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Tydenni pohyby v kostce

Aktivum/Inde Kategorie Tydenni i .
x (ticker) aktiv zména Kratiy papis potrybu
S?SPP?(?D US akcie +1,5% Viyrazny rast - pokracovani pozitivni viny
Nasdag 100 us . - _—
(NDX) technologie +2% Viyrazny rist - technologie tahly nahoru
GRS Evropské
Europe 600 P +1,07% Mirny az vyrazny rdst evropskych trh
akcie
(SXXP)
PX Index (PX) CZ akcie +0,61% Lehké posileni trhu v Praze
MSCl
Emerging Rozvijejici + e g S .
Markets ETE se trhy 0,66% Mirny rlst i na rozvijejicich se trzich
(EEM)
us 10¥ us stat_m +5 bp (4,46 e ' ]
Treasury dluhopisy 4,51%) Mirny rdst vynosU - tlak na sazby
Yield (US10Y) (Vynos) )
EUR/USD - : P
+ -
(EURUSD) Ménowy par 0,44% Lehké posileni eura - dolar oslaboval
US Dollar Ménovy -0,5% ; . ;
Index (DXY) index (98,9) Oslabeni dolaru - Morgan Stanley sniZil prognézu
Brent Crude ; - . - S
+ -
Oil (UKOIL) Ropa Brent 2,1% Vyrazny rlst - podpofeno obchodnimi nadé&jemi
Golg Zlato +2,3% Vyrazny rust - safe haven v reakci na slab4 data
(XAUUSD) 270 yrazny
BTC/USD L 408 Vyrazny propad (pfes vikend doslo k vymazani ztrat)
(BTCUSD) Bitcoin 4,0%

- spor Musk a Trump
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TRZNI UDALOSTI

1. Zklamani z dat zameéstnanosti v soukromém sektoru - 4.6.

Podle zpravy ADP Employment Report bylo v kvétnu v soukromém sektoru vytvoreno
pouze 37 000 pracovnich mist, coZ je nejnizSi udaj od brezna 2023 a vyrazné pod
oCekavanim trhu, které cinilo 110 000 pracovnich mist. Tento vysledek naznacuje
zpomalovani trhu prace a posiluje ocekavani, Ze Federdlni rezervni systém (Fed) muze
pristoupit ke sniZzeni urokovych sazeb s cilem podpofit ekonomiku a financni trhy.
Prezident Donald Trump reagoval na tato data vyzvou k okamzitému sniZeni sazeb, ¢imz
zvysil tlak na Fed.

Vice informaci zde.
2. Pokles vynost americkych dluhopist po slabych datech - 4.6.

Slaba data z trhu prace (ADP Employment Report) a sektoru sluZzeb (ISM Services PMI) v
USA signalizuji zpomalovani ekonomiky. Vynos 10letych statnich dluhopist klesl na 4,364
%, coz predstavuje nejvétsi jednodenni pokles od dubna a odrazi silnou nakupni aktivitu
v oCekavani pravdépodobnéjSiho scénare snizovani Urokovych sazeb. Investori nyni
zacenuji moznost, Ze Fed pristoupi ke sniZzeni sazeb jiz v ervenci.

Vice informaci zde.

3. ECB snizuje sazby 0 0.25% - 5.6.

Evropska centralni banka sniZila irokové sazby jiz poosmé za posledni rok. Guvernérka
Christine Lagarde na tiskové konferenci zdlraznila proaktivni pfistup v boji s inflaci a
aktualné silnou pozici eura. Dodala, Ze sazby jsou nyni na odpovidajici urovni, coz
signalizuje spiSe stabilitu nez dalsi snizovani v nadchazejicich mésicich.

Vice informaci zde.



https://edition.cnn.com/2025/06/04/economy/us-private-sector-hiring-adp-may
https://www.wsj.com/finance/stocks/bond-yields-fall-after-weak-data-spurs-hopes-of-rate-cut-%2070f033f1
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2025/html/ecb.mp250605~3b5f67d007.cs.html
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4. Trump zdvojnasobil cla na ocel a hlinik - 4.6.

