Geopolitika ako ekonomicka
zbran

Eskalacia konfliktu medzi USA, Izraelom a Irdanom zasahuje nervovu sustavu
globalneho obchodu. Co to znamena pre energetické trhy, inflaciu a vase
portfolio?




GEOPOLITIKA & TRHY

Hormuzsky prieliv ako financna zbran

Ropa WTI

Skok z 65 USD > 87 USD za barel.
Scenar navratu k 100 USD zostava

otvoreny.

MSCI World

Globalne akcie kleslio 2,2 % -

dominuje obava z navratu inflacie,

nie len geopoliticka neistota.

Iran si je vedomy technologickej prevahy
tandemu USA-Izrael, preto voli stratégiu
ekonomického obrusovania. Blokada
Hormuzského prielivu a itoky na
energeticku infrastrukturu st pokusom
preniest konflikt na financné trhy.

USD & Zlato

Dolar posilnuje ako bezpecny
pristav. Zlato prekvapivo stagnuje -
Castrizika je uz v cene.



HISTORICKA PERSPEKTIVA

Ako reaguju akcie na vojenské konflikty?

Geopolitické konflikty vyvolavaju kratkodobu volatilitu, no histéria ukazuje, ze ich dlhodoby dopad na akcie byva mensi, nez
naznacuju medialne titulky.

IrAnska revolicia 1979 1

Dramaticky rast cien ropy - napriek tomu americké

akcie vzrastli

2 Invazia do Kuvajtu 1990-91

Kratky pokles -3 %, po stabilizacii prudky rast na

Invazia do Iraku 2003 3

Trhy sa sustredili na fundamenty - globalne akcie

posilnilio

[)  Zaver: Geopolitické konflikty zvycajne spbsobia kratkodoby Sok, no ak nedéjde k dlhodobému poskodeniu ekonomiky,
akciové trhy majui tendenciu sa pomerne rychlo zotavit.



EKONOMICKE DOPADY

Co sp6sobuje draha ropa?
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Zpomaleni
globalniho rdstu
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inflace

+1,2 p.b.

Pravidlo MMF

Kazdy 10 % rast ceny ropy spomali globalny rast 0 0,15
percentualneho bodu a zvysi inflaciu o 0,4 pb.

Scenar: 100 USD/barel

Podla The Economist by globélny rast mohol klesnit o 0,40
pb ainflacia vzrast 01,2 pb.

Eurépavs. USA

USA su Cistym exportérom energii. Eurépa je zavisla od
dovozu - vysSie ceny sa rychlejSie premietaju do vyrobnych

nakladov aj rastu.



GEOPOLITIKA & TRHY

S&P 500 po velkych geopolitickych udalostiach

Udalost Priemer vynosov po velkych
geopolitickych udalostiach predstavoval

Korejska vojna
priblizne +14 % - v sulade s dlhodobym
rastovym trendom.

Kubanska raketova kriza

Invazia do Iraku 2003
Vynimky existuju, no pravidlo zostava:

COVID-19 Kriza trhy sa spravidla vratia k fundamentom
skor, nez naznacuju medialne titulky.

11. september 2001

(0 Priemerny vynos +14 %

Invazia Ruska na Ukrajinu

zodpoveda dlhodobému rastu
-20 -10 10 20 30 40 S&P 500.

Vynos v nasledujicom roku (%)



HE W W n u

Najvacsie investicné riziko?
Zlé zlozenie portfolia

Investori neprichadzaju o peniaze len kvoli krizam. Casto ich stracaju pri
honbe za vysokym vynosom bez rizika — ¢o v investovani jednoducho

neexistuje.




INVESTICNE RIZIKA

Investicny trojuholnik: kompromis, ktory plati vzdy

Co trojuholnik hovori?

Vyn oS Ak chce investor vyssi vynos, musi akceptovat vyssie riziko
alebo nizsiu likviditu. Projekty, ktoré tvrdia opak, spravidla

koncia problémami.

Dlhopisy s ,,vysokym vynosom"

Vyssi vynos
vyzaduje vyssi
riziko nebo nizsi
likviditu. Nelze
optimalizovat
vSechny tri soucasné.

(0 \0 Nehnutel'nosti v naSom regiéne
. = —2Z

i 2 -y Hruby vynos z investic¢nych bytov sa pohybuje len okolo 3-4 %
2 Likvidita yvy YEn BYEOV 53 POTYDH ’

Spoloc¢nosti emitujuce dlhopisy s lakavym vynosom sa prilis
casto dostavaju do insolventnosti - investori ziskali spat len

<> zlomok vlozenych penazi.

Riziko 3 , | o
roc¢ne. Po nakladoch a daniach sotva pokryva inflaciu - a

likvidita je velmi nizka.



OBCHODNA POLITIKA USA

Trumpove globalne cla
zruseneé

Rozhodnutie stdu Reakcia trhov

Najvyssi sud USA potvrdil, ze Investori reaguju ovela
zasadné kroky v obchodnej pokojnejSie nez v minulosti -
politike vyzaduju podporu coraz viac rozliSuju medzi
Kongresu. Prezident neméze politickou rétorikou a

konat sam. ekonomickymi fundamentmi.

Systém kontrol
InStitucionalna stabilita USA zostava kli¢ovym dévodom, preco su
Spojené Staty nadalej jednym z najdoveryhodnejSich miest na

investovanie.




