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1. SHRNUTI VYVOIJE FINANCNICH TRHU

Meziro¢ni mira inflace v Cesku v ¢ervnu klesla na pouhych 1,5 %. Presto se Ceska narodni banka v
cervnu z preventivnich divodi rozhodla o 25 bodU zvednout zakladni Urokové sazby. Dvoutydenni repo
sazbu zvedla CNB na 3,75 %. Podobné i Evropska centralni banka zvedla Grokové sazby o 25 bodi. Fed
ponechal sazby beze zmén. Nicméné dluhopisové trhy na rlst Grokovych sazeb pfilis nereagovaly, u
delSich splatnosti naopak Urokové vynosy treti mésic v fadé pozvolna klesaji. Vynos do splatnosti
desetiletych ceskych statnich dluhopist poklesl na 4,6 % p.a.

Vyvoj na financnich trzich v ¢ervnu se zpocatku nesl na pozitivni viné predbézné dohody o priméfi v
franu. Jak véak ukazaly dali tydny, realita bude daleko komplikovanéjsi, nez bychom si asi viichni pFali.
Tato nalada se odrazila i na akciovych trzich, kde pocatecni euforii z pfiméfi, podporenou také
velelUspésnym vstupem spolecnosti SpaceX na burzu, vystfidalo v druhé pulce ¢ervna vystfizlivéni a
naslednd korekce. V celkovém souctu tak predni akciové indexy zakoncily cerven zhruba o procento
nize nez pred mésicem. Lepsi Cisla vykazaly evropské akciové trhy, které uzavrely v plusu.

Cena ropy v Cervnu klesla o dalSich 20 % a dostala se na Uroven kolem 70 dolari za barel, tedy zhruba
na stejnou Uroven jako pfed valkou v iranu a blokddou Hormuzského pralivu.

Strmy pad v ¢ervnu zazily drahé kovy. Cena zlata v ¢ervnu spadla o dalSich 12 % (v dolarech) a klesla na
uroven kolem 4 000 dolart za unci. Cena stfibra spadla 21 % (v dolarech) a dostala se pod 60 dolar(l za
unci.

Podobné si v ¢ervnu vedly i kryptomény. Cena Bitcoinu se propadla o0 20 % (v dolarech), kdyz klesla pod
uroven 60 tis. dolarl za jeden Bitcoin. RovnéZz Ethereum se vyrazné propadlo o0 22 % (v dolarech).

Americky dolar v ¢ervnu posiloval prakticky vici vSem ménam. K euru a potazmo i k ¢eské koruné

zpevnil dolar zhruba o 2 %. Kurz dolaru ke koruné se prehoupl pres 21 korun za jeden dolar. Kurz eura
ke koruné zustal prakticky na stejné arovni jako pred mésicem.
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30.06.2026 Ména Cena Zména 1 mésic Zména YTD
Akcie

MSCI World UsD 4 825,50 -0,80% 8,92%
S&P 500 usD 7499,36 -1,06% 9,55%
Nasdag Compaosite UsD 26 213,72 -2,81% 12,79%
Stoxx Europe 600 EUR 641,73 2,51% 8,26%
PX 50 CZK 2 567,45 0,79% -4,40%
Dluhopisy

US 10-Year Bond Yield usD 4,422 -0,70% 5,87%
CR 10-Year Bond Yield CZK 4,584 -3,49% 1,84%
Komodity

Zlato (oz) usD 4038,50 -12,07% -7,31%
Ropa Brent USD 72,95 -19,94% 19,88%
Mény

EUR/CZK CZK 24,2559 -0,11% 0,36%
BTC/USD usD 58 654,0 -20,44% -33,13%

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

2. ABECEDA INVESTORA: Psychologicka analyza

Psychologickd analyza je vedle technické analyzy a fundamentdlni analyzy jednim z pfistupl k
investovani na trzich nejen s cennymi papiry. Oproti pfedchozim pfistuplm je ale také velmi odlisna,
nybrz nezkouma dany cenny papir (a co je za nim), ostatni fundamenty, ani grafy, ale lidské chovani pri
investovani. Jelikoz je investovani kolektivni zalezitost, stava se stézejnim bodem analyzy psychologie
davu a impulsy k masovému nakupovani/prodavani.

