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Tydenni pohyby v kostce

Aktivum/In Kategorie Tydenni
0 : Kratky popis pohybu
dex (ticker) aktiv zména Y POPIS pohy
Stiedneé silny rdst - trh uZ netiZi uzavirani pozic pfed koncem roku,
j i ri fidel k kci h ace, k kazuji
S&P 500 (SPX) US akele +1.57% nejvetsi rast prisel v pétf.j v reakei ljl-a data zrtr“u pr?ce, terd ukazuji
zpomalovani trhu prace bez vétsi paniky
Stfedné silny rist - podobné jako u SPX, po odprodejich ke konci roku
Nasdag 100 us se technologie znovu probiraji, index tahne polovodicovy sektor,
9 . +2,22% posilily napf. Broadcom (AVGO), Lam Research (LRCX) &i Alphabet
(NDX) technologie
(GOOGL)
Stiedné silny rdst - evropsky index poprvé v historii pokofil Groven 600
bod(, po udalostech kolem Venezuely investofi virazné nakupovali
siavssEurape E\rropské +2,27% zbrojarske tituly jako Rheinmetall (RHM), pomohl také pozitivni ton od
600 (SXXP) akcie g
Goldman Sachs
Stredné silny rast - u eskych akcii také vidime kvalitni zagatek nového
PX Index (PX) CZ akcie +1,82% roku po boku novych maxim a pozitivniho sentimentu
MSCI Emerging Rozviieiici se Stiedné silny rast - rozvijejici se trhy také zaznamenaly pozitivni tyden,
Markets ETF t:hJ +1,60% ale umirnény oproti ostatnim akciowvym trhdm kvali silngjgimu dolaru
(EEM) ¥
us 10v US statni -2,6bp Pohyb do strany / mirny pokles - smisena data z trhu prace, ceka se na
Treasury Yield dluhopisy (4,195% - nadchazejici CPl data
(US10Y) (Vynos) 4,169%)
EUR/USD ; Mirny pokles - sila dolaru oslabuje euro
g 0
(EURUSD) Sl e 0.71%
. . Mirny rast - dolar posilil kvili sniZovani rizika a uzavirani pozic pred
US Dollar Index Ménowy o T P P
(DXY) IR +0,72% ddleZitymi makroekonomickymi daty, zejména MNFP a CPI
Brent Crude Oil Ropa Brent +3.65% Silny rust - ropa reaguje na vy35i geopoliticke riziko z Venezuely
(UKOIL) !
Silny rst - velmi silny rist diky pokracujicim prilivim kapitalu kvili
Gold (XAUUSD) Zlato +4,10% geopolitickym rizikiim
Pohyb do strany / mirny rast - relativné klidny wvoj oproti akciovym
BTC/USD Aiteoi +0,62% trhdm, zlatu & ropé, Bitcoin pokratuje jiZ osmy tyden po vytvofeni dna

(BTCUSD) v konsolidaci
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Shrnuti tydne

Tento tyden se trhy vzpamatovavaly z uzavirani pozic a rebalancovani portfolii na pielomu roku. Prvni
plnohodnotny obchodni tyden 2026 tedy prinesl navrat likvidity a pokracovani risk-on nalady.
Nejvyraznéjsim pribéhem tydne byl obranny sektor. Zbrojaiské spole¢nosti zaznamenaly vyrazny rust,
kdyz prisly novinky o potencialnim zvySeni amerického obranného rozpoctu, ktery by garantoval dalsi
zvySeni budoucich zakazek. Dochazelo také k rebalancovani hlavnich komoditnich indexi, které mély
nadvahu ve zlaté a ¢ast musely odprodat. Navzdory tomu ale zlato uzavielo tyden v zelenych cislech -
jednalo se tedy spise o technickou formalitu nez fundamentalni zménu. Pate¢ni makroekonomicka data
z trhu prace (NFP) potvrdila postupné, ale neagresivni ochlazovani ekonomiky po velmi uspésném roce
2025. Podle dat ztistava mzdovy rust relativné vysoky, ale alespon nezrychluje, coz by riskovalo dalsi
navrat inflace z trhu prace.

V piistim tydnu budou investori sledovat predevsim zvefejnéni dat americké CPI inflace a navazujici
kombinace PPI a maloobchodnich trzeb. Pokud by inflace vysla nad o¢ekavani, doslo by k pfehodnoceni
ocekavani budoucich sazeb, coz by nejspise kratkodobé narusilo naladu na akciovych trzich, protoze by

Fed nemohl snizovat sazby podle planu. Soucasné se naplno rozbiha vysledkova sezona, ktera tradi¢né
zacina finan¢nim sektorem - jedna se o nejvétsi americkou banku JPMorgan (JPM) a investicni spravce
BlackRock (BLK) ci State Street (STT).
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Trzni udalosti

1. Trump utoci na institucionalni investory - 7.1. - 9.1.

Prezident Donald Trump ve stiedu oznamil prostfednictvim sité Truth Social zamér okamzité zakazat
firmam z Wall Street nakupy rodinnych domti. Ceny nemovitosti od Trumpova prvniho zvoleniv roce
2016 vzrostly o 75 %, ale tempo rtstu v fijnu zpomalilo na 1,7 % meziro¢né. Podle dat z roku 2024
drzeli institucionalni investofi k ¢ervnu 2022 piiblizné 3 % vSech rodinnych domt urcenych k
pronajmu (cca 450 000 jednotek). Ackoliv je tento celkovy podil nizky, piitomnost Wall Streetu rostla
uz od krize v roce 2007 av nékterych oblastech je silné koncentrovana. Napiiklad v Atlanté ¢i
Charlotte velke instituce vlastni 18 - 25 % najemnich domti a béhem pandemického boomu tvorili v
Houstonu, Miami ¢i Las Vegas tito velci investori pres 20 % celkovych prodeju.

