ANALYZA T

MO

DEL PO

R

RT

UA

~OLIA







ANALYZA TRHU

Akcle



DUlezity index amerického trhu S&P 500 ustoupil ze svych maxim o cca 10%, k narovndni
fundamentdini nerovnovdahy zatim nedoslo. 30% jeho hodnoty pfitom tvori pouhych 7 tituld, coz
vyznamneé zvysuje riziko nahlého poklesu.
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BuffetOv indikator poméru valuace trhu k HDP md vice nez 2x vyssi hodnotu nez je jeho dlouhodoby
primeér. To je mimo jiné dUvod, proc¢ slavny investor drzi nyni pres 30% majetku Berkshire Hathaway v

hotovosti.
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Schillerdv pomér hodnoty S&P 500 vzhledem k vynosUm upraveny o inflaci je vice nez dvojndsobny
oproti svému medidanu.
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Odhadované budouci vynosy v ndsledujicich dvandcti letech prfi ndkupu na téchto cenovych

hladindch jsou priblizné minus 6% p.a.
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Akcie Eurozdny poklesly o néco vice a vykazuji zajimavé PE kolem 16.

d with TradingView.com, Mar 30, 2026 06:35 UTC-4

iShares MSCI Eurozone ETF - 1W - CBOE 061.64 H62.83 L60.0% C60.25 +0.06 (+0.10%) usD
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Takeé rozvijejici se trhy maji zajimavé PE kole 15. Otdzkou je, jak se projevi vliiv drhnouciho Cinského
ekonomického motoru.
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iShares MSCI Emerging Index Fund - 1W - NYSE Arca 056.89% H57.84 L55.00 C€55.20 -0.44 (-0.79%) usp
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Cina se snazi fesit stagnaci prostrednictvim stimuld, které funguji jen kratkodobé.
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State Street SPDR S&P China ETF - 1W - NYSE Arca 091.72 H93.75 L%0.67 C%0.80 -0.83 (-0.91%) usD
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ANALYZA TRHU

Dluhopisy



Oficidini meziro&ni inflace se v Eurozéné drzi kolem 2%, v Cesku aktuding 1,4%. Vyvoj cen ropy v
dusledku vdalky v Irdnu ovsem nevésti nic dobrého...
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Od brezna 2020 ztratili investori americkych viddnich dluhopist s dlouhou splatnosti priblizné 50%

kapitdlu. V souCasné dobé jde trh do strany a ignoruje zasahy FEDu.
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Ishares 20+ Year Treasury Bond ETF - 1W - NASDAQ O86.18 H86.88 L85.45 C85.64 -0.19 (-0.22%)
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Vynosovd kiivka desetiletych treasuries v porovndni s dvouletymi se dostala z inverzni oblasti v
srpnu 2024. V minulych obdobich se dostavila recese zhruba za pUl roku od tohoto okamziku.

FRED ﬁ we== 10-Year Treasury Constant Maturity Minus 2-Year Treasury Constant Maturity
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Source: Federal Reserve Bank of St. Louis via FRED®
Shaded areas indicate U.S. recessions. fred.stlouisfed.org




Signaly stresu

v uvérovem podnikani

Na rozdil od roku 2023 (kdy v USA zkrachovaly Silicon Valley Bank, Signature Bank a First Republic Bank kvili

masivnim vybérim vkiadd a i ym 2tritém na ch po riistu Urokovych sazeb) byl

bankowni sektor relativné stabilni. Krachy byly sporadické, tykaly se pouze malych lokdlnich bank v USA a

le;d-pﬁ-wbm imamné selhani i ich kontrol a ¥ kapital (: ), nikoli
likvidity nebo i runy.

Situace v USA (hiavni zdroj dat — FDIC)
2024: 2 krachy (malé banky).
2025: 2 krachy bank + nékolik credit uniond (v malé, jednobranchowé instituce)

2026 (do bfezna): 1 krach — Metropolitan Capital Bank & Trust (Chicago, aktiva cca 261 mil. USD, uzaviena
30. ledna 2026).