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

3. TEMA MESICE: Uspéch statnich spoficich dluhopisd? Dobra zprava
jen napdal.

Zajem o Dluhopisy Republiky vyrazné pfekonal ocekavani ministerstva financi. Misto plivodné
planovanych 20 miliard korun si domacnosti podle dosavadnich objednavek fekly uz o vice nez 70
miliard. Z pohledu statu jde jisté o tGispésné rozsireni investorské zakladny, pro domacnosti zase o
zajimavy konzervativni produkt — jednoduchy, srozumitelny a bezpecny.

A jako takovy ma na trhu jisté své misto a muizZe slouZit jako rozumna alternativa k nékterym spoticim
nebo terminovanym Gc¢tlm. Problém ale nastava ve chvili, kdy mimoradnou popularitu spoficich
dluhopisli zasadime do sirsiho kontextu chovani ¢eskych domacnosti. Plati totiz jednoducha poucka:
bohatstvi se nebuduje spofenim, ale investovanim. Tedy ochotou nést primérené riziko vyménou za
vysSi oCekavany vynos. Pravé to typicky nabizeji akciové trhy, které jsou v dlouhém horizontu schopné
porazet inflaci a zdsadnim zplsobem prispét k budovani finan¢niho bohatstvi.

Pokud jde o nade finance, jsme historicky velmi konzervativni narod. S nevelkou nadsazkou plati, ze Cesi

znaji hlavné dva typy investic: spofdk a cihlu. Uspéch spoficich dluhopis posiluje prvni z nich,
nemovitostni boom zase odrdzi druhy. Z makroekonomického pohledu pfitom nejde — zejména v
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pfipadé existujicich nemovitosti — o produktivni investice, nybrz o uzaméeni Gspor v betonu. Ceska
ekonomika potrebuje pfesny opak: vice kapitalu, ktery nebude jen bezpecné zaparkovany, ale bude
skute¢né pracovat.

Jako Cesi umime skvéle spofit. Pokud ale chceme dlouhodobé zvy$ovat svilj blahobyt, musime se naucit
vice investovat. A to vyZaduje netrividlni posun v mentalnim nastaveni. Ten je po roce 2020 viditelny u
mladsi generace, kdy se investovani vyrazné demokratizovalo. M3 to ale své riziko: vétSina mladsich
investorll zatim nezaZila opravdu bolestivy a dlouhy propad trh(i — tedy na tvrdou realitu a ziskani
zkusenosti teprve cekaiji.

U nemalé c¢asti populace navic bude investovani ¢im dal vétsi nutnosti. Vzhledem k nepfiznivé
demografii a rostoucimu tlaku na verejné finance totiz nelze spoléhat na to, Ze stat bude v budoucnu
schopen poskytovat své sluzby ve stejné kvalité a rozsahu jako dnes. O to dulezitéjsi roli bude hrat
investovani. Jeho nutnou podminkou je mentalni posun od hledani bezpe¢ného uroku k dlouhodobému
budovani bohatstvi s prijetim pfiméreného rizika.

ZDROJ: https://www.patria.cz/
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4. GRAF MESICE: SpaceX stréil svou kapitalizaci do kapsy viechny
letecké a obranné spolecnosti

Prvni obchodni den SpaceX potvrdil, jak mimoradné vysoko investoti firmu ocenuji. Hodnota 2,11
bilionu dolard prekonala soucet trznich kapitalizaci tradi¢nich leteckych a obrannych gigantli. O to
vyraznéjsi je kontrast v trzbdach. SpaceX loni dosahla na 19 miliard dolar(, zatimco srovnatelna skupina
firem na 583 miliard. Trh tak ocenil hlavné budouci dominanci ve vesmirné ekonomice a zejména

»Muskovu prémii.”
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SUMMED MARKET CAP MARKET CAP

