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VYNOS A UROKOVE RIZIKO

Americké dluhopisy: Stejny stat, ruzna rizika

Federalni rezervni systém (Fed), centrdlni banka Spojenych stati americkych (USA), 16. zaii 2026 zvysil cilové
pasmo klicové sazby o 0,25 procentniho bodu na 3,75 az 4,00 %.* U dluhopisii proto sledujme uvadény vynos i
citlivost ceny na dal$i pohyb trznich sazeb. [1]

Na dvou burzovné obchodovanych fondech (ETF) americkych statnich dluhopisti ukdzeme rozsah rozdilu. Fond se
symbolem IBGT se zamétuje na splatnosti od jednoho do tii let, IDTG na dvacet a vice let. Fond s del§imi splatnostmi
mel k 21. zati pouze o 0,62 procentniho bodu vyssi vynos do splatnosti podkladovych dluhopist, avSak piiblizné
8,4nasobnou cenovou citlivost na stejnou zménu jejich vynosi.* [2] [3]

0 0,62 bodu vyssi vynos do splatnosti

Citlivost na stejny pohyb trznich vynosU je priblizné 8,4krat vyssi.
Vynos do splatnosti podkladovych dluhopist Efektivni durace

iBGT I 4,72 % iBGT Il 1,80
io7c I 5,34 % ioTc I 15,05
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Portfolia k 21. 9. 2026 | Zdroje [2] [3]
Zdroje: [2] [3], vlastni vypocet: 5,34 — 4,72 = 0,62 procentniho bodu; 15,05 / 1,80 = 8,36. Durace se uvadi v letech a vyjadfuje citlivost ceny.
Roc¢ni vynos do splatnosti je udaj o podkladovych dluhopisech pred naklady, nikoli slibené zhodnoceni tfidy fondu. [4]

Vynos do splatnosti neni vynos na tactu

Vynos do splatnosti u dluhopisu propojuje jeho cenu s budoucimi uroky a splacenim jistiny. U fondu jde o vazeny
primér téchto vynost. Nezahrnuje naklady fondu a netikd, kolik investor vydéla za nejblizsi rok. Vysledek ovlivni
zména cen, sloZeni portfolia i ména a ménové zajisténi konkrétni téidy. [4] [8] [9]

Efektivni durace vyjadfuje pfibliznou cenovou citlivost na zménu trznich vynost dluhopist. Pfi hodnoté 1,80
znamena rlst vynosl o jeden procentni bod pfiblizne€ 1,80% cenovy pokles; pii hodnoté 15,05 ptiblizné 15,05 %. Jde
o orientacni vypocet, nikoli ptesnou predpovéd ani celkové méfitko rizika. [2] [3] [5]

Rozhodnuti centralni banky neurcuje cely trh

Pohyb sazby Fedu se nemusi ve stejné velikosti pfenést do vynosti dvouletych ¢i tficetiletych dluhopisi. Vynosy
delsich splatnosti odrazeji také ocekavani a odménu za podstupovana rizika. Samotné zvyseni sazby o 0,25 bodu proto
nestaci k vypoctu poklesu fondu. Model na strané 3 pracuje se zménou trznich vynostu podkladovych dluhopisi. [6]

Analyticky zavér: delsi splatnosti poskytuji vétSi prostor pro cenovy rust pii poklesu trznich vynosi, ale také
pro ztraty pri jejich ristu. Samotnych 0,62 bodu navic nestaci k posouzeni, zda takova citlivost investorovi
vyhovuje.
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NASTROJE V NABIDCE ETFobchodnika

Dva fondy s odliSnou ulohou

Oba fondy jsou kétovany na Londynské burze cennych papirtt (LSE) a v nabidce ETFobchodnika jsou jako
IBGT.LSE a IDTG.LSE; ovéfeno 23. zafi 2026. V klientském uctu potvrd'te dostupnost konkrétni tfidy a porovnejte
mezinarodni identifika¢ni ¢islo cenného papiru (ISIN). [2] [3] [7]