Prezident Trump oznamil v rdmci podpory domaciho ocelarského primysiu
zdvojnasobeni cel na dovoz oceli a hliniku z 25 % na 50 %, coZ znovu vyvolava obavy z
eskalace obchodnich valek. Opatfeni vstupuje v platnost okamZzité a

vztahuje se na vSechny obchodni partnery s vyjimkou Velké Britanie, ktera jiz v kvétnu
uzavrela s USA predbéZnou obchodni dohodu.

Vice informaci zde.
5. Institucionalni investofi omezuji expozici vici USA - 5.6.

Obavy z pokracujici nevyzpytatelné obchodni politiky prezidenta Trumpa a rostouciho
statniho dluhu vedou velké institucionalni investory k pfesunu kapitalu z USA do Evropy.
Pokud by tento trend dale nabiral na sile, mohl by zpUsobit dalsi oslabeni dolaru a rUst
vynosU americkych statnich dluhopisd, coz by zpétné mohlo negativné dopadnout na
americké akciové trhy.

Vice informaci zde.

6. Verejny stiret Muska a Trumpa eskaluje - 5.6.

Tésné pred uzavienim trhd 5. ¢ervna 2025 eskaloval verejny konflikt mezi Elonem
Muskem a prezidentem Donaldem Trumpem. Musk ostfe kritizoval Trumpdv navrh
zdkona ,One Big Beautiful Bill Act” a varoval, Ze nova celni politika mUiZe vést k recesi v
USA ve druhé poloviné roku 2025. Trump reagoval hrozbou zru$eni vladnich kontrakt( s
Muskovymi firmami, na coZz Musk odpovédél prohlasenim, ze bez jeho podpory by Trump
v roce 2024 volby nevyhral. Tento osobni spor se negativné projevil na akciich Tesla,
které zakoncily obchodovani se ztratou 14 %.

Vice informaci zde.
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https://www.e15.cz/zahranicni/trump-podepsal-prikaz-ktery-zvysuje-clo-na-dovoz-oceli-a-%20hliniku-na-50-procent-1425051
https://financialpost.com/financial-times/big-investors-shift-away-us-markets
https://zpravy.kurzy.cz/814658-trump-a-musk-v-totalni-vzajemne-online-rvacce-na-svych-%20socialnich-sitich/
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ECB sniZila urokové sazby na 2 %

Evropska centralni banka (ECB) 5. Cervna 2025 sniZila depozitni sazbu o 25 bazickych
bodd na 2 %, ¢imz zavrSila sérii osmi sniZzeni od ¢ervna 2024, kdy sazby dosahovaly
vrcholu 4 %. Tento krok reaguje na pokles inflace v eurozéné,

ktera v kvétnu klesla na 1,9 %, tedy pod cilovou hodnotu ECB. Prezidentka ECB Christine
Lagarde uvedla, Ze eurozdna je dobre pripravena Celit nejistotam (zejména tém
vyplyvajicim z obchodnich napéti mezi USA a EU), cyklus sniZzovani

sazeb se bliZi ke konci, a zdUraznila odhodlani ECB zajistit, aby inflace stabilné
dosahovala 2 % ve stfednim horizontu.

ECB zaroven revidovala své inflacni progndzy: pro rok 2025 o¢ekava prdmérnou inflaci
2,0 % (sniZeni z 2,3 %) a pro rok 2026 1,6 % (snizeni z 1,9 %). Prognéza rlstu HDP zUstala
pro rok 2025 na urovni 0,9 %, zatimco pro rok 2026 byla mirné snizenana 1,1 % z
predchozich 1,2 %. Po oznameni rozhodnuti doslo k posileni eura a mirnému rdstu
evropskych akciovych trhd. Vynosy dvouletych némeckych statnich dluhopist vzrostly o 7
bazickych bodl na 1,87 %, coZ naznacuje, Ze trhy jiz pIné nezapocitavaji dalsi snizeni
sazeb v letoSnim roce. Lagarde také upozornila na rizika spojena s globalnimi
obchodnimi napétimi, zejména s USA, a uvedla, Ze ECB bude pri budoucich rozhodnutich
0 sazbach postupovat opatrné a na zakladé prichozich dat. Ocekava se tedy, Ze pokud
nedojde k vyraznému zhorseni ekonomickych podminek nebo eskalaci obchodnich
napéti, na pristim zasedani ECB pravdépodobné ponecha sazby beze zmény.

