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Tydenni pohyby v kostce

Aktivum/In Kategorie Tydenni
: : Kratky popis pohybu
dex (ticker) aktiv Zména YIPOps POty
Stfedné silny rdst - daldi zmirnéni obav z obchadniho napéti mezi USA a
S&P 500 (SPX) US akeie +1,92% Cinou, pozitivni sentiment z vysledkové sezény
Stiedné silny rdst - investofi nakupovali technologicke tituly v ofekavani
Nasdaq 100 us +217% schiizky Fedu a daliiho snizovani sazeb 29.10., také pozitivni whled na
(NDX) technologie z nadchdzejici schiizku USA - Cina
Stredné silny rlst - rlst po boku populdrnich americkych indexd, index
STOXX Europe Evropské +1.69% Sel na nova maxima, obavy z bankovnich rizik v EU ale dal pretrvavajl
600 (SXXP) akcie '
Mirny rdist - umirnény pozitivni vywoj, investofi sledovali pfedevsim vétsi
PX Index (PX) CZ akcie +0,59% indexy
. Stfedné silny rist - zlepSeni vztahii pfed nadchazejici schiizkou USA -
MSCI Emerging G SIS Pl i me e e
Rozvijejici se Cina pfidava indexu na stabilité, protoZe éinské akcie tvofi téméF 30 %
Markets ETF e +1,70% oha vah
(EEM) ! j y
us 10¥ US statni -0,7bp . R ;
Poh - | h |
Treasury Yield diuhopisy (4,010%-4, ohyb do strany - tyden bez silnéjsich impulsi
{US10Y) (Vynos) 003)
EUR/USD o Pohyb do strany - tyden bez silnéjsich impulsd, rdst dolaru
21 9%
(EURUSD) MEnowy par 0,21%
Mirny rist - opatrnost investor( pied zasedanim Fedu, snizeni
US Dollar Index Ménovy +0.40% geopolitického napéti pfed schiizkou USA - Cina zplsobuje preliv
(DXY) index ' kapitalu, potencialné ze zlata
Brent Crude Gil Velmi silny rist - ropa vyrazné posilila poté, co USA a EU zavedly sankce
(UKOIL) Ropa Brent +7,10% proti ruskym ropnym firmam, coZ znamena potencialni snizeni nabidky
Silny pokles - zlato jiZ 8 tyden v fadé udélale nova maxima okolo 4380
Gold (XAUUSD) Zlato -3,30% USD za unci a zde investofi koneéné zacali realizovat vétsi zisky
BTC/USD Silny rist - Bitcoin posiluje diky optimistické naladé na trzich a ochoté
Bitcoin +4,27% investord riskovat

(BTCUSD)
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1. USA pomaha stabilizovat argentinskeé peso - 20.10 - 22.10

Americkavlada minuly tyden poprvé v

moderni historii jednostranné zasahla Graf 1: OficidIni kurz argentinského pesa vuci dolaru (modre) vs. kurz
na devizovém trhu ve prospéch mény na Cerném trhu (Cervené), invertovano pro lepsi zndzornéni oslabeni
rozvijejici se ekonomiky, kdyz zacala meny.

nakupovat argentinské peso. Celkem

The Argentine peso: official v. black market

probéhla tfi kola intervenci - prvni 9.
f‘ijna’ druheé 15. ﬁjna a tieti hned 16. __Pesos per dollar spot rate, inverted scale = Official === Black market
fijna. Ve vSech pripadech Slo o piimé i
prodeje dolarti za pesos s cilem ihned .
stabilizovat prudce oslabujici
argentinskou ménu a uklidnit nervozni
lokalni finanéni trhy. Mimo tyto
intervence aktualné USA pripravuje take
meénovou swapovou linku v hodnoté 20
miliard dolari. Ménova swapova linka je

néco jako pratelska ptijcka, ktera umozni

Argentiné v piipadé potieby vymeénit své

pesos za dolary a tim doplnit jejich ) ‘ ‘ .
Zdroj grafu: Reuters, Trump sets head-scratching FX intervention precedence in

devizove rezervy. Argentina, 22.10.2025

Takto pfimy jednostranny zasah do ménového trhu vsak USA neprovedlo od roku 1971, kdy skoncila éra

pevnych kurzii po ukonceni systému Bretton Woods. Historicky Spojené staty v ramci zlepseni

ekonomicke situace bézné poskytuji finan¢ni podporu mensim rozvijejicim se zemim. Naposledy Slo ale

pouze o uveéry a swapove linky (ne pfimé nakupy) pro Mexiko v roce 1995 pri takzvaneé tequiloveé krizi,

kdy mexické peso béhem nékolika tydnt ztratilo zhruba polovinu své hodnoty a zemi hrozil tplny kolaps

finan¢niho systému.