Oba fondy spliuji pravidla subjekti kolektivniho investovani do pfevoditelnych cennych papird (UCITS). Ménové
zajisténi do britské libry (GBP) oznacuji slova GBP Hedged. Akumulacni tiida (Acc) vynosy reinvestuje, distribu¢ni
tiida (Dist) je vyplaci. [8] [9]

Kratké splatnosti Dlouhé splatnosti

e, iShares $ Treasury Bond 1-3yr iShares $ Treasury Bond 20+yr

Oficialni nazev
UCITS ETF GBP Hedged (Acc) UCITS ETF GBP Hedged (Dist)

Symbol u obchodnika IBGT.LSE IDTG.LSE
ISIN IEOOOKN6U873 IEOOBK5MT033
Zbyvajl_ctsp!atnost 1 az 3 roky 20 a vice let
dluhopisl v indexu
Efektivni durace v letech 1,80 15,05
Vynos do splatnosti 9 a
podkladovych diuhopist o2 St T
Roéni nakladovost fondu 0,10 % 0,10 %
Vyplaceni vynosu Reinvestovani Pololetné
Ména obchodu a zajisténi GBP GBP

Zdroje: [2] [3] [7]1 [8] [9]. Durace a vynosy do splatnosti k 21. 9. 2026*; ostatni parametry ovéreny 23. 9. 2026. Nakladovost nezahrnuje
vSechny naklady investora ani celkovy vliv ménového zajisténi.

Zajisténi do libry ponechava riziko vii¢i euru

Podkladové dluhopisy jsou v americkych dolarech (USD), ob¢& vybrané tiidy vSak zajist'uji ménové riziko vuci GBP.
Zajisténi nemusi byt Giplné a ovliviiuje vynos. Investor, ktery své vysledky pocita v eurech, ziistdva vystaven zméné
hodnoty libry vic¢i euru. Ani IBGT s kratSimi splatnostmi proto nelze automaticky povazovat za nahradu eurové
hotovostni rezervy. [8] [9]

Stejny vynos +4 % v GBP, jiny vysledek v eurech

+12,32 %
]
-4,32 %
Libra oslabio 8 % Kurz se nezméni Libra posili o 8 %

Modelovy priklad | Nejde o predpovéd
Vlastni model: vynos v eurech = (1 + vynos v GBP) x (1 + zména hodnoty GBP v eurech) - 1. Pfi oslabeni: 1,04 x 0,92 - 1 = 4,32 %. Ve$keré
vynosy zlstavaji do konce obdobi v GBP; bez dalSich poplatkt a dani.
Pied nakupem zohlednéte také rozdil nakupni a prodejni ceny, ménovou konverzi a poplatky obchodnika. Ro¢ni
nakladovost 0,10 % nepiedstavuje veskeré naklady investora. Pokyn s cenovym limitem pomaha kontrolovat cenu,
nezarucuje vSak provedeni obchodu. [8] [9]
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VYPOCET PRO VLASTNi ROZHODNUTI

Nejprve prijatelny pokles, potom velikost pozice

Orientacni cenovou zménu v procentech vypocitame jako zapornou duraci krat zménu trzniho vynosu v procentnich
bodech. Pokles vynost cenu podporuje, rust ji snizuje. V kazdém scénafi predpokladame stejny posun vynost vsech
podkladovych splatnosti. [5]

Odhad cenové reakce pri zméné trznich vynosu

W IBGT W IDTG
+7,53
+3,76
+0,90 +0,45 [N
0,45 =5.50
-3,76
-7,53
-0,50 -0,25 +0,25 +0,50

Zména vynostl podkladovych dluhopist v procentnich bodech

Vlastni model z duraci [2] [3] podle principu [5]. Jde pouze o okamzity cenovy vliv, bez turokového pfijmu, nakladii, mény a zajisténi.
Linearni odhad nezachycuje zakfiveni vztahu ceny a vynosu; pri vétSim pohybu je méné presny. Nejde o predpovéd ani hranici mozné
ztraty.