TRANS.)C 1/
TR
3 tgumer

cocxneeo wanriv

| $18,7 billion

$583 billion _|
in revenues

in revenues

sPACEX

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

Ceny nemovitosti v Cesku rostou vyrazné rychleji nez evropsky pramér

Cesko patfi mezi nejrychleji rostouci realitni trhy v Evrop&. Podle aktudlnich dat vzrostly ceny
nemovitosti od roku 2010 o 158 procent, zatimco priimér Evropské unie Cini 62 procent. Vyssi dynamiku
vykazuji v EU uZ jen Madarsko a pobaltské staty. Primérna mzda v Cesku za stejné obdobi vzrostla o
106 procent, coz znamenad, Ze bydleni zdraZovalo vyrazné rychleji nez pfijmy domacnosti. Analytici
upozornuji, Zze kratkodoby pokles cen v letech 2022 a 2023 zplisobeny vysokymi sazbami byl pouze
docasny. Od roku 2025 ceny opét rostou a potvrzuji, Ze problém dostupnosti bydleni ma hlavné
strukturalni charakter. Hlavnimi dlivody jsou omezena nabidka novych bytli ve velkych méstech, silna
poptavka a pokracujici zdjem investorl o nemovitosti jako ochranu proti inflaci. "Rychly rist cen ve
stfedni a vychodni Evropé lze ¢astecné vysvétlit konvergenci ekonomické Urovné. V fadé pripadl ale
vedl k situaci, kdy ceny nemovitosti rostly rychleji nez pfijmy domacnosti," uved| analytik Portu Lukas
Raska.

CNB po ¢tyrech letech zvysila sazby

Bankovni rada Ceské narodni banky ve &tvrtek 18.6.2026 poprvé od &ervna 2022 zvysila zakladni
urokovou sazbu, a to o ¢tvrt procentniho bodu na 3,75 procenta. Pfes vyzvy premiéra Andreje Babise
(ANO), aby sazby naopak sniZila, pFistoupila centralni banka ke zpfisnéni ménové politiky kvali
pretrvavajicim inflacnim tlaklm, tedy zejména kvlli zdraZovani sluzeb a nemovitosti a pomérné
rychlému rlstu mezd. Sazby, od nichz se odviji iroéeni v bankach, CNB naposledy upravovala loni v
kvétnu, kdy je o ¢tvrt procentniho bodu sniZila. Rozhodnuti sedmi¢lenné rady CNB pfislo navzdory
¢aste¢nému uklidnéni geopolitické situace na Blizkém vychodé, které zmirnilo obavy z opétovného
rastu cen ropy. Podle analytikd ale prevazily domaci faktory a snaha centralni banky potvrdit odhodlani
drzet inflaci pod kontrolou. Podle hlavniho ekonoma Trinity Bank Lukdse Kovandy je krok CNB signalem,
Ze banka nechce podcenit inflaéni rizika. ,ZvySeni sazeb signalizuje, Ze centrdlni banka se neboji
reagovat preventivné na domadci inflacni tlaky, zejména ve sluzbach, mzdach a cenach nemovitosti.
Takovy krok zaroven podpoti korunu a zmirni riziko dovozni inflace,” uvedl.

Investice do investi¢nich fond{ narostly na 2,33 bilionu K¢

Celkovy objem majetku svéteny spravctim aktiv v Ceské republice nebo jejich prostfednictvim spravciim
aktiv v zahranici dosahl k 31. 3. 2026 vyse 3,851 bilionu korun a narostl béhem prvniho ¢tvrtleti o 148
miliard K. Investice do domdcich a zahrani¢nich fond(l kolektivniho investovani nabizenych v Ceské
republice dosdhly k 31. 3. 2026 vyse 1,423 bilionu K¢. Jana Brodani, Vykonna reditelka AKAT: ,,Majetek
ve fondech kolektivniho investovani narostl od zacatku roku o 13 miliard korun. Nejvétsi nardst majetku
zaznamenaly fondy smisené a nemovitostni.” "V prvnim ¢tvrtleti 2026 vidime pokracujici trend ristu
objemu majetku ve fondech kolektivniho investovani i ve fondech kvalifikovanych investord. Investi¢ni
fondy jsou dnes evidentné nejoblibenéjsi formou investovani jak pro bézné, tak i pro bohaté investory
u nas. RUst objemu majetku pod spravou by tak za letosni rok mohl opét vykazat silny dvouciferny riist.”
prohldsil predseda AKAT Jaromir Sladkovsky. Objem majetku zainvestovaného ve Fondech
kvalifikovanych investor( dosahl 906 mld. K¢ a zaznamenal tak Ctvrtletni nardst o 72 mld. K¢E. Celkové
investice do investi¢nich fond( celkem (tj. do fondu kolektivniho investovani a fondl kvalifikovanych

