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1. SHRNUTI VYVOJE FINANCNICH TRHU

Hodnota indexu S&P 500 v Unoru poklesla o necelé 1 % (v dolarech). Pod povrchem byl ale vyvoj velmi
volatilni, v Unoru probihala velkd sektorovd rotace. Vyrazny propad cen zaznamenaly akcie
technologickych firem, specidlné pak softwarovych spolecnosti. Nedafilo se ani financnim institucim,
zejména pak poskytovatelidm avér( a asset manaZerlm. Naopak prudky rlst cen jsme vidéli u
spotrebitelskych firem, u farmaceutickych spole¢nosti a dale ve strojirenstvi nebo u tézarl ropy. Skvélé
vysledky druhy mésic v fadé zaznamenaly rozvijejici se trhy, hodnota indexu MSCI Emerging Markets
stoupla v inoru o 6 % (v eurech). Nedafilo se naopak tentokrat akciim na prazské burze. Poklesly hlavné
ceny bankovnich titul(, déle také akcie CEZu. Stoupla naopak hodnota akcii Colt CZ. Hodnota indexu PX
poklesla v inoru o 4 %. Jedna se o prvni mési¢ni pokles od dubna lofiského roku. Od té doby hodnota
indexu PX prazské burzy rostla konzistentné devét mésicl v radé.

Cena ropy koncem uUnora prudce stoupla v reakci na propuknuti oteviené valky na Blizkém vychodé.
Pokud se konflikt mezi USA a [rénem bude stupriovat a Persky zéliv se tim proméni v otevienou vale¢nou
zénu, mlze cena ropy klidné vyletét na dvojnasobek. Zatim je trh jesté relativné klidny v nadéji, Ze valka
bude mit jen kratkého trvani a dodavky ropy a plynu tak nebudou naruseny na moc dlouhou dobu.
Nicméné vyssi ceny ropy zahy vsichni pocitime na Cerpacich stanicich. A pokud by se konflikt vlekl
dlouho, ceny ropy dal strmé rostly a pohonné hmoty prudce zdrazily, c¢eka nds dalsi vina globalni inflace.

Ceny drahych kovi v Unoru opét stoupaly. Zlato v Unoru podraZilo o 10 % (v dolarech) a stiibro o0 18 %
(v dolarech). Pomalu se oba kovy opét blizi svému lokalnimu vrcholu z pllky ledna. Ceny drahych kov(

aktualné vypadaji ,,velmi nebezpeéné”, nebot nic neroste do nebe.

Ceskd koruna v Ginoru mirné posilila k euru a stagnovala v(i¢i americkému dolaru. Kurz dolaru se nyni
pohybuje kolem 20,50 korun za jeden dolar.

Hodnota kryptomén se v Unoru jiz ¢tvrty mésic v fadé vyrazné propadla. Cena Bitcoinu klesla v Unoru
o dalsich 15 % (v dolarech), Ethereum a Solana se propadly o 20 % (v dolarech).
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28.02.2026 Ména Cena Zména 1 mésic Zména YTD
Akcie

MSCI World UsD 4 556,79 0,64% 2,85%
S&P 500 usD b 878,88 -0,87% 0,49%
Nasdag Compaosite UsD 22 668,21 -3,38% -2,47%
Stoxx Europe 600 EUR 633,85 3,74% 6,93%
PX 50 CZK 2 651,87 -4,03% -1,26%
Dluhopisy

US 10-Year Bond Yield usD 3,962 -6,58% -5,15%
CR 10-Year Bond Yield CZK 4,344 0,32% -3,49%
Komodity

Zlato (oz) usD 5 247,90 10,18% 20,44%
Ropa Brent USD 72,48 4,56% 19,11%
Mény

EUR/CZK CZK 24,2440 -0,34% 0,31%
BTC/USD usD 67 047,0 -14,93% -23,56%

ZDROI: viastni text, vlastni vypocty, https://www.finez.cz, https://www.conseq.cz

