma v indexu vahu odpovidajici
jeji trzni kapitalizaci. Vétsi spolecnosti (napf. Apple, Microsoft, Alphabet) maji vétsi vliv na pohyb indexu
neZz mensi spolecnosti.

Nejvétsi vahy v indexu
Nejvétsi vahy spolecnosti vindexu S&P 500 (podle metody free-float market cap) se aktudlné pohybuji
zejména v segmentu megakapitalovych technologickych firem:

Pofadi Ticker Spoleénost Vha indexu
1 NVDA Nvidia cca7.9%
2 MSFT Microsoft cca7.05%
3 AAPL Apple Inc. cca5.84%
4 AMZN Amazon.com ccad.04%
5 META Meta Platforms cca2.81%
6 AVGO Broadcom Inc. cca2.59%
7 GOOGL Alphabet (Class A) cca2. 11%
8 GOOG Alphabet (Class C) ccal71%
9 TSLA Tesla, Inc. ccal.67%
10 BRK.B E & hire Hathaway B cca1.62%
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Dalsi pozice jsou obsazeny firmami jako JPMorgan Chase, Visa, Eli Lilly, Netflix, ExxonMobil, Johnson &
Johnson, Home Depot, AbbVie a dal$imi, s vdhami mezi cca 1,5 % a 0,6 %. Hlavni dominanci tvofi tzv.
"Magnificent Seven" (Nvidia, Microsoft, Apple, Amazon, Alphabet, Meta, Tesla). Tyto spolecnosti tvofri
témér 33-38 % celkového indexu a vyrazné ovliviuji jeho vyvoj. Sektorové je S&P 500 nejvice
zastoupen informacnimi technologiemi (29 — 30 %) nasledovanymi financnim sektorem (14 %) a
zdravotnictvim (11 %).

Vyznam indexu S&P 500

1. Barometr americké ekonomiky

S&P 500 je ¢asto oznacovan jako "barometr americké ekonomiky", nebot odrazi vykonnost Sirokého
spektra podnikd, které tvori podstatnou ¢ast amerického HDP. PrestoZe index nezahrnuje malé a stredni
podniky, jeho rozsah poskytuje solidni ukazatel ekonomického zdravi.

2. Referenéni benchmark

Pro vétsSinu spravcl fondU a individudlnich investor( slouzi index jako srovnavaci méfitko. Vynosy fond(
nebo investi¢nich strategii se ¢asto porovnavaji pravé s vynosem S&P 500, aby se vyhodnotila jejich
efektivita.

3. Investi¢ni nastroj

Existuje mnoho financ¢nich produktl (ETF, derivaty, indexové fondy), které jsou navazany na S&P 500,
napfiklad zndmy ETF SPDR S&P 500 (ticker: SPY). Tyto produkty umoZriuji investorlim snadno ziskat
expozici vici celému indexu a tim padem i vici velké ¢asti americké ekonomiky.

Vyvoj a vynosy

S&P 500 historicky zaznamenal pramérny ro¢ni vynos mezi 8 — 10 % (véetné dividend), coZ z néj Cini
atraktivni nastroj pro dlouhodobé investory. Index prosel mnoha fazemi rlstu i poklesu — napfiklad
béhem technologické bubliny v roce 2000, financni krize v roce 2008 nebo pandemie COVID-19 v roce
2020.

Po téchto krizich se vSak vétSinou rychle zotavil a pokracoval v rlistu, coZ potvrzuje jeho odolnost a
dlouhodobou vykonnost.

Kritika a omezeni
| presto, ze je S&P 500 Siroce uznavan, neni bez kritik:

e PrevaZenost technologickych spolecnosti — v poslednich letech mély nejvétsi vliv na index
spolecnosti jako Apple, Microsoft, Amazon ¢i Nvidia, coZz znamena, Ze vykonnost indexu mize
byt vyrazné ovlivnéna jen hrstkou firem

o Nereprezentuje celé hospodarstvi — nezahrnuje malé a stfedni podniky, soukromé firmy a jiné
dllezité segmenty trhu

e Americka orientace — index se tyka pouze americkych firem, ackoliv mnohé z nich maji globalni
plsobnost