Konkrétni pikiady a divody:

First National Bank of Lindsay (Oklahoma, fijen 2024): Selhani internich kontrol umoznilo podvody na
uvérech a likvidnich aktivech - banka se stala insolventni. FDIC podezirala podvod.

Pulaski Savings Bank (Chicago, leden 2025): ,Unsafe and jons” + y kapital, feni
na podvod/Spatné fizeni.

Santa Anna National Bank (Texas, Zerven 2025): Podezfeni na podvod, vyrazné ztrity aktiv a vynosi kviili
Lunsafe or unsound practices”.

Metropolitan Capital Bank & Trust (Chicago, leden 2026): Uzaviena kwili ,unsafe and unsound conditions” a
oslabené kapitaloveé pozici. Zadné znamky masovych vybérd vkladd nebo 3irsi nestability — FDIC to oznatila
za rutinni fedeni. Nékteré komentafe hovofi o ,signdlu tésné likvidity”, ale oficidiné 3lo o izolovany pfipad
bez dopadu na systém.

Situace v Eviopé a ve svété
Evropsky bankovni sektor (véetné CR/EU) ziistal velmi robustni:
Likviditni na histori ysolkych ich: LCR (Liquidi Ratio) kolem 160-163 %

(daleko nad minimem 100 %), NSFR nad 126 %.
Zadné viznamné krachy ani problémy s likviditou hlaSeny EBA ani ECB.
Banky posilily : scnost i firem, kapitalova priméfenost ziistala siina (CET1 ~16 %).

Giob:lmuohmld&uuo dlnich rizicich (napf. v repo trzich, moiné odlivy depozit
do stablecoind), stile pre jici i é ztrity na diuhopt nvmmkmli:nlusbl,ahwu
mmupmj!wlvvndnemvmhmﬁwﬁ' V shadow
nnw)awvwnmmidmvmnmm[ﬂw-umunmﬁ]l

ym potizim s likvidit Sim v podobé ivnich Zadosti o vwwbéry (redemption requests) a
mumwphtlfnndu Na rozdil od Klasickych bank (kde 33dné velké krachy nebyly) jde o typicky problém
shadow ing: hodobé, nelikvidni Gvéry (private debt) versus oteviené nebo semi-likvidni fondy,
které nabizeji pravideiné vybéry investorim (vEetné retailu). To vytvifi first-mover advantage” — kdo
vytdhne penize prvni, vyhriva, a zbytek tekd.
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Komodity



Od roku 2022 prochdzi trh deldi konsolidaci. Ta skonc&ila v Eervenci 2025 a i v dUsledku valky s frdnem
ceny komodit rostou.

passby666 created with TradingView.com, Mar 30, 2026 07:36 UTC-4
Invesco DB Commodity Index Tracking Fund - 1M « NYSE Arca 025.89 H29.30 L25.51 C29.10 +4.00 (+15.94%)

c
g &

i
38

8

F' 'l“ I, |!+~i| I X ”‘\ 'J*

|

|' il'
Iy o T,,!il |

% i I

HlT ,| M " i'l

8

S -
8 8 8 8 8 8 8 8

5.20
l 4.40
3.80
3.20

7 TradingView




Zemedeélske produkty jsou v konsolidaci, po jejimz dokonceni by mél nasledovat opetovny NArust
cen, ovlivhény predevsim potizemi v doddvkdach hnojiv diky valkdm na Ukrgjiné a v Irdnu.

with TradingView.com, Mar 30, 2026 07:39 UTC-4

Invesco DB Agriculture Fund « 1M « NYSE Arca 026.04 H27.32 L25.86 C27.17 +1.15 («4.42%)
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Pomér cen komodit k S&P 500 ukazuje, ze suroviny jsou v porovndni s akciemi velmilevné a
pohybuiji se kolem dna dlouhodobého cyklu.
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Source: Federal Reserve Bank of St. Louis, Incrementum AG
https://orders.stansberryresearch.com/?cid=MKT7 197 79&eid=MKT721983&assetld=AST2897578&page=1
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Nemovitosti



