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FUTUR® Uvodni slovo

invest

Vazeni investofri, partnefi a pratelé Futuro Invest,

s respektem k vyvoji na financnich trzich Vam spolec¢né s celym tymem predkladame nasi
vyrocni zpravu za rok 2025. Uplynuly rok byl pro investory narocny a pfinesl prostredi, ve
kterém bylo méné prostoru pro jednoducha reseni a vice durazu na spravné fizeni rizika,
praci s nejistotou a dlouhodoby pohled. Trhy se béhem roku nékolikrat vyrazné proménily
a investicni rozhodovani vyZadovalo vétsi disciplinu nez v predchozich obdobich.

V ramci nasich produkti jsme i v roce 2025 stavéli na dvou vzdjemné se doplriujicich
pilitich. Futuro zamérené na strukturalni témata a oblasti, které povazujeme za klicové z
pohledu budouciho vyvoje se stal defenzivnéjsi. Balance pinil svou roli vyvazenéjsiho s
durazem na stabilitu a fizeni rizika. V prostredi zvysené volatility a ménovych pohybt jsme
se soustredili pfedevsim na ochranu kapitalu a udrzitelnost strategie, coz povaZzujeme za
zdklad dlouhodobého uspéchu.

Rok 2025 nebyl o plosném rdstu trhd, ale o schopnosti reagovat na zmény a zachovat
konzistentni pristup i v obdobi zvysené nejistoty. Jsme presvédceni, Ze rozhodnuti, ktera
jsme v pribéhu roku Cinili, byla spravna vzhledem k podminkam, ve kterych vznikala, a Ze
odrazeji nds dlouhodoby zptsob uvazovani o investovani.

Velmi si vazime Vasi divéry a dlouhodobé spoluprace. Pravé v obdobich, kterd nejsou
jednoducha, ma partnersky pristup a oteviena komunikace nejvetsi vyznam. | diky Vam
muzeme nadale rozvijet nasi strategii a pripravovat se na dalsi fazi trzniho cykilu.

V této vyroéni zpravé najdete detailni pohled na vyvoj nasich produktu v roce 2025, shrnuti
klicovych trznich udalosti i vysvétleni kroku, které jsme v prubéhu roku podnikli. Vérime, Ze
Vam poskytne srozumitelny kontext k vysledkim i k nasemu pohledu na nadchazejici
obdobi.

Dékujeme vam za duvéru, se kterou nam svérujete svuj kapital, a za to, Ze stojite po
nasem boku i v casech, kdy jsou trhy méné predvidatelné.

S uctou,

Jan Horejs
CEO

a cely tym Futuro Invest

Vyroéni zprava 2025



FUTUR@ Prehled roku 2025:

invest 1. Ctvrtleti (Leden - Brezen)

Hlavni udalosti na trzich

. Navrat politické nejistoty v USA a globalni dopady: Uvod roku 2025 se nesl|
ve znameni rostouci politické nejistoty ve Spojenych statech, ktera se postupné
zacCala promitat do chovani trhi. Investofi zacali zohlednovat riziko obnoveni
obchodnich spor( a jejich dopad na globalni ekonomiku, coz vedlo ke zvySené
volatilité napfic aktivy.

. Zména ménoveé politiky v Japonsku a tlak na carry trade: Zasadni udalosti
prvniho kvartalu bylo rozhodnuti Bank of Japan zvysSit urokové sazby. Tento
krok potvrdil dlouhodobé sledovanou tezi o postupném narusovani carry trade
strategii a vyvolal zvySenou nervozitu na ménovych trzich, pfedevsim v parech
navazanych na americky dolar.

. Slabnouci dolar a ménové pohyby: Americky dolar vstoupil do roku 2025 v
oslabené pozici a béhem prvniho kvartalu pokracoval v trendu, ktery patfil k
nejslabsim za posledni dekady. Tento vyvoj mél vyznamny vliv na vykonnost
dolarovych aktiv z pohledu korunovych investoru.

