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Tydenni pohyby v kostce

Aktivum/Index Kategorie . P G -
(ticker) ak%iv Tydenni zména Kratky popis pohybu
Mirny rist - index pokragoval na nova maxima diky viné
S&P 500 (SPX) UsS akcie +0,94% optimismu z inflaénich dat
us Pohyb do strany / mirny rist - smiSeny wyhled na
Nasdaq 100 sniZovani sazeb kvlli pozitivnim CPI a negativnim PPI
(NDX) tech_nolog +0,44% datim
e
Mirny rlst - téZafi a energeticky sektor tdhnou
- index vyde, patedni optimismus z mirového jednani USA
STOXX Europe | Evropské aREEyERdR P J
% P +1,18% aRuska
600 (SXXP) akcie
Stfedné silny rdst - index vzrostl na nova maxima,
PX Index (PX) CZ akcle +1.62% tahly ho finanéni tituly VIG, Erste a Moneta
MSCI Emerging Rozviieiici Mirny rist - slab&i dolar a sazky na zafijové sniZeni
Markets ETF th +1,02% sazeb podpofily pfiliv kapitalu
(EEM) se trhy
us 10v US statni +3,7bp Mirny rlst vynosa - Etvrteéni negativni PPI
Treasury Yield dluhopisy (4,285- data vyhnaly vynosy vy3 kvlli smisené sile ekonomiky
LR (Vynos) 4,322%)
EUR/USD Ménovy Mirny rdst - smidena americka data, oslabeni dolaru
+
(EURUSD) par 0,53%
US Dollar Index Ménovy -0.43% Mirny pokles - pfecenéni pravdépodobnosti zafijového
(DXY) index ! o sniZeni sazeb a smisena data americké ekonomiky
Brent Crude Oil Ropa
(UKOIL) Brepnt -0,29% Pohyb do strany - tyden bez v&tiiho impulsu & volatility
Stfedné silny pokles - Trumpovo ujisténi, Ze zlaté
4 230/ slitky nebudou zatiZeny tarify, zpUsobilo vymazéni
Gold (XAUUSD) Zlato 1.83% prémie ze strachu u zlata a prudky pokles ceny
BTC/USD Mirny rist - pozitivni podminky, ale tento tyden
Bitcoin +0,67% Ethereum sebralo viechnu slavu (+ 10,68 %)

(BTCUSD)




TRZNI UDALOSTI Triancle &

FAMILY OFFICE

1. Nvidia, AMD a navrat do Ciny - 10.8. - 14.8.

Po tadé prisnych exportnich omezeni pro ¢ipy H20 od Nvidie a model MI308 od AMD nakonec USA
povolila jejich prodej do Ciny s podminkou, Ze z kazdé transakce odvedou 15 % piijmii do americké
statni kasy. Donald Trump ptvodné chtél 20 %, ale generalni editel Nvidie Jensen Huang dokazal tuto
sazbu pro obé firmy vyjednat niz. Podobna dohoda, kdy by udéleni exportni licence bylo podminéno
odvodem ¢asti trzeb, v USA dosud neexistovala. V minulém fiskalnim roce pfinesla Cina Nvidii
priblizné 17 miliard dolart, tedy 13 % globalnich trzeb, a firma odhaduje, ze kviili pfedchozim
restrikcim doposud pfisla o zhruba 2,5 miliardy dolarti. U AMD trzby z Ciny tvofily 6,2 miliardy
dolarti, coz predstavuje 24 % jejich globalnich trzeb.

Cinskeé regula¢ni tfady si hned po oznameni pozvaly zastupce technologickych gigantt jako Tencent,
ByteDance a Baidu, aby jim vysvétlili své nakupy ¢ipii. Z pohledu Ciny bezesporu vyskakuje obava, Ze
kazda objednavka ciptt H20 ¢i MI308 odvadi cast penéz piimo do americke statni kasy a tim financuje
(mimo jiné i zbrojni) primysl zemé, ktera je jejich pfimym geopolitickym rivalem. Zejména proto a také
v ramci kyberbezpecnosti tedy ufady pro vladni a strategické projekty doporucuji firmam uzivat spise
domaci ¢ipy, i pokud by to bylo na tkor slabsiho vykonu. Vedle Nvidie a AMD se Trump zminil o dal$im
klicovem vyrobci polovodicii, Intelu. Ten je ale v tplné jiné situaci - misto boje o ¢insky trh zapasi s
vlastnim piezitim. Ma za sebou slabé ctvrtleti se ztratou témeéi 3 miliard dolart, zpozdéni u velkych
projektt a také planuje propustit do konce roku 15 % zaméstnanci. Americka vlada zvazuje kapitalovy
vstup, ne formou dotaci, ale piimo odkupem podilu. Akcie Intelu po zveiejnéni zpravy vystielily o vic
nez 8%. Amerika uz tedy nejen udéluje licence ¢ivydava zakazy, ale ¢im dal vic pfimo vstupuje do
popularniho polovodicového primyslu, ktery je povazovan za klicovou infrastrukturu pro technologicky
naskok zemé i narodni bezpecnost. V kratkodobém horizontu je nové povoleny export ¢iptt H20 a MI308
pozitivni zpravou pro Nvidii i AMD, protoZe obnovi velkou c¢ast ¢inskych trzeb. Kviili nutnosti odvodu
casti prijmu se ale firmam snizi marze a take flexibilita poskytovat vyrazné slevy pro vétsi objednavky ci
dlouhodobé odbératele. Intel by mohl z piipadného vladniho vstupu tézit diky stabilnéjsSimu financovani
a garantovanym strategickym zakazkam. Akcie Intelu uz posledni 4 roky padaji a tohle mize byt presné
ta zprava, ktera mu pomuze najit alespon kratkodobé dno ¢i trend tuplné otocit.