Graf 2: Struktura argentinského stdtniho dluhu podle mény (zlatad -

dolarovy dluh, modra - dluh v argentinském pesu vazany na inflaci,
tyrkysova - dluh v argentinském pesu).

Nékteri investori vidi v tomto kroku snahu
pomoci potacivemu obchodnimu

partnerovi. Kdyz se ale ¢lovék podiva na Exhibit 16: Today, f the g

¢isla, tento argument moc nedava smysl. denominated...
Vzajemny obchod mezi Spojenymi staty a
Argentina debt by currency

EUR JPY

1%_ 0%
.|

Argentinou byl v roce 2024 jen kolem 26
miliard dolar, coz je pouze velmi
zanedbatelnych 0,35 % z celkového
amerického zahrani¢niho obchodu. To
rozhodné neni objem, kvtli kterému by se
USA poustélo do devizovych intervenci.
Skutec¢ny dtvod tedy lezi jinde,
pravdépodobné ve strategickych
surovinach, na které je Argentina

mimoradné bohata.

Zdroj grafu: Reuters, Trump sets head-scratching FX intervention
precedence in Argentina, 22.10.2025 2



https://www.reuters.com/markets/trump-sets-head-scratching-fx-intervention-precedence-argentina-2025-10-21/
https://www.reuters.com/markets/trump-sets-head-scratching-fx-intervention-precedence-argentina-2025-10-21/

Triancle®

FAMILY OFFICE

Lithium, méd a vzacné zeminy jsou piresné ty materialy, bez kterych se neobejdou moderni baterie,
elektromobily ani vyroba pokrocilych grafickych ¢ipt a litografickych strojt. Tyto suroviny jsou dnes jesté
strategické materialy. Spojené staty proto dobfte védi, ze pokud chtéji udrzet sviij technologicky naskok, musi
aktivné snizovat zavislost na ¢inskych dodavkach a zaroven omezovat rostouci globalni ¢insky vliv. Argentina v
tomto sméru predstavuje idealni ptilezitost - ma suroviny, strategickou polohu a dokonce i vladu, ktera je
ochotna spolupracovat.

Z ekonomického pohledu vysledek prozatim ztistava rozporuplny. Peso po prvni intervenci sice kratce posililo,
ale o dva tydny pozdéji je jesté niz nez na zacatku. Byt se zemi tspésneé podarilo zkrotit inflaci (z 292 % za
duben 2024 az na 32 % za zaii 2025), davéra v domaci ménu je prakticky nulova. Vétsina lidi si dal uklada
uspory v dolarech, zatimco mladsi generace ¢im dal Castéji vyuzivaji Bitcoin nebo stablecoiny, které jsou diky
nutné adopci jednoduse dostupné. Pro mnoho Argentinci se tyto digitalni mény staly béznou soucasti zivota a

symbolem odporu vici pesu, které jim béhem roku 2024 doslova vymazalo tspory.

Dalsi slabinou je samotna struktura statniho dluhu, jelikoz vétsina argentinskych zavazkt je denominovana v
cizich ménach (v USA, cca 55 % celého dluhu). Kazda devalvace pesa tedy okamzité zvySuje skutecnou
hodnotu statniho dluhu a nuti vladu splacet stale drazsi zavazky v méné, kterou sama nemiize vytisknout.
Zatimco zemé jako Spojené staty nebo Japonsko mohou ¢ast svych problém fesit tiskem vlastni mény,
Argentina tuto moznost nema a je zavisla na pfilivu dolart z exportu a zahrani¢ni podporu. Investoii, ktefi cetli
knihu Principles for Navigating Big Debt Crises od Raye Dalia, nejspi$ ihned poznavaji spolec¢né rysy. Jde totiz
o klasickou dluhovou past rozvijejicich se ekonomik, kdyz se propad mény, rostouci dluh a ztrata davery
za¢nou navzajem posilovat a vtahnou zemi do krize, ze které se jen tézko dostava.

Pokud se Argentina stabilizuje, mize tento odvazny krok USA nakonec pusobit jako chytra investice do
strategického partnerstvi a pristupu ke klicovym surovinam 21. stoleti. Pokud ale i pies vné&jsi zasahy bude peso
dal oslabovat, stane se z této situace draha lekce o tom, ze ani americké dolary nedokazou natrvalo zménit
ekonomickou realitu zemé, ktera uz divéru svych ob¢ant davno ztratila.