Celosvétove je nyni nemovitostni trh na rozcesti. Trojuhelnikovd formace zobrazuje stlaceni
volatility po predchozim rUstu, coz by mohl naznacovat dalsi pohyb vzhiru. Nicméné PE cca 29 je

pomeérné vysoké.

d with i i .com, Mar 30, 2026 07:49 UTC-4

Vanguard Real Estate ETF - TM - NYSE Arca 095.20 H95.20 L86.84 C87.00 -8.69 (-9.08%)
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Pokles cen reziden&nich nemovitosti v Cesku se zastavil a ddle pokracuje trend zvysovAni
ndjemného.

Vyvoj cen (byt 60 m?) Vyvoj ndiemného (byt 60 m?)

03/2026 | 03/2026 03/2026 03/2026
03/2025 01/2026 02/2026 03/2026

Praha 8843 327 9 373 455 9507 266 9412836 -1% 6.4 % Praha 25 159 25753 26 234 26 030 -0.8% 35%
Ceské v -

Budgjovice 4638338 4849 854 5049 332 5 150 056 2% 11% Ceské Budgjovice 14 771 14 638 15 358 15117 -16% 23%
Brno 6982 009 7 427 071 7506 721 7587 428 1,1% 87 % Brno 20 240 21314 20962 20718 -12% 24 %
Karlovy Vary 4000326 4230 740 4198888 4152574 -11% 38% Karlovy Vary 12 005 12976 13 237 13 109 -1% 9.2%
Hradec Krélové 5281945 5463 954 5726717 6 006 945 49% 137 % Hradec Kralové 16 235 17411 17 878 17 327 -31% 6.7 %
Liberec 4713197 4925 546 5053 675 4817622 -47 % 22% Liberec 15499 15950 15601 14 896 -4.5 % -39%

Ostrava 13833 14 358 14999 15713 48 % 136 %

Ostrava 3952976 4376708 4356 330 4373675

Olomouc 14132 15 319 16 061 15 904 -1% 125%

Olomouc 5228324 4803 337 5043 593 5283537

Pardubice 15541 18 157 17 467 17 095 10 %

Pardubice 4 509 207 5159891 5413423 5292 266

Plzen 15755 16 638 16 855 17 230 9.4 %

Plzefi 4847 793 5396 704 5559 084 5717 345 28% 179%

Usti nad Labem 12 361 12413 12 422 12 402 03%

Usti nad Labem

2590217 2616 191 2744300 2776253 12% 72%

Jihlava 15605 13738 14 397 14 055 -9.9 %

Jihlava 3770626 4090 140 4286 264 4288414

01%

Ziin 15191 15078 14776 14 896 -19%

Zlin 4 424 680 5061 215 5306 990 5 059 987 -4.7 % 144 %




Nemovitostni fondy drzi stabilizovanou vykonnost. Napr. CONSEQ ZDR Public
(https://www.conseq.cz/investice/prehled-fondu/zdr-public-podfond-real-estate-czk), jehoz ffilety
vynos je promeérné 6,5% p.a.
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Drahé kovy



Po raketovém rUstu od fijna 2023 prodéldavd zlato ocekdvanou korekci, které je dobrou ndkupni
prilezitosti.

with ingVie Mar 30, 2026 07:59 UTC-4
Gold Spot / U.S. Dollar - 1W - OANDA 04,512.540 H4,580.730 L4,417.430 C4,558.320 +64.635 (+1.44%) usD
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Fyzické zlato na Ceském trhu je ovlivnéno i kurzem CZKUSD, ktery je zatim pfiznivy.
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Také stribro prodélava distribucni fazi v oCekdvani pokracovani trendu.
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