Graf 1: TrZby firem Nvidia a AMD, rozdéleno podle regionu.
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Zdroj grafu: Mybroadband by Bloomberg, Nvidia and AMD will pay 15% of China Al chip revenues to US government, 11.8.2025

Dalsi zdroje: The Wall Street Journal, Nvidia, AMD to Give U.S. 15% Cut on Al Chip Sales to China, 10.8.2025; Reuters, Trump opens door

to sales of version of Nvidia's next-gen Al chips in China, 11.8.2025; Reuters, China cautions tech firms over Nvidia H20 Al chip

purchases, sources say, 12.8.2025; The Wall Street Journal, The U.S. Is Discussing Taking_a Stake in Intel, 14.8.2025, Kurzy.cz, Nvidia a 2
AMD budou platit 15% dari za pristup na Cinsky trh v rdmci bezprecedentni dohody s USA, 14.8.2025



https://mybroadband.co.za/news/business/606076-nvidia-and-amd-will-pay-15-of-china-ai-chip-revenues-to-us-government.html
https://www.wsj.com/tech/nvidia-amd-chip-sales-us-government-f9e34b5f
https://www.reuters.com/world/china/trump-opens-door-sales-version-nvidias-next-gen-ai-chips-china-2025-08-12/
https://www.reuters.com/world/china/trump-opens-door-sales-version-nvidias-next-gen-ai-chips-china-2025-08-12/
https://www.reuters.com/world/china/china-cautions-tech-firms-over-nvidia-h20-ai-chip-purchases-sources-say-2025-08-12/
https://www.reuters.com/world/china/china-cautions-tech-firms-over-nvidia-h20-ai-chip-purchases-sources-say-2025-08-12/
https://www.wsj.com/tech/us-stake-intel-1ff24500
https://zpravy.kurzy.cz/825072-nvidia-a-amd-budou-platit-15-dan-za-pristup-na-cinsky-trh-v-ramci-bezprecedentni-dohody-s-usa/
https://zpravy.kurzy.cz/825072-nvidia-a-amd-budou-platit-15-dan-za-pristup-na-cinsky-trh-v-ramci-bezprecedentni-dohody-s-usa/

2. Nepopularni sazka proti americkému dluhu - 13.8. Trl a nGIe A
FAMILY OFFICE
Deutsche Bank se rozhodla jit proti proudu a oteviené sazi na to, ze vynosy u 10letych americkych
dluhopisti porostou. Tvrdi, ze trh je az priliS optimisticky ohledné toho, jak rychle a jak hluboko Fed
sazby snizi. Momentalné se pocita s tim, ze sazby kratkodobé ztstanou pobliz 3,75 %, ale do roka po
ukonceni cyklu snizovani by mély spadnout nékam k tirovni 3 %. Podle Deutsche Bank je to
podstielené a neodpovida tomu, kde by méla byt iroven neutralni sazby. Analytici navic zdaraznuji,
ze vynosy na 10letych dluhopisech se dlouhodobé pohybuji ruku v ruce s kratkodobou sazbou SOFR.
Kdyz se tedy trzni o¢ekavani ohledné snizovani mirné posunou, vynosy na delsim konci
krivky maji tendenci rychle reagovat ve stejnem smeéru. DalSim divodem je takzvana prémie za
drzeni dlouhodobych dluhopisti, coz je v podstaté priplatek, ktery investori chtéji za to, Ze se zavazou
pujcovat statu penize na dlouhé roky doptedu. Po Trumpovych tarifnich opatienich tahle prémie
vystielila nahoru a Deutsche Bank si mysli, ze ma k tomu solidni fundamentalni dtivody a jen tak
nezmizi. Pokud se scénai Deutsche Bank naplni a vynosy ptijdou nahoru, nejvic to pociti dlouhodobé
dluhopisy a fondy jako TLT. Na druhou stranu vyssi troky mtizou znovu nalakat zahranic¢ni
penize do americkych bondi a tim posilit dolar.