Zavér

S&P 500 zlstava jednim z nejdulezitéjsich a nejrespektovanéjsich indexd svétového financniho trhu.
Jeho vyznam presahuje hranice USA — ovliviiuje globdlni investi¢ni rozhodovani, tvorbu portfolii i
politické a ekonomické analyzy. PfestoZze ma urcitd omezeni, jeho Sirokd akceptace a dlouhodoba
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vykonnost z néj Cini klicovy ndstroj moderniho investovani a ukazatel stavu americké (a do jisté miry i
svétové) ekonomiky. Pokud vas toto téma zaujalo, urcité se mé obratte. Rad vam vse podrobné
vysvétlim, prodiskutuji s vami moZnosti investovani a v pfipadé vaseho zdjmu vam, vzhledem k vasemu
investicniho horizontu a rizikovému profilu, navrhnu optimalni feseni.

ZDROJ: Vlastni text
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4. GRAF MESICE: Nejvynosné;jsi akcie indexu S&P 500

Graf ukazuje nejvykonnéjsi akcie indexu S&P 500 za poslednich 5, 10, 15 a 20 let na zakladé jejich
celkového vynosu (véetné zhodnoceni kapitdlu a dividend). Nvidia dominuje ve vSech casovych
obdobich, s nejvy$sim vynosem +92 790 procenta za poslednich 20 let, nasledovana spole¢nostmi jako
Netflix, TPL a Apple. V obdobi 5 let zaznamenaly vyrazné vynosy také Tesla (+1 469 procent) a
Supermicro (+1 432 procent). Primérny vynos indexu S&P 500 za poslednich 5 let Cinil +87 procent, za
10 let +194 procent, za 15 let +443 procent a za 20 let +399 procent. Gratulace viem, ktefi maji
zainvestovano!
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ZDROJ: https://www.el5.cz
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5. RANNI CAJ(N)OVINKY

Cena kryptomény bitcoin poprvé prekrocila hranici 123.000 dolart

Nejznaméjsi kryptoména bitcoin tento tyden poprvé prekonala hranici 123.000 dolari a stanovila novy
rekord 123.153,22 USD (2,6 milionu K¢), uvedla agentura Reuters. Americka Snémovna reprezentant(
bude v tomto tydnu projedndvat nékolik navrhi zakon(, které maji digitalnim ménam dodat legislativni
rdmec, o ktery jejich zastanci dlouhodobé usilovali. Za vzestupem ceny bitcoinu, ale i dalSich
kryptomén, miiZe stat i obnoveny utok amerického prezidenta Donalda Trumpa na $éfa americké
centrdini banky Jeroma Powella. Pokud by Trump Powella skute¢né zbavil funkce, dolar by zifejmé
vyrazné oslabil, béhem 24 hodin minimalné o tfi az Ctyfi procenta, na Ctyfleté minimum vaci kosi
svétovych mén. Vynos dlouhodobych dluhopist viady USA by pak pry pfidal pomérné vyraznych 30 az
40 bazickych bod(. Nynéjsi rlst ceny bitcoinu na novy historicky rekord tedy patrné souvisi pravé i s
Trumpovym tlakem na americkou centralni banku a jeho vyzvami k prudkému snizeni zakladni Urokové
sazby USA.

Nvidia se stala prvni firmou s trini hodnotou pfes ¢tyfi biliony dolart

Nvidia pfekonala magickou hranici ¢tyf biliond dolar( a prepsala historii technologického trhu. Jeji
dominance zatim zUstava neotfesitelna — a investofi i konkurence napjaté sleduji, kam az dokaze r(st.
Americky technologicky gigant Nvidia jako vlbec prvni spolecnost v historii prekonal hranici trzni
kapitalizace ¢tyfi biliony americkych dolard, v prepoctu tedy pres 84 biliond korun. Strmy rlst ceny akcii
Nvidia pohani neutuchajici poptavka po Cipech a technologiich pro umélou inteligenci. Firma, ktera
vyrabi Spickové grafické procesory (GPU) a specializované Cipy pro Al vypocty, letos jiz zhodnotila své
akcie o vice nez 18 procent. Investori podle analytikll sazeji na to, Ze Nvidia bude klicovym hracem ve
zlaté horecce kolem generativni umélé inteligence, datovych center a superpoditaca.