Nase investi¢ni kroky

. Pfechod k defenzivnéjSimu nastaveni: Na zakladé vySe uvedenych faktorl
jsme jiz od zacatku roku volili opatrnéjsi a defenzivnéjsi pristup k fizeni portfolii.
Zvyseny daraz jsme kladli na ochranu kapitalu a praci s volatilitou, ktera nam
umoznovala lépe reagovat na rychlé zmény trzniho sentimentu.

. Prace s volatilitou a ochranné pozice: V portfoliich jsme postupné navysSovali
pozice, které slouzily jako ochrana proti nahlym vykyvim trhu, zejména
prostfednictvim volatility. Tento pfistup se ukazal jako kliCovy v obdobi rostouci
nejistoty a pfipravil nas na dalSi faze vyvoje trhu.

. Opatrnéjsi pristup k rizikovym aktiviim: V prabéhu prvniho kvartalu jsme
zacCali snizovat expozici vuci aktivim, ktera byla citlivéjsi na zmény likvidity a
meénové politiky. Cilem nebylo maximalizovat kratkodoby vynos, ale pfipravit
portfolia na prostfedi, ve kterém mohlo dojit k rychlému precenéni rizika.

Vysveétleni:

Carry Trade v tomto smyslu je druh devizového obchodu, pfi kterém si puj¢ujete
penize v jedné méné za nizky urok a pouzivate je k investicim s vysokym urokem v
jiné méné. Jak nazev napovida, v pfipadé carry trade s japonskym jenem je ménou,
ve které si pUjcujete, japonsky jen.

Vyroéni zprava 2025



FUTUR@ Prehled roku 2025:

st 2. Gtvrtleti (Duben - Cerven)

Hlavni udalosti na trzich

- Narustajici nejistota a zhorsujici se ¢itelnost trhu: Druhy kvartal roku 2025
pfinesl dalSi zhorSeni Citelnosti trzniho prostfedi. Po relativné klidnéjSim zacatku
roku se zacaly kumulovat faktory, které zvySovaly nervozitu investora. Trhy se
potykaly s kombinaci geopolitickych rizik, nejasného vyvoje ménové politiky a
rostoucich obav o stav americké ekonomiky.

. Panika na trzich a prudké pohyby aktiv: V pribéhu bfezna a dubna se
zvysSena nejistota prelila do oteviené paniky na trzich. Rychlé pfesuny kapitalu,
prudké pohyby akciovych indexu i ménovych parl a skokovy narust volatility
potvrdily, ze investofi zaCali pfehodnocovat riziko vyrazné rychleji nez v
pfedchozich obdobich.

. Pokracuijici tlak ménovych pohybi: Americky dolar nadale oslaboval, zatimco
¢eska koruna pokracovala v posilovani. Tento vyvoj zlstaval vyznamnym
faktorem ovlivhujicim korunovou vykonnost zahranicnich aktiv a byl jednim z
hlavnich externich vlivli na celkové vysledky portfolii.

Nase investi¢ni kroky

. Udrzeni defenzivniho nastaveni: V reakci na rostouci nejistotu jsme i ve
druhém kvartalu pokracovali v defenzivnim nastaveni portfolii. Prioritou
zustavala ochrana kapitalu a omezeni dopadu prudkych trznich pohyb, nikoliv
snaha o maximalizaci kratkodobého vynosu.

. Vyuziti zvysené volatility: Obdobi zvySené volatility jsme aktivné vyuzivali k
fizeni rizika i k selektivnim vstupum. Prace s volatilitou se ukazala jako jeden z
klicovych nastroju, ktery nam pomahal stabilizovat vykonnost portfolii v prostredi
rychle se méniciho sentimentu.

