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Makroekonomicky a trzni
vyvoj doma i ve svete

Duben 2026: obrat v ménové politice, rast inflace, geo-
politicky vyvoj nabira nové obratky

e Energie opét v kurzu

sazeb i v piipadé uklidnéni konfliktu v iranu.

Riist inflace v CR, USA i EU

Ménova politika v bodé obratu

Dostavame se do nové éry
vyvoje urokovych sazeb

Inflace v R v dubnu zrychlila na 2,5%. Za zrychlenim
jsou predevsim vy$si ceny pohonnych hmot, ale
propisuji se do né& i wvyssi ceny alkoholu a
tabaku. Sou¢asnd dynamika a irdnsky konflikt
predstavuji riziko vyssiho rlstu inflace pro letosni rok, i
pro vyhled na pfisti rok. Mimo to je zvySena u jadrova
inflace, a to by mohlo znamenat zvyseni Urokovych

Bankovni rada CNB na svém kvétnovém zaseddni ponechala sazby beze zmény na trovni 3,5%. Guvernér CNB Ale$
Michl fekl, ze CNB, kv(li inflaénim tlakiim, zachova pfisnou ménovou politiku a do budoucna nevyluéuje ani zvyseni
urokovych sazeb.

Nezaméstnanost v CR v dubnu klesla na 4,9%. Na poklesu se podili pokracujici sezénni prace a oziveni ekonomiky.
Cesky trh prace zGstava stabilni a firmy maiji stile zajem o nové pracovniky. Pozitivni zpravou je také pokracujici rast

poctu volnych pracovnich mist.

Podil nezaméstnanych osob dle poctu obyvatel v okresech duben 2026

Zdroj: Utad prace CR
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Indikdtor davéry spotiebiteld v CR v dubnu poklesl o 4,4 bodu na hodnotu 106. Viyrazné se zvysil pocet spotiebiteld,
ktefi ocekavaji zhorieni celkové ekonomické situace v CR v daldich 12 mésicich. Zaroveri vice spotiebiteld ¢ekd
zhorseni vlastni finanéni situace.

Hruby domaci produkt (HDP) R byl v 1. ¢tvrtleti 2026 podle predbézného odhadu o 0,2% vys$i nez v predchozim
Ctvrtleti a v porovnani se stejnym Ctvrtletim predchoziho roku vzrostl o 2,1%. Rist HDP je taZzen predevsim domdci
poptavkou, zejména koneénou spotiebou domacnosti. Podle dubnové makroekonomické predikce MFCR bude
spotfebu domacnosti brzdit zvysena nejistota a narlst cen energii kvili konfliktu na Blizkém vychodé. Pro udrzeni
tempa rastu HDP bude dlleZité, zda se podafi oZivit investicni aktivitu firem.

Soucasti makroekonomickou predikce MCR, jsou mimo jiné odhady vyvoje HDP a inflace.

Inflace by se méla prechodné zvysit

Ekonomika bude tazena domaci poptavkou
meziroéni rist indexu spotiebitelskych cen v %, prispévky v p. b.

rast redlného HDP v %, prispévky v procentnich bodech
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Inflace v eurozdéné v dubnu vzrostla na 3%. RUst cen je stale pod vlivem rostoucich cen ropy a plynu v dlsledku napéti
na Blizkém vychodé. K inflaci nejvice prispély ceny energii, nasledované rostoucimi cenami sluzeb a potravin.

ECB se na svém dubnovém zasedani rozhodla ponechat Urokové sazby beze zmény na Urovni 2%. Podle rady ECB sice
iransky konflikt zvysil kratkodoba inflaéni ocekédvani, ale dlouhodoba zlstavaji stabilni. Ekonomika v poslednich
Ctvrtletich vykazuje odolnost a ma vSechny predpoklady stavajici nejistotu zvladnout.

Mira nezaméstnanosti v eurozéné v breznu zlstala na hodnoté 6,2%. Eurostat odhaduje, Ze v bfeznu 2026 bylo v
eurozéné 10,984 milionu nezaméstnanych. Stabilni zlistava i nezaméstnanost mladych.