Dalsi zdroje: The Guardian, Argentina formalizes $20bn currency swap deal with US, 20.10.2025; MSNBC, Trump’s Argentina bailout
once again puts Americans last, 21.10.2025, Barrons, Argentina's Central Bank Intervenes To Halt Run On Peso, 21.10.2025



https://www.theguardian.com/world/2025/oct/20/argentina-us-currency-swap-bailout
https://www.msnbc.com/opinion/msnbc-opinion/trump-argentina-bailout-milei-america-first-rcna238725
https://www.msnbc.com/opinion/msnbc-opinion/trump-argentina-bailout-milei-america-first-rcna238725
https://www.barrons.com/news/argentina-s-central-bank-intervenes-to-halt-run-on-peso-ed492929
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2. Kreativni sazky na umeélou inteligenci - 24.10.

Umeéla inteligence ziistava hlavnim tématem akciovych trht, ale stale vice investorti k ni zac¢ina
pristupovat s vétsi opatrnosti. Po dvou letech nepietrzité euforie se totiz zacinaji objevovat prvni
znamKky prehrati. Valuace velkych technologickych firem jsou na historickych maximech a
koncentrace skupiny Magnificent Seven v indexu S&P 500 se za posledni dekadu vice nez
ztrojnasobila (aktualné dosahuje 35,34 %). ZkuSeni investori proto ¢im dal castéji piipominaji
paralely s dotcomovou érou.

I proto se stale castéji mluvi o alternativnich cestach, jak se na rtastu Al podilet s nizSim rizikovym
profilem, tedy bez nutnosti kupovat velmi optimisticky nacenéné akcie velkych technologickych
firem, jako jsou Microsoft (MSFT), Amazon (AMZN) nebo Alphabet (GOOGL). Becky Qin z Fidelity
International napriklad vidi zajimavou prilezitost v uranu, kde je investi¢ni teze piimo spjata s
narastem popularity Al. Jelikoz datacentra spotiebuji k jejich fungovani obrovské mnozstvi
energie, je podle nivysoce pravdépodobné, Ze to casem povede k riistu poptavky po jadernych
zdrojich. Kevin Thozet z Carmignacu naopak realizoval letosni zisky na akciich zminéné
Magnificent Seven a cast kapitalu presunul do tchajwanskeé spole¢nosti Gudeng Precision (3680),
ktera vyrabi a dodava prepravni boxy vyrobctim ¢ipt jako je TSMC, Samsung ¢i Intel. Oliver
Blackbourn, portfolio manazer ve spole¢nosti Janus Henderson, uvedl, zZe své americke
technologicke pozice zajistuje defenzivnimi evropskymi zdravotnickymi akciemi pro pripad, ze
by pripadny pad Al akcii stahl doli celou americkou ekonomiku. Ve vSech ptipadech jde o
kreativni a predevsim nemainstreamoveé zpuisoby, jak se na Al viné svézt s rozumem a menSim
rizikem.

Graf 3: Rostouci koncentrace akcii Magnificent Seven v indexu S&P 500 (podil na celkové trzni kapitalizaci
indexu v %).

Concentration risk and the Mag 7

Over a third of the )'s market capitalization comes from seven stocks collectively.

—Microsoft —NVIDIA — Alphabet — Meta — Amazon — Apple —

Zdroj: Reuters, Investors use dotcom era playbook to dodge Al bubble risks, 24.10.2025



https://www.reuters.com/world/china/investors-use-dotcom-era-playbook-dodge-ai-bubble-risks-2025-10-24/
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3. Vysledkova sezona - Netflix, Tesla, Coca-Cola a Lockheed Martin - 21.10 - 23.10.

Minuly tyden byl na firemni vysledky opravdu nabity. Své hospodaiske vysledky za tteti ctvrtleti
roku 2025 zveiejnilo pres 200 americkych firem a investori napjaté sledovali, které firmy pirekvapi
nad ocekavani. Ve zkratce si priblizime vysledky firem, které pritahovaly nejvétsi pozornost -
Netflix (NFLX), Coca-Cola (KO), Lockheed Martin (LMT) a Tesla (TSLA).