. Selektivni nakupy a Fizeni expozice: V prabéhu kvartalu jsme byli schopni
vyuzit kratkodobych trznich pfehnanych reakci k postupnym nakupim, a to s
jasné definovanym rizikovym ramcem. Zaroven jsme peclivé fidili celkovou
expozici tak, aby portfolia zlistala pfipravena i na dalsi zhorseni trznich
podminek.

Vyroéni zprava 2025



FUTUR@ Prehled roku 2025:

st 3. Gtvrtleti (Cervenec - Zafi)

Hlavni udalosti na trzich

. Uklidnéni volatility bez zlepSeni fundamentt: Treti kvartal roku 2025 pfinesl
relativni zklidnéni trzni volatility oproti prvni poloviné roku. Tento klid vSak nebyl
podpofen zlepSenim fundamentalniho obrazu ekonomiky. Trhy se pohybovaly
spiSe do strany a rostouci ceny aktiv byly ¢im dal vice tazeny sentimentem nez
realnym vyvojem hospodarskych dat.

- Rostouci dominance tématu Al a polovodict: Investi¢ni pozornost se ve
tfetim kvartalu stale vice soustfedila na sektor umélé inteligence a polovodi¢u.
Kapital se koncentroval do uzkého okruhu titull, jejichz valuace se dale
vzdalovaly historickym i fundamentalnim méfitkiim. Pfestoze se narativ okolo Al
dal posiloval, z naseho pohledu se stale méné opiral o realistické o¢ekavani
navratnosti investovaného kapitalu.

- Valuace odtrzené od reality: Rust cen technologickych a Cipovych spoleénosti
byl doprovazen zhorSujicim se pomérem rizika a vynosu. O¢ekavani investoru
se zacala opirat pfedevSim o budouci sliby a extrapolaci trendd, nikoliv o
soucasné cash flow nebo udrzitelné financovani. Tento vyvoj jsme vnimali jako
varovny signal, nikoliv jako investi¢ni prilezitost.

Nase investicni kroky

. Védomy ustup od prehratych segmentt: Ve tfetim kvartalu jsme se védomé
vyhybali technologickému a polovodiCovému sektoru. Valuace téchto
spole¢nosti nam nepfipadaly opravnéné ani z pohledu sou¢asnych vysledki,
ani z pohledu dlouhodobé navratnosti kapitalu. Nevidéli jsme davod
podstupovat riziko v prostredi, kde byl trh tazen spiSe pfibéhem nez realitou.

.- Posileni defenzivnich slozek portfolia: Hlavni pozornost jsme ve tretim
kvartalu soustfedili na defenzivni aktiva. Postupné jsme navysSovali expozici vUci
dluhopistim, které v prostfedi zpomalujici ekonomiky a o¢ekavani zmén meénové
politiky nabizely atraktivnéjSi pomér rizika a vynosu. Zaroven jsme pracovali se
stfibrem jako s nastrojem ochrany proti ménovému riziku, inflaci a systémové
nejistote.

. Priprava na dalsi fazi trzniho cyklu: Treti kvartal jsme nevnimali jako obdobi
pro agresivni pozicovani, ale jako fazi pfipravy. Soustredili jsme se na likviditu,
strukturu portfolia a schopnost reagovat na pfipadnou zmeénu trzniho rezimu.
Tento pfistup nam umoznil vstupovat do zavéru roku s jasné definovanou
strategii a bez nutnosti reagovat pod tlakem.

Vyroéni zprava 2025



FUTUR@ Prehled roku 2025:

et 4. Gtvrtleti (Rijen - Prosinec)

Hlavni udalosti na trzich

- Uvolnovani ménové politiky pfi slabnouci ekonomice: Ve ¢tvrtém kvartalu
Fed pfistoupil k uvolfiovani ménové politiky, a to i pfes to, ze inflace zlstavala
relativné vysoko. Tento krok byl reakci na zhorsujici se makroekonomicka data,
predevsim z trhu prace a realné ekonomiky v USA. Kombinace zpomalovani a
stale zvySenych cenovych tlakl vytvarela prostredi, které bylo pro investory ¢im
dal méné prehledné.