Spotrebitelska divéra v eurozéné v dubnu dale klesla na hodnotu -20,6 bodu, a i nadéle odrazi obavy spotrebitell
z inflace zpUsobené rlstem cen ropy. Spotfebitelé v prizkumu uvedli zhor3ujici se financni situaci, méné pfiznivé
plany vydajl a vyrazné zhorseni ekonomickych ocekavani.

Ekonomika eurozéony (HDP) v prvnim Ctvrtleti vzrostla o 0,1 %. Meziro¢né rist zpomalil na 0,8 %. Zpomaleni
ekonomiky eurozoény je dlisledkem omezeni dodavek zplsobenych narusenim tok( ropy a LNG. Nejvétsi ekonomiky
eurozény zaroven snizily predikce ristu HDP.

Inflace v USA v dubnu prudce stoupla na 3,8%. Inflaci zplGsobuje narlst cen pohonnych hmot, ktery je dlsledkem
konfliktu na Blizkém vychodé. Ale nerostou pouze ceny benzinu. Stoupa také cena elektrické energie a rostou i ceny
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potravin. Znacné pfispivaji i naklady na bydleni. Inflace je rozhodné nad inflacnim cilem FEDu, a proto je
pravdépodobné, Ze zesili volani po zvySeni Urokovych sazeb.

Na svém dubnovém zasedani ponechala americka centralni banka (FED) sazby na stejné Urovni jako doposud v pasmu
3,5 —3,75%, a to prestoze inflace v USA z(stava i nadale zvysend. A pravé vzhledem k panujici nejistoté signalizovali
predstavitelé FEDu moznost jednoho sniZeni sazeb letos a dalsiho v roce 2027. Je pravdépodobné, Ze se vyrazného
uvolnéni ménové politiky USA nedockame.

Mira nezaméstnanosti USA v dubnu zlstala beze zmény na urovni 4,3%. Tvorba pracovnich mist zpomalila z
bfeznovych 185.000 mist na 115.000 mist, nicméné prekonala ocekavani. Klesajici trend zaméstnanosti mizeme
sledovat v oblasti informacnich technologii i ve federalnim sektoru. Americky trh prace v poslednich mésicich celi
zvysené nejistoté, také kvilli obchodni politice prezidenta Donalda Trumpa. Migracni politika americké administrativy
véetné masovych deportaci a pretrvavajici geopolitické napéti zvysuji nejistotu firem a mohou negativné dopadnout
na vyvoj trhu prace v nadchazejicich mésicich.

Index americké spotrebitelské divéry Conference Board v dubnu mirné vzrostl na hodnotu 92,8 bodu. Dlvéra
spotrebitell vzrostla i pfes znacné obavy z rostoucich cen benzinu. Tyto obavy totiz kompenzuje zlepseni vnimani
trhu préce.

Hruby domaci produkt (HDP) USA v prvnim ctvrtleti v celoro¢nim prepoctu vzrost o 2%. K tomuto ristu prispélo
hlavné oZiveni vladnich vydaji, naopak klesaji spotrebitelské vydaje, které jsou hlavnim motorem americké
ekonomiky.

Energeticky sektor a investi¢ni strategie pro rok 2026

Energeticky sektor prochazi v poloviné roku 2026 jednou z nejvice transformacnich fazi v moderni historii. Tradi¢ni
vnimani energetiky jako cyklického primyslového odvétvi je nahrazovano pohledem na energetiku jako na kritickou
technologickou infrastrukturu, ktera je pfimo propojena s narodni bezpecnosti. Aktualni geopolitické krize vedou k
extrémni volatilité cen fosilnich paliv a na druhé strané dochazi k rozvoji obnovitelnych zdrojl a renesanci jaderné
energie.