2. ABECEDA INVESTORA: Investi¢ni certifikaty

Investicni certifikaty jsou financni instrumenty, jejichZ cena se odviji od vyvoje hodnoty podkladového
aktiva. Z pravniho hlediska jsou investi¢ni certifikaty dluzni Upisy, které neztélesnuji pravo na dividendu,
fizeni spolecnosti ¢i na podil na likvidacnim zUstatku tak, jako je to bézné u akcii. Investi¢ni certifikaty
emituji velké bankovni domy, zatim spiSe ze zahranici. DlleZitou roli v tomto pfipadé hraje bonita ci
rating bankovni instituce, kterd tyto certifikaty vydava. Emitent se stdva zaroven specialistou, ktery na
burze vystupuje neustale na strané poptéavky i nabidky a zajistuje tak dostate¢nou likviditu. Zajemce si
na burze mlzZe od emitenta tento investi¢ni certifikat (dluzni Upis) koupit a posléze ho kdykoliv (do data
splatnosti) prodat. Emitent ma povinnost jej vykoupit zpét, ale zdroven ma pravo disponovat s
vloZzenymi prostfedky investor(. Podkladovymi aktivy mohou byt burzovni indexy, akcie, komodity,
mény, a dalsi. Cena investi¢niho certifikatu je odvozovéna dle svého podkladového aktiva.

ZDROVJ: https://www.fio.cz/o-nas/slovnik, https://finance.patria.cz/

3. TEMA MESICE: Jak se m& investor chovat v ptipadé aktualniho
konfliktu v frdnu?

Dvacata léta zatim pfipominaji cernou kroniku plnou krizi. Intuitivné by ¢lovék ¢ekal, Ze takova série
$ok( musi akciové trhy srazit na kolena. JenZe pohled na grafy hlavnich indexti ukazuje néco jiného
- vétsinu téchto otfes trhy vstiebaly piekvapivé rychle. Ani aktualni geopolitické napéti kolem iranu
zatim nevyvolalo zasadni paniku. Kdy by se to ale mohlo zménit a jak ma v soucasné situaci premyslet
bézny investor?

Reakce trhi v poslednich letech trochu pfipominaji jednu scénku z éeské filmové klasiky.

,Pred bourkou, kdyZ klesne tlak, to jsem na umreni.”
,No to ja taky. Co tam mas dal?“
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,Nespim. Probudim se ve Ctyfi rano a uz nezaberu.”
,To je normalni. Ja nespim od pal ¢tvrté. Co dal?“

Dobfre. A co tam mate dal?

Presné takhle dnes plisobi trhy. Posledni roky si ve svété jedna krize za druhou podavaji dvere: covid,
valka na Ukrajiné, vysoka inflace, prudké zvySovani sazeb... Pokazdé to vypad3, Ze tentokrat uz ,to prece
musi bolet”, JenZe pak se podivate na grafy hlavnich index( a mate pocit, Ze trh jen mirné pozved| obodi.

Covid? Jasné, byl to Sok, panika, pak ale priSel restart — a od tehdejSich minim jsou akcie v souctu
dramaticky vys.

Ukrajina? Nejvétsi evropsky konflikt od druhé svétové valky trva ctyri roky, kazdodenni hriiza je porad
stejnd, ale velké indexy se naucily Zit dal, jako kdyby to byla jen kratka zminka na zavér rannich zprav.
Inflace ,,jakou svét dekady nevidél” a sazby co letély nahoru tempem, které by dfiv trhy roztrhalo? Byla
viditelna nervozita, akcie zazily par vyplachu, ale pak se zase vratily ke svému béZnému programu a
opét nabraly ristovy smér.

Ated je tu irdn
Kdyz se rozhofi velky geopoliticky prasvih, jako je valka v 90milionovém irdnu se zapojenim okolnich
statl, intuitivné cekate, Ze akcie pljdou do kolen. JenzZe (zatim) vidime velmi podobnou reakci jako
posledni roky: prvni cuknuti dol( a ¢astecny vyprodej rizikovych aktiv, ale prakticky obratem trh pUsobi,
jako by se nic nedélo. Casto pak sly$ime, ze trhy jsou cynické. Za mé to ale neni ani tak cynismus jako
spi§ mechanika.

Ukazuje se, ze trhy ve skutec¢nosti neobchoduji Sokujici novinové titulky, ale sousttfedi se na to, jaky
dopad maji probihajici udalosti zejména na tfi nasledujici oblasti.