Netflix oznamil trzby ve vysi 11,51 miliardy USD, coz odpovidalo investorskému ocekavani, ale
prislo znatelné zklamani ohledné ziskovosti. Upraveny zisk na akcii totiz dosahl pouhych 5,87 USD
oproti ocekavanym 6,96 USD. Po zverejnéni vysledku se firma propadla o 10,34 % a na podobné
hladiné uzavrela cely tyden - Zadny obrat sentimentu ani silné nakupy po agresivnim odprodeji
neprisly. Da se Tict, Ze investofi si sami nasadili latku piilis vysoko a Netflix ji poprvée po delsi dobé
nedokazal dosahnout. Trzni tiCastnici tedy museli nalézt novou férovou cenu.Coca-Cola naopak
investory potésila. Trzby za tieti kvartal organicky (tedy skute¢nym nartstem prodeji a cen, ne
diky napft. ménovym vliviim) vzrostly o 6 % a dosahly 12,44 miliard USD. Globalni objem prodejt
se zvysil 0 1 %, hlavné diky pokracujicimu uspéchu v centralni Asii, severni Africe, Brazilii a Velké
Britanii. Upraveny zisk na akcii dosahl 0,82 USD, tedy lehce nad oc¢ekavani analytik1 0,78 USD.
Firma po oznameni optimistickych vysledkii vzrostla o cca 4,5 %. Zatimco ostatni spotiebitelsti
konkurenti Hasbro (HAS) nebo Boston Beer Company (SAM) fesi, jak zastavit ibytek zakazniki,
Coca-Cola ma spi$ opac¢ny problém - ta porad nestiha pokryvat poptavku.

Lockheed Martin ma za sebou dalsi silné ctvrtleti. Trzby meziro¢neé vzrostly o 9 % na 18,6 miliardy
USD a cisty zisk na akcii dosahl 6,95 USD, tedy nad ocekavani analytikii 6,39 USD. Poptavka po
obrannych systémech dal roste, zvySenym objednavkam se tési zejmeéna stihacky F-35 nebo
raketové systemy HIMARS ¢i PAC-3, které kromé Japonska a Australie sméruji i do Polska,
Némecka a v mensim mnozstvi také do Ceské republiky. Celkovy objem zakazek se vysplhal az na
rekordnich 179 miliard USD. Jde vidét, Ze napjata geopoliticka situace firmé paradoxné ptinasi
stabilitu a jistotu cetnych zakazek.

Trzby firmy Tesla v tetim ¢tvrtleti dosahly 28,1 miliardy USD, coz je vice nez cekal trh (cca 25 mld
USD) a predstavuje 12 % mezirocni rist. Upraveny zisk na akcii ¢inil 0,50 USD, tedy lehce pod
ocekavanim analytiki (0,54 USD). Ziskovost aktualné snizuji vyssi naklady na piechod vyrobnich
linek pro novy Model 2 a Cybertruck, pokracujici slevy na Modely Y, S a X a take drazsi ceny u
klicovych vyrobnich surovin jako jsou hlinik ¢i méd. Hruba marze se zlepsila na 18,0 % z

17,2 % v predchozim c¢tvrtleti a pocet dodanych vozti naopak stoupl na rekordnich 497 tisic. Elon
Musk znovu opakoval, Ze projekty Robotaxi a Model 2 probihaji podle harmonogramu. Po prvotnim
propadu tedy akcie nakonec stejné uzavrely den zelené.

Zdroj: The Wall Street Journal, Lockheed Martin Raises Full-Year Profit Outlook on Strong Demand, 21.10.2025; Barrons, Netflix Isn't
Supposed to Miss Earnings Estimates. Here's What Happened—and Why the Stock Is Dropping., 22.10.2025; The Wall Street Journal,
Coca-Cola Profit Boosted by Higher Prices, 21.10.2025; Reuters, Tesla profit falls short despite record sales, hit by higher costs and fading
credits, 23.10.2025



https://www.wsj.com/business/earnings/lockheed-martin-earnings-q3-2025-lmt-stock-f81213ba
https://www.barrons.com/articles/netflix-stock-price-earnings-a5356cf1
https://www.barrons.com/articles/netflix-stock-price-earnings-a5356cf1
https://www.wsj.com/business/earnings/coca-cola-profit-boosted-by-higher-prices-3c14f34f
https://www.reuters.com/business/autos-transportation/teslas-record-revenue-tops-forecasts-tax-credit-expiry-drives-us-ev-sales-2025-10-22/
https://www.reuters.com/business/autos-transportation/teslas-record-revenue-tops-forecasts-tax-credit-expiry-drives-us-ev-sales-2025-10-22/
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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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