Rust cen ropy

Klicovym hybatelem téchto zmén je vojensky konflikt na Blizkém vychodé, ktery vypukl koncem Unora americko-
izraelskym Gtokem na ran. Tato udalost okamZité narusila nejcitlivéj$i bod globalni energetické infrastruktury —
Hormuzsky praliv. Praliv, jimZz béiné protéka priblizné 20 miliont barell ropy a ropnych produktd denné, coz
predstavuje pétinu celosvétové spotreby, byl v disledku konfliktu témér zcela uzavren pro tankerovou dopravu. Trh
s ropou reagoval okamzitym rlistem cen.

Ackoli se predpoklada postupné obnovovani tokl v pribéhu druhé poloviny roku 2026, trh se nebude schopen vratit
na predkrizové urovné diive nez koncem roku. Pro investory to znamena, Ze i po odeznéni akutni faze konfliktu
zUstanou ceny ropy v roce 2027 vyssi, nez se predpokladalo v Unorovych progndzach, a to kvili nutnosti doplnit
vyCerpané strategické rezervy a transformovat obchodni cesty.
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Brent spot and future price

USD/bbl (nominal dollar)
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Zdroj: enerdata.net

SoubéZné s konfliktem dochazi k zdsadni zménam v ropném kartelu OPEC. Spojené arabské emiraty (SAE) oznamily
svllj odchod z organizace, cozZ je krok motivovany hlubokym rozporem mezi narodnimi investiénimi cili a téZebnimi
kvotami kartelu.

Tento krok SAE signalizuje trend upfednostiiovdni narodnich energetickych strategii, kdy zemé s nizkymi produkénimi
naklady upfednostniuji objem prodeje pred umélym udrzovanim vysokych cen. Pro globdlni trh to znamena vyssi
volatilitu, protoZe schopnost OPEC koordinované zasahovat do nabidky se snizuje.

Renesance jaderné energie

V roce 2026 dochazi k definitivnimu ndvratu jaderné energie na investicni mapu. Jaderné elektrarny jsou vnimany
jako jediny Skalovatelny bezemisni zdroj schopny poskytovat stabilni vykon.

Dulezitym technologickym trendem je rozvoj malych modularnich reaktort (SMR). Podle projekci Mezinarodni
agentury pro atomovou energii (IAEA) by se globalni jaderna kapacita mohla do roku 2050 vice neZ zdvojndsobit. Pro
investory se tak otevira prostor nejen v akciich provozovatell elektraren, ale predevsim u tézafli uranu. Poptavka po
uranu v roce 2026 strukturalné prevysuje nabidku, coZ je umocnéno snahou Zapadu o ukonceni zavislosti na ruském
uranu.

Obnovitelné zdroje

Rok 2025 byl historickym milnikem, kdy obnovitelné zdroje (slunce, vitr, voda) poprvé prekonaly uhli v globalnim
energetickém mixu. Tento trend v roce 2026 dale zrychluje, pohdanén poklesem nékladl a geopolitickou nutnosti
sniZovat zavislost na importovanych fosilnich palivech.

Solarni energie se letos stane dominantnim zdrojem nové kapacity. V roce 2025 pokryla solarni energie 75 % narustu
Cisté globalni poptavky po elektfiné. Klicem k prekonani variability obnovitelnych zdroji je masivni nasazovani
bateriovych uloZist.
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V USA dosahla Cista energie v bfeznu 2026 vyznamného Uspéchu, kdyz mési¢ni vyroba z vétrnych a solarnich zdroja
poprvé prekonala vyrobu ze zemniho plynu.

Energeticky mix EU 2024 - vyroba a import
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Zdroj: Eurostat: Energy in Europe 2026 edition

Investicni ptilezitosti

Investicni strategie v energetice pro rok 2026 musi reflektovat tfi hlavni pilife: stabilitu (infrastruktura), rdst (rostouci
narocnost Al na spotfebu energie) a sazku na transformaci (uran a obnovitelné zdroje).