1. Energie (ropa/plyn) a doprava

Kdyz je konflikt ,,jen” politicka a vojenska hrliza, ale ropa tece a logistika funguje, akcie se casto rychle
oklepou. Jakmile se objevi realné Skrceni toku (zaminovany Hormuz, zastavena tankerova doprava,
raketovy rist pojisténi nebo néjaky jiny dnes necekany zasah vyssi moci), to uz je jina liga — protoze to
leze do nakladd vSem. Ted zrovna trh vidi rQst cen ropy a nervozitu kolem Hormuzu.

2. P¥isnéjsi sazby kvali inflaci

Nejvétsi strach akciovych trhl neni ,valka“, ale scénar, kdy drahda ropa zvysi inflaci a ta donuti FED,
respektive centralni banky globdlné zachovat vyssi Urokové sazby. | proto se v komentafich ¢asto
opakuje, Ze geopolitika sice mUzZe spustit korekci, ale dlouhy medvédi trh obvykle vyzaduje jesté néco
navic — typicky recesi nebo pravé utazené financni podminky.

3. Délka a Sife dopadu

Trhy umi byt ,,otupélé” protoze do cen ddvaji zakladni scénar: ,,néjak to vysumi“ Cast investor( ¢eka
rychlé feseni nebo jen omezeny dopad, proto byva prvni reakce ¢asto prekvapivé mirna.

Kdy se ten ,,cynismus” zlomi? Dvé véci umi otocit naladu velmi rychle. KdyZ se zvedne cena energii a
nejde jen o kratkodoby vykyv. A kdyZ se narusi dodavatelské retézce, prudce vzrostou naklady a
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rozpadne se doprava a proudéni komodit — nejen ropy, ale i plynu nebo hnojiv a zemédélskych
produkt.

Témto oblastem uZ ted’ zacind trh vénovat vétsi pozornost a vyvoj v nasledujicich dnech a tydnech
ukaze, nakolik velky bude jejich vliv.

Co dava smysl pro bézného investora?

e Drzet se svého dlouhodobého planu, ne emoci. Pokud investujete dlouhodobé, samotné
novinové titulky obvykle nejsou dlvod cely plan — ktery pocitda s dlouhym investi¢nim
horizontem — ménit.

e Podivat se na sloZeni portfolia. Nemate vétSinu penéz v jednom sektoru nebo v pfilis rizikovych
investicich?

e Prlibéiné vyvazovat portfolio. KdyZz néco vyrazné vyroste (naptiklad energie), dava smysl| ¢ast
ziskl presunout jinam.

e  Mit rezervu. Financni polstai pomaha tomu, abyste nemuseli prodavat investice ve chvili, kdy
jsou trhy zrovna dole.

Co radéji nedélat?
e Reagovat na kazdy titulek. Nakupovat a prodavat podle aktudlnich zprav bez jasného planu
vétsSinou vede ke Spatnym rozhodnutim.
e Sazet vSechno na jednu kartu. Napfiklad nakoupit ropu jen proto, Ze pravé roste — geopolitické
napéti mizZe zmizet stejné rychle, jako se objevilo.
e Meénit dlouhodobou strategii na kratkodobé spekulace. Bez jasnych pravidel a zkuSenosti to
Casto pfinasi vic stresu nez skutecny pfinos.

Akciové trhy vétsinou nesrazi samotna vélka jako takova, ale jeji ekonomické disledky — hlavné drahé
energie, vyssi inflace a dlouhodobé vysoké Urokové sazby. A préveé to je dnes hlavni otdzka i u konfliktu

v Irdnu a jeho dal$iho pokragovani.

ZDROJ: https://www.brokertrust.cz/
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4. GRAF MESICE: Korejské akcie na vysluni

Korejské akcie zaZivaji mimoradnou jizdu. Index MSCI Korea vyskocil v roce 2025 o 92 procent a letos
uz priddva kolem 50 procent. Co tedy ceka korejské akcie v roce Ohnivého koné? Dalsi vyvoj stoji hlavné
na boomu umélé inteligence v USA. Korea je totiz klicovym vyrobcem pamétovych ¢&ipu pro datova
centra, pocitace i telefony. Jejich nedostatek Zene ceny vzhiru a firmam prinasi rekordni zisky.