- Zhorseni dat, politicka nejistota a napéti v systému: Trh prace v USA
vykazoval nejslabsi kondici za dlouhé obdobi a stale vice indikatoru
naznacovalo blizici se recesi. Do toho se pfidala politicka nejistota spojena s
vladnim shutdownem, ktera dale zvySovala nervozitu a tlak na finanéni systém.
Bylo patrné, Ze bez podpory centralni banky by likvidita v systému byla
nedostatecna.

. Japonsko, sazby a navrat carry trade rizika: Dllezitym tématem zavéru roku
byla také Bank of Japan, ktera byla nucena pokraCovat ve zvySovani sazeb.
Tento vyvoj znovu otevriel carry trade riziko do dalSich mésicl a zvysil citlivost
globalnich trh na ménové pohyby, zejména v kombinaci s oslabenym
americkym dolarem.

Nase investi¢ni kroky

. Pokracovani v defenzivni strategii: Ve ¢tvrtém kvartalu jsme pokracovali v
defenzivnim nastaveni portfolii. Hlavni diraz jsme kladli na dluhopisy a stfibro,
ktere v prostredi slabnouci ekonomiky, politické nejistoty a ménovych rizik
nabizely lepSi pomér rizika a vynosu nez rlstova aktiva.

. Odstup od Al a polovodicu: Al a ¢ipovy sektor jsme i nadale védomé
vynechavali. Valuace téchto firem nam nepfipadaly opravnéné a zplsob
financovani celého sektoru zaCal vykazovat znamky napéti. Kreditni trhy na to
reagovaly rustem CDS (CDS je v principu pojistka proti tomu, Ze nékdo nesplati
dluh) u vybranych Al exponovanych spolecnosti, coz jsme vnimali jako
potvrzeni, ze riziko zacina byt trhem postupné ocenovano.

. Prenos strategie do roku 2026: Zavér roku nas utvrdil v tom, ze zvolena
strategie dava smysl i do dalSiho obdobi. Kombinace uvolhovani politiky Fedu,
slabych ekonomickych dat, pfetrvavajici inflace a carry trade rizika z Japonska
nas vede k tomu, ze defenzivni pfistup pfenasime i do prvni poloviny roku 2026.

Vyroéni zprava 2025



FUTU R@ Vysledky:

invest Balance 2025

Graf Balance 2025:
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Koneéna hodnota 2025 2,2131

Poc¢ate¢ni hodnota 2025 2,1131

Vynos za rok 2025 4,73 %

Vykon 2019 - 2025

2019 6,2 %
2020 10,3 %
2021 40,4 %
2022 -8,7%
2023 21,1 %
2024 16,11 %
2025 4,73 %
Vynos 2019 - 2025 121,31 %
Primérny rocni vynos (CAGR) 11,9 %
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FUTUR® Futuro 2025

invest

Graf Futuro 2025:
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Koneéna hodnota 2025 3,0004

Poc¢ate¢ni hodnota 2025 2,8777

Vynos za rok 2025 4,26 %

Vykon 2019 - 2025

2019 12,05 %
2020 20,84 %
2021 35,3 %
2022 -15,7 %
2023 40,6 %
2024 32,42 %
2025 4,26%
Vynos 2019 - 2025 200,04 %
Primeérny rocni vynos (CAGR) 17,02 %
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FUTUR® Vyhled do roku 2026

invest

Vyhled do roku 2026

Rok 2026 vstupuje do hry s nékolika zasadnimi makroekonomickymi a
geopolitickymi tématy, ktera budou ur¢ovat chovani trhi minimalné v prvni poloviné
roku.

Jednim z kliCovych faktor( zlistava Bank of Japan. Dal&i zvySovani urokovych
sazeb a pokracuijici rozvoliovani politiky znamena dalsi tlak na carry trade, ktery byl
v poslednich letech vyznamnym zdrojem likvidity na globalnich trzich. Kazdé dalsi
utazeni ze strany BOJ mulze vést k nucenému zavirani pozic a zvysené volatilité
napfric rizikovymi aktivy.