CNB vstoupila do svéta kryptomén. Zainvestovala do akcii Coinbase.

Ceska narodni banka své devizové rezervy poprvé investuje do kryptosvéta. Centralni bankéfi nakoupili
v rdmci strategie i akcie spole¢nosti Coinbase, ktera provozuje kryptoménovou burzu. Ceska narodni
banka se poprvé ve své historii stala investorem do spole¢nosti, ktera operuje v kryptoménovém
byznysu. Ve druhém Cctvrtleti letoSniho roku pofidila vice nez 51 tisic akcii americké kryptoburzy
Coinbase Global v hodnoté pres 18 miliont dolart (381 milion( korun). Vyplyva to z hlaseni americké
komise pro cenné papiry SEC, v némz musi investofi reportovat své nakupy, pokud prekroci urcity objem
americkych akcii. Nejde tak o pfimou spekulaci na kryptomény nebo zafazeni bitcoinu do rezerv Ceské
narodni banky. Coinbase byla letos v kvétnu zafazena do amerického akciového indexu S&P 500, ktery
CNB pasivné kopiruje v rdmci spravy ¢asti svych devizovych rezerv.

Bohati investofi sazeji na zlato, kupuiji slitky i cihly

Ceny zlata letos vzrostly pfiblizné o 25 %, protoZe investofi hledaji v nejistych dobach bezpecné utocisté.
Obdvaji se predevsim Trumpovy obchodni valky a rostouciho geopolitického napéti. Nedavny prizkum
HSBC mezi bohatymi investory ukazal, Ze alokace zlata se v roce 2025 vice neZ zdvojndsobila z 5 % na
11 %. Spolecnost Costco musela dokonce omezit pocet zlatych prutd, které si zakaznici mohou koupit
za jeden den. Bohati investofi v Asii a na Blizkém vychodé investuji do fyzického zlata dlouhodobé,
zejména kvuli kolisani mén, vysoké inflaci a kulturni zvyklostem. Nyni se k nim ale v obavach o pokles
dolaru pfidali i Americané.
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Bludny kruh prazské burzy. ETF chybi kvtli nedostatku investort.

Cesky akciovy trh sludné vynasi. Pfesto zde chybi zakladni ndstroj pro pasivni investici do celého indexu
— burzovné obchodovany fond (ETF). Pro¢ dosud nevznikl a co brani tomu, aby Cesky trh pfitahl vice
zdjemcu i ze zahranici? Prazska burza proZiva Uspésné roky. Jeji hlavni akciovy index PX letos opét roste
a za poslednich pét let pfidal uz zhruba 130 procent. Jesté vyraznéjsi vysledky ma index PX-TR, ktery
kromé cen akcii zahrnuje i vyplacené dividendy a za stejné obdobi vzrostl o vice nez 220 procent. Presto
Cesky trh stale zistava pro fadu investorl hire pfistupny. Dlvodem je skutec¢nost, Ze na index PX dosud
prakticky neexistuje burzovné obchodované ETF, tedy investi¢ni nastroj kopirujici akciovy index, ktery
by umoznil jednoduse investovat do celého trhu prostfednictvim jednoho cenného papiru. Vytvoreni
ETF na &esky akciovy index ovéem nenfi jednoduchou zaleZitosti. Cesky akciovy trh je relativné maly a
index PX ma uzce koncentrovanou strukturu, kdy vyznamnou cast tvofi nékolik malo velkych
spole¢nosti, zejména finanéni tituly a energeticky obr CEZ. Takovd koncentrace ztéiuje spravci ETF
presné kopirovani sloZeni indexu a mize zaroven vést k méné vyhodnym cendm pfi nakupu a prodeji
akeii.