Returns since the start of 2025:

B MSCIKorea

B MS5CI Taiwan
MSCI Japan

2025 ‘26

Source: Factset

ZDROJ: https://www.seznamzpravy.cz
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5. RANNI CAJ(N)OVINKY

Investice v Ceské republice pokracuji v rastu: Nardst v roce 2025 opét téméF o Ctvrtinu

Celkovy objem investic v CR na konci roku 2025 dosahl vice ne? 3,7 bilionu korun. Jednd se o penize,
které lidé & instituce svéfili spravciim aktiv v Ceské republice nebo jejich prostfednictvim spravciim
aktiv v zahraniéi. V meziro¢nim srovnani tedy objem investic vzrostl o 540 miliard. Loni dosahl objem
aktiv ve fondech kolektivniho investovani 1,411 bilionu korun. V loriském roce ve fondech kolektivniho
investovani pribylo 218 miliard korun. CoZ predstavuje mezirocni narlst celkovych objem( penéz ve
spravé o 18 procent. Investice do fondl kvalifikovanych investor( narostly v roce 2025 na 836 mld K¢.
Celkové investice do investi¢nich fond( tak dosahuji v Ceské republice vye 2,247 bilionu K&. , Lofisky
rok je tretim rekordnim rokem vyrazného dvouciferného ristu objemu investic v fadé. Objem investic
ve fondech kolektivniho investovani se za posledni tfi roky témér zdvojnasobil. Z pohledu ristu jsou
dnes investice do podilovych fondl jednoznacné nejoblibenéjsim nastrojem ukladani a zhodnocovani
finan¢nich prostiedkd v Ceské republice. Pokradujici rGst akciovych trh(, zajimavé vynosy na
dluhopisech a nové moZnosti v oblasti investovani do alternativnich aktiv prispély nejvice k vyraznému
rastu spravovanych objem investic. Nikdy v novodobé historii jsme nebyli svédky tak vyrazného ristu,
a tak velkych objemi investic. Cesky kapitalovy trh se tim dostava do dali faze svého vyvoje a hraje
stdle vyznamnéjsi roli v rdstu nasi ekonomiky.” uzavrel predseda AKAT Jaromir Sladkovsky.

Rotace na trhu sili. Volatilita akcii je nejvyssi za tficet let, S&P 500 piresto stagnuje.

Volatilita na americkych akciovych trzich prudce roste, prestoze hlavni indexy vykazuji jen mirny pokles.
Zatimco S&P 500 za poslednich 30 dni oslabil o 1,4 %, pritom priimérna akcie z tohoto indexu se
pohybovala o 10 % obéma sméry — nejvice za poslednich tficet let. Podle Scotta Rubnera z Citadel
Securities probiha rozsahla realokace kapitalu. Investofti pfesouvaji penize z technologickych gigantl do
cyklickych sektor(l a readlnych aktiv. Energetika, materidly ¢i primysl letos vyrazné vedou, malé firmy
prekondvaji ty velké a sentiment drzi predevsim silnd aktivita retailovych investorl. Technologie,
komunikacni sluzby a spotrebni zbozi, tedy sektory, které jsou domovem velké sedmicky, letos zatim
klesaji. Odepsaly 4,5 %, respektive 3,1 %, a spotiebni zboZi kleslo 0 5 %. Naproti tomu cyklické sektory,
jako energie a materialy, tdhnou index S&P 500 nahoru, kdyZ letos vzrostly o0 19,7 %, respektive 15,2 %,
a pramyslovy sektor v roce 2026 vzrostl o témér 13 %, poukazuje CNBC.