s ee

Solidni pulrok pro akcie, zklamalo zlato a propadl bitcoin

Mame za sebou prvni polovinu letosniho roku, coZ vybizi ke zhodnoceni déni na financnich trzich.
Investofi se museli vyporadat s konfliktem na Blizkém vychodé, ktery na trhy vnesl vyssi miru
rozkolisanosti, patrnou zejména na ropném trhu. Pravé ropa ale ukazuje, jak prekotny mlze byt vyvoj
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energetickych komodit. Zatimco jesté v dubnu atakoval Brent hranici 120 dolard za barel, dnes se
obchoduje na predvalecnych trovnich v blizkosti 70 dolar(. Navzdory rozhasené geopolitice ale zUstala
rizikova aktiva v Cele s akciovymi trhy odolna. Dafilo se americkym akciim, které profituji z pokracujiciho
Al boomu, ale také ze silného ristu domaci ekonomiky —index S&P 500 ptidal k dobru nadprdmérnych
10,2 %, technologicky Nasdaq dokonce 20 %. Evropské akcie vykazaly niZsi, ale stdle solidni vykonnost
(+8 %), zatimco nejvétsi vina optimismu se odehrala na akciich rozvijejicich se trhl (+24 %). Naopak
zlatu se nedafilo. Silnéjsi dolar a nizsi obavy z dlouhodobé vyssi inflace jsou hlavnimi dlvody, proc se
zlatu po mimoradné Uspésném minulém roce (+67 %) prozatim nedafi. Pokles o0 8 % neni nic
dramatického, ale zlatu zjevné nesvéd(i prostfedi, ve kterém opada poptdvka po bezpecénych aktivech.
Nejvétsim porazenym poslednich Sesti mésicu je vSak bitcoin. Ten odepsal 33 % a jeho cena zaplula pod
60000 dolartl, coZ mimochodem znamen3, Ze vice nez polovina nakoupenych bitcoint je dnes ve ztraté.

Ceské akcie v jednom fondu. Prazska burza se do¢ka vlastniho ETF.

Investofi by se mohli uz v pfistich mésicich dockat nastroje, ktery jim umozni koupit jedinym kliknutim
mysi cely koS nejvyznamnéjSich akcii praziské burzy. Na burzovné obchodovaném fondu (ETF)
navazaném na PX, hlavni akciovy index prazské burzy, pracuje investi¢ni spolecnost Wood & Company.
Pred novinafi to poodhalil feditel burzy Petr Koblic. Pro drobné investory by ETF znamenalo vyrazné
zjednoduseni. Misto samostatného nakupu jednotlivych titull, zadavani vice pokynl a pribéziného
hlidani jejich vah v portfoliu by totiz mohli prostfednictvim jediného cenného papiru investovat do
Ceského akciového trhu jako celku. Podle Koblice existuje po takovém produktu dlouhodobé silna
poptavka. Vedeni burzy se podle jeho slov posledni dva az tfi roky snazilo presvédcit finanéni skupiny,
které maji dostatecné obchodni i investicni zdzemi, aby ETF na index PX pfipravily. Nyni se projekt
posunul do konkrétnéjsi faze. ,Pravé firma Wood & Company na tomto ETF pracuje,” uvedl Koblic
béhem online konference prazské burzy. Dodal, Ze zastupci spolecnosti jiz pfipravu produktu nékolikrat
verejné zminili. Burza podle néj pevné doufa, Ze se cely projekt podafi dotdhnout béhem podzimu.

Americti technologiéti giganti ztratili za mésic 2,3 bilionu dolart, investofi zpochybnuji navratnost
investic do Al

Trzni hodnota sedmi nejvétSich americkych technologickych spolecnosti se béhem cervna snizila
priblizné o 2,3 bilionu dolar(. Investofi stale vice zpochybnuji, zda obrovské vydaje na rozvoj umélé
inteligence prinesou odpovidajici zisky. Nejvétsi technologické firmy vynakladaji stovky miliard dolar
na nakup vykonnych Cipl a vystavbu datovych center, kterd maji zajistit rozvoj sluzeb zaloZenych na
umélé inteligenci. Cast téchto investic je financovana dluhem. Trhy nyni &ekaji na vysledky hospodareni
za druhé Ctvrtleti, které maji ukdzat, zda se vysoké investice zacinaji promitat do rlstu ziska.
Nejvyraznéjsi ztraty zaznamenaly akcie spolecnosti Microsoft a NVIDIA, které béhem cervna oslabily o
zhruba 20 %, respektive o0 13 %. Apple a Amazon pfisly pfiblizné o 8 %. Analytici upozornuji, Ze investofri
hledaji novy pfibéh technologickych gigantd, které se z firem s vysokymi penéznimi toky méni na
spole¢nosti vyZadujici rozsahlé kapitdlové investice. Zatimco akcie nejvétsich technologickych firem
oslabuji, vyrobci polovodi¢l nadéle tézi z vysoké poptavky po Cipech. Nedostatek pamétovych Cipl a
rast jejich cen podporuji cely sektor, ktery letos vyrazné prekondava vykonnost technologickych gigantd.
Podle analytikl zGstavaji dlouhodobé vyhlidky trhu s Al pfiznivé, investofti by vSak méli sva portfolia vice
diverzifikovat i mimo nejvétsi technologické spolecnosti.