Vyznamnym strukturalnim problémem zlstava také americky statni dluh. Prave v
roce 2026 pripada splatnost historicky nejvétsi ¢asti dluhopisu, coz vytvafi tlak na
financovani rozpoctu a zvySuje pravdépodobnost politickych i trznich zasah. Lze
proto oCekavat tlak na snizovani sazeb, nikoli z divodu sily ekonomiky, ale z
nutnosti obsluhy dluhu.

Do toho vstupuje riziko dalSiho viadniho shutdownu v USA, jehoz dopad je primy
nejen na davéru trhu, ale i na redlny vykon ekonomiky. Ctvrté &tvrtleti roku 2025
muze byt timto faktorem vyrazné ovlivnéno a nervozita se tak muze pfenést pravé
do zacatku roku 2026.

Hlavni otdzkou zUstava, zda se zpomaleni ekonomiky pretavi v plnohodnotnou
recesi. Signaly z roku 2025 byly vice nez silné, jako napfiklad ochlazovani
spotrebitele, tlak na marze firem a zpomalujici poptavka. Pokud vezmeme v potaz,
ze ekonomicka data se typicky projevuji se zpozdénim az Sesti mésicu, prvni
polovina roku 2026 bude klicova. Neni vylouCeno, Ze se v ni recese projevi uz v
plné podobé. Z pohledu dat a krokl centralnich bank nelze vyloudit ani scénar, ze
se v ni ekonomika nachazi jiz nyni.

SoucCasné ocekavame zvysené geopolitické napéti. Trvale pritomné riziko kolem

[ranu se doplfiuje o znovu se vyostfujici situaci kolem Tchaj-wanu, coz zvy$uje
nejistotu v oblasti dodavatelskych fetézcu, technologii a energetiky.

Vyroéni zprava 2025



FUTUR® Vyhled do roku 2026

invest

Kde vidime dlouhodoby potencial

Navzdory kratkodobym rizikim se dlouhodobé soustifedime na oblasti, které maji
strukturalni vyznam v horizontu let, nikoliv kvartalu.

Jednoznac¢né vnimame potencial v kvantovych technologiich a v SirSi oblasti umelé
inteligence. Zaroven jsme v tomto sektoru velmi selektivni. Povazujeme za
nezbytné, aby doslo k ozdraveni rozvah, snizeni dluhového zatizeni a odstranéni
naznakd uméle tvofenych ucetnich vysledkl. Bez téchto kroku nelze dlouhodobé
stavét udrzitelny rast.

Zcela zasadnim tématem pro nas je nyni humanoidni robotika. V horizontu pfistich
deseti let ji povazujeme za jeden z nejvétsich transformacnich trendd vibec.

Nezamérujeme se pouze na finalni produkty, ale pfedevsim na spolec¢nosti, bez
kterych se humanoidni roboti neobejdou - mechanické komponenty, pohonné
systémy, senzory, fizeni pohybu a klicové technologické vstupy. V oblasti Al kolem
robotiky zUstava nas nazor konzistentni a dlouhodoby.

Vyroéni zprava 2025

10



FUTUR® Vyhled do roku 2026
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Investicni pristup pro rok 2026

V roce 2026 ocekavame prostredi se zvySenou volatilitou, které bude zaroven
zdrojem rizik i pfilezitosti. Pravé proto budeme aktivné hledat vhodné vstupy v
obdobich, kdy se trzni nervozita projevi vyraznéji. K tomu chceme vyuzivat
instrumenty navazané na index volatility VIX, nikoliv jako dlouhodobou investici, ale
jako operativni nastroj pro praci s rizikem a nac¢asovani vstup.