Ceny vsech typl nemovitosti loni zrychlily rast a vytvofily nova maxima

RGst cen véech kategorii nemovitosti v Cesku v uplynulém roce zrychlil tempo. Vedle toho trini ceny
bytd, rodinnych dom i pozemk vystoupaly na nova maxima. Ceny bytl v roce 2025 meziro¢né vzrostly
0 13,6 procenta, rodinnych dom(l 0 9,5 procenta a pozemkll o 7,2 procenta, vyplyva z novych vysledk
CSOB Indexu bydleni. ,U viech typ(i nemovitosti dlouhodobé sledujeme pFevahu poptavky nad
nabidkou, coZ se promita do dalsiho rlistu cen na nova maxima. V loriském roce tento trend jesté zesilil,
a to i vlivem nizSich Urokovych sazeb hypotecnich Gvér( a rlstu redlnych mezd. Pro letosni rok
ocCekdvame urcité zmirnéni meziro¢niho tempa rdstu cen nemovitosti,” fika Martin Vasek, predseda
predstavenstva a generdlni feditel CSOB Hypoteéni banky a CSOB Stavebni spofitelny.

Paramount pfebirda Warner Bros., spolecnosti podepsaly smlouvu

Medidlni skupina Paramount Skydance prebira spole¢nost Warner Bros., zaplatila za ni v pfepoctu 2,2
bilionu korun (111 mld. USD). Spojenim obou firem vznikne jedno z nejvétsich filmovych studii na svété.
Druhy zajemce o prevzeti filmovych studii a streamovaci divize konglomeratu WBD, spolecnost Netflix,
predtim odmitl zvysit svou nabidku. Podle agentury AP také proméni podobu Hollywoodu a Sirsi
medidlni scénu. Paramountu dohoda umozni posilit své aktivity v oblasti streamovani diky pfipadnému
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spojeni sluzeb HBO Max a Paramount+. Zvysi tak podil na streamovacim trhu a bude moct Iépe
konkurovat jeho lidrovi Netflixu.

Nejhorsi den za piil stoleti. Jihokorejsky akciovy index se propadl o 12 procent.

Jizni Korea zazila dne 4.3.2026 nejhorsi burzovni den od zaloZeni indexu KOSPI pred 46 lety, kdyz akcie
kvlli rostoucim cenam ropy a napéti na Blizkém vychodé ztratily pres 12 %. Propadl| se i won, ktery
kratce prolomil hranici 1 500 za dolar a dostal se na nejnizsi uroven od roku 2009. Jizni Korea, silné
zavisla na dovozu ropy z regionu, patti k nejzranitelnéjsim trhiim, coz zdlraznili i analytici. Pod tlakem
byly i dal3i asijské burzy — japonsky Nikkei spadl na mési¢ni minimum a klesaly také trhy v Ciné a
Hongkongu. Uz v Utery pfitom ztratil KOSPI 7,2 procenta. Index KOSDAQ, zaméreny hlavné na
technologické, biotechnologické a rlstové firmy, odepsal 14 %. U obou index(i bylo béhem seance
preruseno obchodovani z dlivodu silného propadu. Jizni Korea je ¢tvrtym nejvétsim odbératelem ropy
na svété. Priblizné 70 procent jejich nakupl pochazi z Blizkého vychodu.

Valka na Blizkém vychodé mize vyvolat globalni vinu inflace

Valka na Blizkém vychodé a prudky rist cen ropy hrozi podle analyzy agentury Bloomberg novou vinou
globalni inflace, coz by se mohlo negativné podepsat na hospodarském rlstu. V nejhorsim scénafi by
dlouhodobé uzavieni Hormuzského prilivu mohlo zvysit ceny ropy o 80 procent oproti predvaleéné
Urovni na zhruba 108 dolar(i za barel. Zhruba 20 procent svétovych dodavek ropy prochazi Hormuzskym
pralivem. Jednoprocentni pokles nabidky zvySuje ceny asi o Ctyfi procenta. V pfipadé rozsahlejsich
utokd na energetickou infrastrukturu v Perském zalivu by ceny mohly zlstat kolem 108 dolar( za barel
az do ¢tvrtého Ctvrtleti. Takovy Sok by podle propoctll Bloombegu pridal do konce roku k inflaci ve
Spojenych statech asi 0,8 procentniho bodu a posunul ji nad tfi procenta. Centrdlni banky cili na
dvouprocentni inflaci. Pro eurozénu model predpoklada negativni dopad na HDP ve vysi 0,6 procenta,
pro Britanii 0,5 procenta, ptricemz inflace by v obou ptipadech vzrostla zhruba o 1,1 procentniho bodu.
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