Graf 2: Ocekdvand konecna sazba SOFR (tmavé modrd) a vynos 10letého amerického dluhopisu (svétle modra).
KFivky se pohybuji velmi podobneé - silnd korelace. Viyrazny posun po Liberation Day v roce 2025 ukazuje, jak tarifni
opatreni zvysila tzv. prémii za drZeni.

Zdroj grafu: MarketWatch, Why Deutsche Bank says it's time to short the 10-year Treasury, 13.8.2025

Dalsi zdroj: Barrons, Deutsche Bank Is Betting Against 10-Year Treasury Debt. Why It Could Make Sense., 13.8.2025

3. Rekordni Bitcoin a nakupni horecka kolem Etherea - 11.8. - 14.8.

Bitcoin nasledoval predikci z nasi kratkodobe technické analyzy z data 5.8.2025. Po vybrani

likvida¢nich cen a stoplossu longaiti po projevu Jeroma Powella si dosSel i pro adekvatni trovné
shortaii a ve stiedu vecer se vySplhal az na 124 500 USD, ¢imz vytvoril noveé historické maximum.
Ethereum mezitim pokracuje v prudkém riistu tazeném silnou institucionalni poptavkou, kdy se
firmy v nakupech predhani a aktivné navysuji své Ethereove rezery. Jak jsme jiz dfive v tydennich
analyzach psali, schvalena legislativa pro stablecoiny posilila davéru v celé kryptoménovée odveétvi.
Nové k seznamu pozitivnich novinek pribylo i povoleni kryptomén v americkych penzijnich planech
(401k), diky které do sektoru nepochybné pritece dalsi verejny a institucionalni kapital. Momentalné
do trhu proudi kapital zejména pies spotové ETF na Ethereum (ETHA ¢i FETH) od investi¢nich
gigantti BlackRock a Fidelity. Nejvyraznéjsim tahounem poptavky této infrastrukturové kryptomény
v poslednich dnech je vSak spole¢nost BitMine Immersion (BMNR), ktera drzi 1,15 milionu ETH v
hodnoté pres 4,9 miliardy USD a veiejné oznamila zameér investovat dalsich az 20 miliard do dalSich
nakupu, aby se priblizila jejich cili vlastnit 5 % celé volné cirkulace Etherea. 3


https://www.marketwatch.com/story/why-deutsche-bank-says-its-time-to-short-the-10-year-treasury-a3bf5b28
https://www.barrons.com/articles/markets-fed-rate-cuts-treasuries-1541dc42?refsec=economy-and-policy&mod=topics_economy-and-policy
https://www.youtube.com/watch?v=JF3DWPE-g1w
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Silny rtst vétsich kryptomén jako je Bitcoin a Ethereum nepiimo benefituje cely kryptoménovy trh,
jelikoz v urcitém momentu se volna likvidita zacne prelévat do mensich mén a diky jejich nizsi trzni
kapitalizaci si i ty pripiSou velmi slibna procenta. A tohle je presné ta faze, kdy mensi coiny
(technicka sila napi. u kryptomén LINK, PENGU, AVAX) zacinaji chytat druhy dech. Prestoze
volatilita do obou stran ztistava pevnou soucasti krypto trhu, tento mix pozitivnich fundamentalnich
a technickych faktoru je pro krypto fanousky skoro jako jackpot.

Zdroje: Barrons, Bitcoin Sailed Past $124,000, Ethereum Gains. This Is the Next Test for Cryptos., 14.8.2025; MarketWatch, Bitcoin
extends rally, hits record high above $124,000, 13.8.2025; Reuters, Bitcoin hits fresh record as Fed easing bets add to tailwinds,
14.8.2025, Coindesk, BitMine’s ETH Holdings Near $5B After Latest Purchase; BMNR Tops Big Names in Trading Volume, 11.8.2025

4. Pozitivni inflacni data davaji Fedu prostor - 12.8.

Cervencovy index spottebitelskych cen v USA vzrostl meziroéné o 2,7 % (stejné jako v ¢ervnu) a
mirné pod ocekavanim 2,8 %. Jadrova inflace se vSak zvysila na 3,1 %. Nizsi hodnotu celkové inflace
zpusobil pokles cen benzinu, ale drazsi sluzby dal tlaci jadrovy ukazatel vzharu. Fed si tak mtize
aspon na chvili oddechnout, protoze celkova inflace zatim nevykazuje znamky zrychleni.
Ministerstvo prace v nékterych regionech sbér cen tiplné zastavilo a misto toho se opielo vic o
odhady. Cast ekonom proto varuje, ze realny obraz inflace muize byt zkresleny. Pro investory, kteii
cekali jasny impuls, to tedy spis prineslo dalsi nejistotu. Akciové indexy S&P 500 a Nasdaq data
uvitaly a posunuly se na nova maxima. Vynosy desetiletych dluhopist sice kratce klesly, ale ke konci
tydne se opét zvedly a uzaviely na vyssich urovnich. V podobném duchu se vyvijelo i zlato, které po
prvotnim ristu uzavielo tyden nize.