AKCIOVY TRH

Akciovy trh nie je jeden pribeh

Vykonnost od zagiatku roka (%)
10

8

6

Dividendovi aristokrati Stredné a malé firmy Cely US trh (S&P 500) Technologické tituly
Segment trhu

Sektorova rotacia v praxi

Medialne titulky hovorili o problémoch technologickych
gigantov. Realita je ovela vyvazenejsia - cely US trh je od
zaCiatku roka priblizne na nule.

Preco dividendové akcie?

V Casoch vysSej neistoty poskytuju stabilitu a ochranu
kapitalu. Aj ked brzdia portfélio v obdobi euférie, z

dlhodobého pohladu st nenahraditel'né.



ZLATO

Zlato nad 5 000 USD: aj ,,bezpecny pristav" moéze

byt rizikovy

Historické ocenenie zlata

Zlata bublina 1980 Velka vina rastu 2011 Dnes
Obdobie

Hodnota zlata ako % svetového HDP

25

20

Cely trh so zlatom ma dnes hodnotu priblizne polovice
amerického akciového trhu. Si¢asné ocenenie - 28 %
svetového HDP - je historicky vel'mi vysoké.

() Povrchole v roku 1980 trvalo viac nez 20 rokov, kym
sa cena zlata v redlnom vyjadreni vratila na
maximum. Zlato m6ze znamenat velmi dlhé ¢akanie
navynos.



CASOVY HORIZONT

Akcie: rozdiel medzi
horizontom 1rok a 10 rokov

Horizont 1rok

Vysledok je nepredvidatel'ny. Poklesy vacsie ako 10 % sa objavuju v ~12
% pripadov. Ak potrebujete peniaze ¢oskoro, akcie mozu byt velmi

rizikové.

Horizont 10 rokov

Riziko sa dramaticky znizuje. Straty nastali len v ~4,6 % obdobi. Vacsina

vysledkov sa pohybovala medzi 5-20 % rocne.

[J Klaéovy zaver: Akcie nie st rizikové preto, Ze koliSu - rizikové s

vtedy, ked'im nedame dostatok Casu.




Co si odniest?

— Geopolitika hybe trhmi kratkodobo

Histdria ukazuje, ze fundamenty ekonomiky vzdy prekonaju
geopoliticky Sum - priemer vynosov po krizach bol +14 %.

— Energia je klG8ova premenna

Vyvoj ceny ropy rozhoduje o inflacii, urokovych sadzbach aj
akciovych trhoch. Sledujte ju pozorne.

—  Portfélio musi byt robustné

Spravne zlozenie portfdlia - diverzifikacia, dividendové akcie, dlhy
horizont - je ochranou pred krizou.

— Cas je najsilnejsi nastroj investora

Na 10 rokov sa riziko akcii dramaticky znizuje. NajvacSou chybou je
investovat s prilis kratkym horizontom.




OCENENIE TRHU

US Market Fair Value: trh je podhodnoteny 0 6,5 %

US Market Fair Value

{‘ 5 Years ~ J}

Feb 27, 2026 Undervalued 6.5%  +20%

+10%
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K 27. februaru 2026 je americky akciovy trh
podhodnoteny o 6,5 %. Modra plocha pod nulou
signalizuje, Ze akcie su lacnejSie, nez naznacuju

fundamenty.

Historicky takéto ocenenie predchadza
nadpriemernym vynosom v nasledujucich 1-3

rokoch.

[)' Podhodnotenie trhu je prileZitost pre
dlhodobych investorov, nie dévod na
obavy.



NALADA INVESTOROV

Fear & Greed Index: trh je v strachu (43)

K 27. februaru 2026 ukazuje CNN Fear & Greed
NEUTRAL

Previous close

G/pé.éb Fear (as) Index hodnotu 43 - pasmo strachu. Pred
o mesiacom bol index v pasme chamtivosti (64),
" j o - . @ pred rokom v extrémnom strachu (12).
s 75 7z
Q’ 6’ A 1 month ago
ﬁg %ﬂ@\ Greed (64)
i 32,
- - el Strach na trhu historicky koreluje s lepSimi
0 43 100 Extreme Fear @ y J p

buduidcimi vynosmi - investori predavaju, o

Last updated Feb 27 at 6:59:43 PM ET

vytvara prilezitosti pre trpezlivych.

[ Ked'jetrhv strachu, dlhodobiinvestori
nakupuju. Ked' je vchamtivosti,
opatrnost je na mieste.



VYKONNOST TRIED AKTIiV

Porovnanie vynosov: akcie, dlhopisy, zlato a
dividendové stratégie

S&P 500

STOXX® Europe 600
MSCI Emerging Markets
MSCI World

LBMA Gold Price

Global Corporate Bond

Euro Government Bond

US Treasury Core Bond
Nasdaq

EURO STOXX® Select Dividend
Dow Jones U.S. Dividend 100

STOXX Global Select Dividend 100

2026

2026

2025 2023

80,18%
48,15%
78,89%
74,86%
182,24%
23,26%
13,22%
13,08%
110,93%
55,60%
45,80%

48,54%

2021

89,63%
77,42%
33,48%
76,23%
194,51%

2,78%

2016

322,49%
147,56%
175,99%
247,99%
313,64%
34,59%
2,09%
12,93%
529,85%
97,83%
203,74%

137,62%