Jak miiZe takova pozice ovlivnit portfolio

Pokud IDTG tvoii 20 % portfolia, rtst trznich vynost o 0,50 bodu by v modelu snizil hodnotu celého portfolia
ptiblizné o 1,51 %, pokud se ostatni aktiva a kurz nepohnou. Pfi stejné vaze IBGT je vliv ptiblizné —0,18 %. Vypocet:
vaha pozice x modelova cenova zména.

Pokud si pro tento jediny scénai urcite rozpocet ztraty 1 % portfolia, modelova vaha IDTG vychazi ptiblizné
1/7,525 = 13,3 %. Nejde o doporucené rozdéleni investice ani skutecny limit ztraty. SoubéZny pokles jinych
aktiv ¢i oslabeni libry miiZe celkovou ztratu zvétsit.

Co si ovérit pred rozhodnutim

Ucel a horizont. Pokud hledate mensi citlivost na uroky, kratké splatnosti tomuto cili odpovidaji vice. Dlouhé
splatnosti poskytuji siln€jsi reakci na pokles vynost, ale také vétsi zasah pfti jejich rastu. Tyto fondy pribézné
obménuji dluhopisy podle indexu; nejde o jeden dluhopis, ktery vam v uréeny den splati jistinu. [8] [9]

Kontrola pfed pokynem. V aktudlnich tdajich spravce znovu vyhledejte duraci, ISIN, ménu zajisténi a zplsob
vyplaceni vynost. Vlastni vahu pozice piepocitejte alesponl pro rist i pokles trznich vynost. Poté samostatné posud’te
meénu, naklady a rizika popsana v dokumentech fondu.

Mate zdjem o investovani do téchto dluhopisovych ETF? Piihlaste se do své klientské zony
ETFobchodnika nebo kontaktujte svého investicniho specialistu, ktery vam pomiiZe s nastavenim vaseho
portfolia.

* Udaje, které se tykaji minulosti, nejsou zarukou budoucich vynosii.

Data a zdroje

[1] Federalni rezervni systém — rozhodnuti o sazbach ze dne 16. 9. 2026.
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[3] iShares — IDTG, portfoliové tdaje k 21. 9. 2026 a identifikace ttidy.

[4] iShares — informacni list IBGT, srpen 2026, slovnik pojmu na strané 4.

[5] Americky regulacni organ finan¢niho odvétvi — vysvétleni durace, biezen 2017.

[6] Federalni rezervni systém — analyza dlouhodobych vynosi, 12. 2. 2026.

[7] ETFobchodnik — vetejna nabidka fondi, ovéteno 23. 9. 2026.

[8] iShares — klicové informace pro investory IBGT, 9. 2. 2026, strany 1-2.

[9] iShares — klicové informace pro investory IDTG, 9. 2. 2026, strany 1-2.

Marketingové sdéleni: Tento material pFipravila spole¢nost CAPITAL MARKETS, o.c.p., a.s., obchodnik s cennymi papiry licencovany a dohliZeny Narodni bankou Slovenska.
ETFobchodnik je obchodni zna¢ka spole¢nosti CAPITAL MARKETS, o.c.p., a.s. Upozornéni: Material ma vyhradné analyticky a informacni charakter a nepredstavuje
individualni investi¢ni poradenstvi, investi¢ni doporuceni ani nabidku k nikupu nebo prodeji finan¢nich nastroji. Minula vykonnost neni spolehlivym ukazatelem ani zirukou
budoucich vysledki. ETF statnich dluhopisi mohou vykazovat vyrazné kolisani hodnoty a koncentraci rizika. Podkladové dluhopisy jsou denominovany v USD; analyzované tfidy
fondi jsou denominovany v GBP a ménové zajistény do GBP. Hodnota investice a vynos v eurech mohou v disledku ménovych vykyvi rist nebo klesat. Pfed investovanim se
seznamte s prodejnim prospektem a dokumentem s kli¢ovymi informacemi (KID), které jsou dostupné na webovych strankach prislusného spravce fondu nebo na vyZzadani u
obchodnika.
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