Graf 3: Zmény vybranych komponenti CPI (meziro¢né, v %). Komponenty nahore vzrostly, komponenty dole se
sniZily.

Consumer prices, change from a year earlier
SELECTRISERS
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Zdroj grafu: The Wall Street Journal, Inflation Held Steady at 2.7% in July, 12.8.2025

Dalsi zdroje: Barrons, CPl Inflation Report: Price Growth Holds Steady at 2.7%, 12.8.2025; Reuters, Cheaper gasoline restrains US
consumer prices; worries about data quality rise, 12.8.2025;



https://www.barrons.com/articles/bitcoin-price-ethereum-cryptos-0c4f8cbc
https://www.marketwatch.com/story/bitcoin-extends-rally-hits-record-high-above-124-000-677302d9
https://www.marketwatch.com/story/bitcoin-extends-rally-hits-record-high-above-124-000-677302d9
https://www.reuters.com/business/bitcoin-hits-fresh-record-fed-easing-bets-add-tailwinds-2025-08-14/
https://www.coindesk.com/business/2025/08/11/bitmine-s-eth-holdings-near-usd5b-after-latest-purchase-bmnr-tops-big-names-in-trading-volume
https://www.wsj.com/economy/cpi-inflation-july-2025-interest-rate-c9d31b19
https://www.barrons.com/livecoverage/inflation-july-cpi-rate-report
https://www.reuters.com/world/us/cheaper-gasoline-restrains-us-consumer-prices-worries-about-data-quality-rise-2025-08-12/
https://www.reuters.com/world/us/cheaper-gasoline-restrains-us-consumer-prices-worries-about-data-quality-rise-2025-08-12/

Triancle &

FAMILY OFFICE

Disclaimer: Investicné poradenska spolecnost Triangle Family Office, s.r.o. se sidlem Jasna I
637/5, Branik, 147 00 Praha 4, ICO: 215 16 162, zapsana v obchodnim rejstfiku vedeném
Méstskym soudem v Praze sp. zn. C 402847 (dale jen ,Spolecnost”) je vazanym zastupcem
investi¢niho zprostfedkovatele, spolecnosti Chytry Honza a.s., se sidlem Radlicka 365/154,
Radlice, 158 00 Praha 5, ICO: 290 48 770, ktery je investi¢nim zprostfedkovatelem a je opravnén
poskytovat investicni sluzby ve smyslu zakona €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu,
ve znéni pozdéjSich predpisu.

Spolec¢nost poskytuje svym klientdm zretelné a relevantni informace ve smyslu vyhlasky c.
114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investi¢nich doporuceni, ale musi vyslovné upozornit na to, ze
zhodnoceni, vykonnost Ci jiné parametry dosazené jednotlivymi investicnimi instrumenty v
minulosti nemohou v Zddném pripadé slouZit jako indikator nebo zaruka budoucich vynosu,
zhodnoceni, vykonnosti ¢i jinych parametrd takovychto nebo obdobnych investi¢nich
instrumentd.

S investici je vZdy spojeno riziko kolisani hodnoty a ndvratnost pivodné investovanych
prostfedkd neni zarucena. Poskytovani investi¢nich sluzeb spole¢nosti nelze povazovat za formu
ani ekvivalent kolektivniho investovani, vkladu u banky, ani penzijniho pfipojisténi nebo
pojisténi. Investofi se o vyhodnosti a vhodnosti investic do jakychkoli investi¢nich nastrojU
rozhoduji samostatné, a to s pfihlédnutim k cené,pfipadnému nebezpedi a riziku. Spolecnost
nenese zadnou odpovédnost za pripadné Skody vzniklé tfetim osobam v dlsledku vyuZiti
informaci z dokument( spolecnosti. VeSkeré obsaZzené informace a nazory pochazeji nebo jsou
zaloZeny na zdrojich, které spole¢nost povaZuje za dlvéryhodné. Pfes maximalni pozornost a
péci vénovanou obsahu a ovérovani informaci pouzitych pfi formulaci dokumentt spolecnost
timto neprebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany, Ci
sdéleny tak, aby poskytovaly presny, Uplny a nezkresleny obraz skutecnosti.
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