V nejblizSich letech bude celkovou inflaci ovliviiovat zejména postupné odeznéni
tlumiciho efektu energii a relativné silny pfispévek cen potravin. Stabilitu inflace v delSim
horizontu bude urcovat vyvoj jadrovych sloZzek — predevsim sluzeb a priimyslového
zbozi mimo energie, které ECB peclivé sleduje pri nastavovani ménové politiky (Graf 1).
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Graf 1: Projekce harmonizovaného indexu spotrebitelskych cen (HICP) - oficialni ukazatel
inflace eurozény sledovany ECB

Chart9

Euro area HICP inflation - decomposition into the main components

(annual percentage changes, percentage point contributions)
@® TotalHICP
Senices
Non-energy industrial goods
Food
B Energy

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q@ Q1 Q2 Q3 4
2024 2024 2024 2024 2025 2025 2025 2025 2026 2026 2026 2026 2027 2027 2027 2027

Note: The vertical line indicates the start of the current projection horizon.

Zdroj: ECB, Makroekonomické projekce ECB, Cerven 2025
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https://www.ecb.europa.eu/press/projections/html/ecb.projections202503_ecbstaff~106050a4fa.cs.html
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Institucionalni investofi omezuji expozici viici USA

V poslednich tydnech sili trend prfesunu kapitalu velkych globalnich investor( z USA do
Evropy, a to v reakci na rostouci politickou a fiskalni nejistotu ve Spojenych statech.
Prezident Donald Trump zavedl neCekané obchodni politiky, v€etné novych cel (napf.
dvojnasobeni cel na ocel a hlinik), a pfedstavil legislativu, ktera by mohla zvysit statni
dluh USA o 2,4 bilionu dolarl. To vyvolalo nejistotu ohledné budouciho ekonomického
vyvoje USA a primélo ¢ast institucionalnich investord hledat stabilné&jsi regiony pro
umisténi kapitalu.

Od zacatku roku 2025 euro posililo vici americkému dolaru o pfiblizné 11,5 %, zatimco
evropské akcie, mérené indexem STOXX Europe 600, vzrostly o 8 %. Naproti tomu hlavni
americké indexy, jako S&P 500 a NASDAQ, zaznamenaly v tomto obdobi pouze mirnéjsi
rust (Graf 2). Vyznamné investi¢ni domy jako Apollo Global Management (plan investovat
100 mld. USD v Némecku), Blackstone (rekordni evropsky realitni fond 10,6 mld. USD a
expanze Private Wealth divize) Ci Caisse de dépbt et placement du Québec (CDPQ - jeden
z nejvétSich kanadskych institucionalnich investorU, ktery planuje zvysit evropskou
expozici z 15 % na 17 %) jiz aktivné navysuji alokace do evropskych aktiv.

Tyto kroky nejsou pouze ,zvazovanim®, ale realné probihaji a potvrzuji posun v globalni
alokaci kapitalu. Evropu investoFi vnimaji jako relativné stabilni region s atraktivnim
rdstovym potencidlem, zejména v sektorech infrastruktury, energetické transformace a
nemovitosti. Tento pfesun zaroven zvysuje tlak na oslabeni dolaru a mlze vést k
relativné lepsi vykonnosti evropskych akcii i dluhopis( ve srovnani s USA v nasledujicich
mésicich. Kdyz totiz napriklad Apollo, Blackstone, CDPQ a dalsi velci investofi pfesouvaiji
Cast portfolia z USA do Evropy, musi pfi nakupu evropskych aktiv prodat dolary a
nakoupit eura. To vytvari na ménovém trhu Cistou poptavku po euru a nabidku dolar(,
¢imz prirozené tlaci EUR/USD vyse.