Trini hodnota Microsoftu poprvé pfekrocila ¢tyfi biliony dolard

Trzni hodnota americké softwarové spolecnosti Microsoft poprvé presahla Ctyfi biliony dolart (vice nez
86 biliontd K¢). Firma se tak podle agentury Reuters stala druhou vefejné obchodovanou spolec¢nosti na
svété, kterd tuto hranici pokofila. Jako prvni hranici ¢tyf biliont dolard zacatkem tohoto mésice
prekonal americky vyrobce CipQ Nvidia. Firma oznamila, Ze ve ¢tvrtém financnim Ctvrtleti zvysila Cisty
zisk meziro¢né o 24 procent na 27,23 miliardy dolard (zhruba 587 miliard K¢). Microsoft tézi z rozvoje
cloudovych sluzeb a umélé inteligence. Trzby spolecnosti se ve ¢tvrtém finanénim ctvrtleti, které
skondilo 30. ¢ervna, mezirocné zvysily o 18 procent na 76,44 miliardy dolart. Pfekonaly tak ocekavani
analytikd, ktefi je podle spole¢nosti FactSet odhadovali na 73,86 miliardy dolar(.

Sazka na zlatou stfedni Evropu bodovala. Uspory €echiim palil dolar i Turecko.

Cesti investofi letos z podilovych fond(l zatim pfilis nevytézili — v priiméru ztratili 1,22 %. Doplaceji na
silnou korunu. Vyjimec¢né vysledky dorucily ,zlaté” fondy a sazka na stfedni Evropu. Nejlepsi , penzijka“
pfidala pfes 10 %. Cesky investor do podilovych fond( za prvni ptilrok letodka lehce prodélal. V priméru
je v minusu 1,22 procenta, vyplyva z Indexu ¢eského investora (ClI1750) spolecnosti Swiss Life Select,
ktery sleduje vykonnost 750 investi¢nich fondl na ceském kapitdlovém trhu. Loni pfitom fondy
zhodnotily o devét procent, o rok dfive dokonce o dvandct. Co za hubenym vysledkem stoji? Portfolio
Cech( ¢asto obsahuje americké akcie. Tém se sice dafilo, ale kdo nemél investice zajisténé do ceské
koruny, doplatil na oslabeni amerického dolaru. Které podilové fondy za nejisté globalni situace
prosperovaly od ledna do cervna nejvic? Medailové pficky patfi tém, které investovaly do zlata a
drahych kov(. Absolutnim vitézem je v pUli roku fond Franklin Gold and Precious Metals, ktery zhodnotil
proti loriskému prvnimu pololeti témér o 60 %. Druhou pulku Zebticku nejvykonnéjsich fondl okupuiji
ty, které se soustredi na stfedni Evropu. Kdo napfiklad investoval do titul( na Prazské burze, tésil se
vynosim 29 % vcetné dividend. Spokojeni naopak nemohli byt majitelé fondld zamérenych na
biotechnologie a zdravotnictvi. Zdaleka nejhorsi vysledek (-20 %) za pololeti ovsem dorucil HSBC Turkey
Equity, pfitom v poslednich letech se fondim zaméfenym na Turecko dafilo vyjimecné dobfre.
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Burzovni jizda Nasdaqu

Prvni pololeti patfilo Nasdaqu. Burza si pfipsala vyrazné vitézstvi nad konkuren¢ni New York Stock
Exchange (NYSE). Zatimco na Nasdaqu firmy letos upsaly akcie za 21,3 miliardy dolar(i, na NYSE to bylo
jen 8,7 miliardy. Po dubnovém propadu se trh rychle vzpamatoval a firmy znovu ze Suplikd vytahuji
plany na vstup na burzu. Nasdaq navic pretahl z NYSE deset firem v celkové hodnoté pres 271 miliard
dolard.

Koruna je k dolaru podhodnocena o skoro 15 procent, spocetl aktudlni Big Mac index od The
Economist

Ceska koruna byla podle indexu Big Mac v pUlce ¢ervence podhodnocend vii¢i dolaru o 14,6 procenta.
V USA stal jeden hamburger Big Mac 9,01 dolaru, zatimco v Cesku 109 korun. Teoreticky sménny kurz
by tak mél byt kolem 18,14 koruny za dolar, aktualné vsak ¢ini zhruba 21,23 K¢ za dolar. Index Big Mac,
pojmenovany po slavném hamburgeru, srovnava kupni silu rGznych svétovych mén. Porovnava, kolik
stoji Big Mac v rliznych zemich, a ma naznacovat nadhodnoceni nebo podhodnoceni ménového kurzu.
Index sestavuje denik The Economist dvakrat ro¢né, v lednu a Cervenci.
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