Zasadni pozornost budeme vénovat tomu, jakym zpusobem se bude investor
chovat vici sektoru umélé inteligence. Na urovni valuaci dnes panuje Siroka shoda,
Ze ocenéni v ¢asti tohoto segmentu je pfehnané. Samotna vysoka valuace vSak
neznamena okamzity obrat trhu. Rozhodujicim faktorem zlstava sentiment a
ochota investorl akceptovat riziko.

V tomto kontextu hraje klicovou roli pojem FOMO, tedy strach z toho, ze investor
zmesSka dalsi rast. Prave tento efekt byl v poslednich letech jednim z hlavnich
motord vykonnosti trhl. Mnoho investor(l vydélavalo jednodus$e proto, ze trh rostl a

Vg Vv s

prostrfedi dostatecné likvidity a jasného trendu.

Skutecné investiéni uméni se neukazuje ve chvili, kdy vydélava témér kazdy, ale az
tehdy, kdy se trhy pfestanou pohybovat jednim smérem. V prostfedi vyssi volatility a
nejistoty se velmi rychle projevi rozdil mezi spekulaci a fizenym investicnim
procesem.

Proto se nechceme nechat fidit sentimentem ani kratkodobym FOMO. NaSim cilem
je vyCkavat na situace, kdy volatilita vytvofi atraktivni vstupni urovné, a zaroven
peclivé sledovat, zda je rust podlozen realnymi vysledky firem a stavem
spotrebitele, nebo pouze ocekavanim dalsiho pfrilivu kapitalu.

Neusilujeme o to byt neustale pIiné investovani. Nasi prioritou je byt investovani

spravné a ve chvili, kdy to dava smysl z hlediska rizika, valuace i ekonomického
prostredi.

Vyroéni zprava 2025

11



FUTU R@ Zaverem
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Podékovani a zaverem

Radi bychom podékovali vSem investoriim, partneriim i ¢tenarum této
vyro¢ni zpravy, ktefi nam dlouhodobé projevuji duvéru a sdileji s nami
spolecny pohled na investovani. Vase podpora pro nas neni
samoziejmosti a bereme ji jako zavazek pokracovat v odpovédném a
disciplinovaném pfistupu.

Rok 2025 byl obdobim, které provérilo schopnost reagovat na ménici se
podminky, pracovat s nejistotou a zaroven zachovat transparentnost a
kontrolu nad rizikem. Pravé tyto zkuSenosti nam znovu potvrdily, jak
dilezité je nepodléhat kratkodobym trendiim a stavét rozhodovani na
datech, pfipravé a dlouhodobém uvazovani. Do dalSiho obdobi
vstupujeme s respektem k trhu a s jasnym cilem pokraCovat v rozvoji a
hledani smysluplnych investi¢nich pfilezitosti spole¢né s Vami.

Kontaktni informace:
Pro doplnujici informace se nevahejte obratit na nas tym.

. Telefon: +420 724 330 301
« E-mail: info @futuroinvest.cz
« Web: www.futuroinvest.cz

Dékujeme, ze jste s nami.

FUTUR®

invest

Informace poskytnuté v tomto dokumentu nebo v komunikaci nejsou a nemaji byt povazovény za investié¢ni doporuéeni nebo investi¢ni poradenstvi. Obsah je uréen pouze pro informativni Gcely a
nemél by byt brén jako ndvod k akci. Nebereme zadnou odpovédnost za jakékoli rozhodnuti u¢inéné na zékladé téchto informaci. Investice do cennych papirli a jinych finanénich nastrojt nese
rizika a je dulezité, aby si kazdy investor pfed pfijetim jakéhokoli investi¢niho rozhodnuti proved! viastni nezavisly vyzkum a pfipadné konzultoval s kvalifikovanym finanénim poradcem. Autor ani

vydavatel téchto informaci neprebiré zadnou odpovédnost za pripadné ztraty nebo skody vzniklé jako vysledek jakéhokoli jedndni na zakladé obsahu tohoto dokumentu.
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