Velké strukturalni presuny kapitalu, napfiklad pfi realokaci institucionalnich portfolii,
Casto vyvolavaji znatelny a méritelny dopad na ménové kurzy, protoZze méni poptavku a
nabidku jednotlivych mén na trhu. Bude proto zajimavé sledovat, zda tento trend udrzi
své momentum i ve druhém pololeti roku 2025.
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Graf 2: Vykonnost hlavnich akciovych indext YTD (od zac¢atku roku 2025): evropsky
STOXX 600 (SXXP) vyrazné prekonava americké indexy S&P 500 (SPX) a Nasdaq 100 (NDX)
- trend reflektuje posun &asti institucionalniho kapitalu smérem k evropskym trhm.
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Zdroj: Tradingview, vlastni graf, data k 6. Cervnu 2025

DalSi zdroje: FT, Apollo targets $100bn in German deals, 4.6.2025; FT, Canadian pension
giant to invest more than £8bn in UK, 24.5.2025;
Reuters, Blackstone among bidders for $800 million Paris office property, 5.6.2025
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https://www.ft.com/content/1391b1ff-2ce8-4f9e-b63f-7cf5c918047b
https://www.ft.com/content/ebbafbf5-5e6a-4015-bf8f-3f66102ce420
https://www.ft.com/content/ebbafbf5-5e6a-4015-bf8f-3f66102ce420
https://www.reuters.com/business/finance/blackstone-among-bidders-800-million-paris-office-property-sources-say-2025-06-05/
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Disclaimer: Investi¢né poradenska spolecnost Triangle Family Office, s.r.o. se sidlem Jasna Il 637/5,
Branik, 147 00 Praha 4, 1ICO: 215 16 162, zapsana v obchodnim rejstfiku vedeném Méstskym soudem v
Praze sp. zn. C 402847 (dale jen ,Spolecnost”) je vazanym zastupcem investicniho zprostfedkovatele,
spolecnosti Chytry Honza a.s., se sidlem Radlicka 365/154, Radlice, 158 00 Praha 5, ICO: 290 48 770, ktery
je investicnim zprostrfedkovatelem a je opravnén poskytovat investicni sluzby ve smyslu zakona ¢.
256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpis0.

Spolec¢nost poskytuje svym klientdim zfetelné a relevantni informace ve smyslu vyhlasky ¢. 114/2006 Sb.,
0 poctivé prezentaci investi¢nichdoporuceni, ale musi vyslovné upozornit na to, ze zhodnoceni, vykonnost
Ci jiné parametry dosaZzené jednotlivymi investi¢nimi instrumenty v minulosti nemohou v Zzadném pfipadé
slouzit jako indikator nebo zaruka budoucich vynosu, zhodnoceni, vykonnosti ¢i jinych parametr(
takovychto nebo obdobnych investi¢nich instrumentu.

S investici je vZdy spojeno riziko kolisani hodnoty a navratnost plvodné investovanych prostfedkd neni
zarucCena. Poskytovani investicnichsluzeb Spole¢nosti nelze povazovat za formu ani ekvivalent
kolektivniho investovani, vkladu u banky, ani penzijniho pfipojisténi nebo pojisténi. Investori se o
vyhodnosti a vhodnosti investic do jakychkoli investi¢nich nastroji rozhoduji samostatné, ato s
prihlédnutim k cené,pfipadnému nebezpedi a riziku. Spole¢nost nenese Zadnou odpovédnost za
pripadné Skody vzniklé tretim osobam v dUsledku vyuZiti informaci z dokumentt Spolecnosti. Veskeré
obsazené informace a nazory pochazeji nebo jsou zaloZeny na zdrojich, které Spolecnostpovazuje za
ddvéryhodné. Pfes maximalni pozornost a péci vénovanou obsahu a ovérovani informaci pouZzitych pfi
formulaci dokumentt Spolecnost timto neprebira zaruku za jejich presnost a Uplnost, ackoliv vychazi z
toho, Ze byly publikovany, ¢i sdéleny tak, aby poskytovaly pfesny, uplny a nezkresleny obraz skutecnosti.
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