Zahraniéni firmy v Cesku loni vydélaly 613 miliard. Vétsina penéz mifi pryc.

Podniky pod zahraniéni kontrolou v Cesku dlouhodobé vydélavaji. Loni se jejich ziskovost jako celek
zvedla o 4,1 procenta na 612,8 miliardy korun. Vyplyva to z predbéznych dat Ceské narodni banky. Z
téchto ziskl( vétSina odtece zpatky k vlastnikim v Némecku, Rakousku ¢i Francii. Nejvic si tradicné
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vyplaci zahrani¢ni majitelé tuzemskych bank jako rakouska Erste, Raiffeisenbank, francouzska Société
Générale Ciitalska UniCredit Bank. Silny odliv kapitalu zaznamenalo odvétvi vyroby motorovych vozidel
(48,4 miliardy korun), obchodu (30,6 miliardy korun), odvétvi vyroby chemickych, farmaceutickych a
plastovych vyrobkd (26,1 miliardy korun) a ICT sluzeb (25,4 miliardy korun). Vynosnost zahrani¢nich
investic v Cesku je tradi¢né solidni. Loni dosahovala 9,4 procenta, co? je obdobna hodnota jako v
poslednich nékolika letech. Mensi ¢ast téchto ziskl pak vlastnici investuji do rozvoje tuzemskych firem.
V lonském roce takto reinvestovali celkem 238,5 miliardy korun, tedy 38,9 procenta.
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6. PROHLASENI

Informace o investicnich ndstrojich, portfoliich Ci strategiich obsaZené v tomto investicnim newsletteru
nejsou individualizovanym investicnim poradenstvim konkrétnimu investorovi smérfujicim pfimo (i
nepfimo k ndkupu i jiné dispozici s investi¢nim ndstrojem ve smyslu ust. § 4 odst. S zdkona & 256/2004
Sb., o podnikdni na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisi, ale predstavuji obecny popis
nékterych parametrti investic a moZnych scéndrii vyvoje. Informace obsaZené v investicnim newsletteru
nejsou analyzou investicnich pfileZitosti ani nepredstavuji verfejnou nabidku investicnich ndstroji ani
jakoukoli jinou nabidku Ci vyzvu vici verejnosti k transakci s investicnimi ndstroji. Investice zde zminéné
nemusi byt vhodné pro kaZdého investora. Informace zde uvedené neberou v tvahu situaci a investicni
profil jednotlivych investoru. Upozorriuji, Ze informace zde uvedené nelze mechanicky pouZit k ndkupim
investicnich ndstroji. VyuzZije-li investor nékterou informaci pro ndkup nebo jinou dispozici s investicnhim
ndstrojem, Cini tak vyhradné na zdkladé vlastniho rozhodnuti a musi si byt védom toho, Ze autor
investicniho newsletteru v Zadném pripadé neodpovidd za ztraty Ci Skody vyplyvajici z téchto transakci.
Pred realizaci konkrétni investice by investor mél vZdy ziskat podrobné informace o investi¢nich
ndstrojich a zohlednit svij investicni profil, zejména zdali zamysleny obchod s investi¢nim ndstrojem
odpovidd odbornym znalostem a zkusenostem potifebnym pro pochopeni souvisejicich rizik. Autor
investicniho newsletteru upozorfiuje, Ze udaje tykajici se vykonosti jsou zaloZeny na minulé vykonosti.
Vykonnost dosaZend v minulosti ani oc¢ekdvand vykonnost neni spolehlivym ukazatelem budoucich
vynosl. Ndvratnost puvodné investované cdstky neni zarucena. V investicnim newsletteru uvedené
udaje jsou zaloZeny na hrubé vykonnosti. Na celkovou vykonnost, a tedy i pripadny celkovy vynos, maji
vyznamny vliv poplatky placené investorem za poskytnuté investicni a jiné sluZby. V pfipadé investic do
investicnich ndstroji denominovanych v cizich méndch mize vynos kolisat v disledku vykyvi ménového
kurzu (ménové riziko).
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