Obecné by se investofi méli zaméfit na tyto strategické body:

1. SniZeni expozice na Cistou komoditu: Investice pfimo do ropy jsou v roce 2026 extrémné rizikové kvUli
vysoké volatilité. Vyhodnéjsi je vlastnit "prepravce" nebo "zpracovatele", ktefi vydélavaji na objemech a
marZich.

2. Akcelerace sazky na elektrickou infrastrukturu: Spolec¢nosti zamérujici se na energetickou infrastrukturu
jsou vitézi bez ohledu na to, zda elektfina pochazi z jadra, plynu nebo vétru.

3. Uran jako dlouhodobé "safe haven": Jaderna energie se stala politicky akceptovatelnou napfi¢ celym
spektrem a jeji role v energetickém mixu je nezastupitelna.

4. Opatrnost u lokalnich utilit (napt. €EZ): | pres lakavou dividendu je tieba brat v Gvahu riziko zestatnéni,
které muize v kratkodobém horizontu zmrazit hodnotu investice.

Investice do energetiky vyZaduje vyvazeny pfistup, ktery kombinuje stabilitu tradi¢nich utilit s rstovym potencidlem
novych technologii. Pro vétSinu investord je nejefektivnéjsi cestou vyuZiti fondovych feseni, ktera zajistuji
automatickou diverzifikaci a snizuji riziko spojené s vybérem jedné konkrétni firmy.

Je moZné uvést nékteré fondy, které by mohly byt pro investory zajimavé:

Globalni akciovy fond ( napfiklad Fidelity Funds — World Fund) — podobné fondy investuji do zavedenych svétovych
firem v USA, Evropé i Japonsku. Obsahuji obvykle pfirozenou expozici na tradi¢ni energetické tituly, které v roce 2026
profituji z vyssich cen komodit

Tematické fondy zamérené na specifické trendy:

o Infrastruktura a utility: fondy zamérené na modernizaci pfenosovych soustav a rozvodnych siti,
které profituji z hladu datovych center po elektfiné. Napfiklad Fidelity Global Industrials, nebo
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investice do globalnich infrastrukturnich projektd v oblast private assets — Allian Global
Infrastructure ELTIF

o PEista energie (Clean Energy): Fondy sledujici vyrobce solarnich panel(, vétrnych turbin a Glozist
energie, které jsou nezbytné pro dosazeni dekarbonizacnich cill. Napfiklad BNP Paribas Clean
Energy Solutions nebo Schroder ISF Global Alternative Energy

Energeticky sektor se v roce 2026 definitivné proménil z "nudného" odvétvi v dynamicky sektor pohanény
technologickym pokrokem a geopolitickou nutnosti. Pro béZného klienta je nejbezpecnéjsi cestou pravidelna
investice do Siroce diverzifikovanych fondt, které dopliiuji mensi pozice v tematickych fondech (jadro, obnovitelné
zdroje). Tento pfistup umozZiuje participovat na rlstu bez nutnosti sledovat denni zpravy o cenach ropy nebo
pohybech na burze.

Zdroje:

Obr 1: Urad prdce CR

Obr 2: CNB, vypocty MF CR
Obr 3: CNB, vypocty MF CR
Obr 4: enerdata.net

Obr 5: Eurostat: Energy in Europe 2026 edition

Autor ¢lanku: Tomas Precechtél, externi spolupracovnik KKIP

Pravni upozornéni: Tento dokument ma pouze informacni charakter a miZe byt pouZzit pouze k propagaci
pfislugné investi¢ni sluzby KK INVESTMENT PARTNERS, a.s. v Ceské republice. Tento dokument neni
nabidkou ke koupi cennych papird. S investovanim jsou spojena néktera rizika. Minulé vynosy nejsou
zarukou vynos(l budoucich. Hodnota investice muZze kolisat a neni zaru¢ena navratnost investované ¢astky.
Investor by si mél zjistit, které investicni nastroje jsou pro néj vhodné. VSechny dulezité informace a
dokumenty tykajici se zmiriovanych fond(, véetné souvisejicich rizik, jsou k dispozici na www.kkip.cz.
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