Graf 1: Zndzornéni vlastnictvi rodinnych domii podle poctu jednotek za druhé cCtvrtleti
2025. Data ukazuji, Ze mali investofri vlastni priblizné 87 % vSech investory drZenych
domii v USA - velké instituciondlIni skupiny tak skutecné predstavuji malou édst trhu.

SINGLE-FAMILY HOMES HELD BY INVESTORS AS OF Q2 2025

14,500,000 homes

Zdroj grafu: Reuters, Trump threatens to ban Wall Street investments in single-family homes, 8.1.2026

Negativni reakce trhu zasahla predevsim akcie institucionalnich pronajimateld a Sirsi realitni sektor.
Akcie Blackstone (BX) v prvotni reakci oslabily az 0 9,2 %, ale poté Cast ztrat umazaly a uzavrely s
poklesem 5,6 %. Spolecnost American Homes 4 Rent (AMH) zaznamenala jesté prudsivyprodej, kdy
akcie kratce klesly az o 11 %, obchodovani bylo doc¢asné pozastaveno kvtili vysokeé volatilité a
nakonec den uzavrely se ztratou 4 %. Index spolec¢nosti z realitniho sektoru PHLX Housing (HGX)
odepsal 2,6 %, coz reflektuje obavy investoru z dopadu na likviditu realitniho trhu a ocenéni portfolii
v piipadé nucenych regulac¢nich zasaha.



https://www.reuters.com/world/us/us-will-ban-large-institutional-investors-buying-single-family-homes-trump-says-2026-01-07/
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Graf 2: Blackstone (BX), denni svice. Po oznadmenich Donalda Trumpa titul zaznamenal
agresivni vyprodej, investofri ale rddi vyuZili slevy k ndkuptim a akcie uzavrela zpét nad
200dennim klouzavym primérem. Ndsledujici den pokracovala v oZiveni. Z technického

pohledu titul ziistdvd zdravy a cely pohyb zatim piisobi spiSe jako tispéSny retest neZ
jako negativni zména trendu.

|rnr Blackstond Ine. 155.30ws #1.71 +1.11= |nx BiacKstons NG, SMA (20000 15207

Zdroj grafu: Koyfin, vlastni graf k datu 9.1.2026

Do cen se proto zacala promitat zvySena politicka rizikova prémie. Hlavni obava byla, Ze zakaz
nakupt odstrani z trhu vyznamnou poptavku a také povede k precenéni hodnoty aktiv (NAV)
drzenych v REIT fondech. Ackoliv spolec¢nosti jako Blackstone argumentuji, ze od roku 2022 jejich
nakupy klesly 0 90 % a od té doby uz jsou Cistymi prodejci, trh se nadale obava potencialnich
nucenych vyprodeji.

Jen den po utoku na institucionalni investory oznamil Trump také druhy pilii strategie: piikaz
agenturam Fannie Mae a Freddie Mac nakoupit hypotec¢ni dluhopisy (MBS) v objemu 200 miliard
USD. Tato iniciativa ma dva hlavni dtivody. Primarneé jde o snahu snizit mésicni splatky a ucinit
vlastnické bydleni dostupnéj$im pro bézné obyvatele. Zaroven vSak opatfeni nese silny politicky
podtext ve snaze uklidnit nespokojenost s zivotnimi naklady a zajistit si cenné hlasy volict pied
blizicimi se tzv. midterm (priibéznymi) volbami. Sazby sice klesly z 7 % na 6 %, ale novych hypoték
pofad nepfibyva. Reditel Federalni agentury pro financovani bydleni Bill Pulte potvrdil, Ze
zminované agentury disponuji potiebnou likviditou (kombinace hotovosti a reverznich repo operaci
cca 100 mld. USD na entitu), ale trzni analytici varuji, ze efekt nebude tak silny, jak prezident
ocekava (pokles sazeb pouze o 10 - 15 bps). Nicméné, tento pokus fakticky obchazi Fed a predstavuje
urcitou formu kvantitativniho uvolnovani, pouze financovanou z rozvah statnich agentur.
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Kratkodoby vyhled ztistava nejisty. U obou opatireni chybi budouci kroky a neni jasné, z jaké
pravomoci prezident vychazi. Nejpravdépodobnéjsi se aktualné jevi spiSe zvySena volatilita na
trzich a budouci pravni spory, nez nucené a agresivni likvidace realitnich portfolii. Dokud se
nevyjasni, zda by se zakaz nakupti vztahoval i na jiz existujici portfolia, bude v sektoru bydleni
panovat znacna nejistota. Pokud by se zakaz tykal pouze novych nakupt, dopad na stavajici cash
flow REITs by byl limitovany. Ale i tak by jejich rtistovy potencial do budoucna byl zasadné
omezen. Trh také vyckava na vyjadieni managementu (AMH, Blackstone) ohledné piipadnych
uprav jejich investi¢nich plant.

Dalsi zdroje: Wall Street Journal, Trump Moves to Ban Big Investors From Buying Single-Family Homes, 7.1.2026;

Barrons, Trump Says To Ban Major Investors From Buying Single-family Homes, 7.1.2026,; Reuters, Trump orders his
'Representatives' to buy $200 billion in mortgage bonds, 9.1.2026

2. Trump planuje navysit obranny rozpocet na 1,5 bilionu USD - 8.1.

Donald Trump oznamil sviij zameér navysit pro rok 2027 americky vojensky rozpocet na 1,5 bilionu
USD oproti 901 miliardam USD schvalenym pro aktualni rok. Podle Trumpa by zminéné navyseni
meély plné zaplatit cla a statni dluh by se tak mél i nadale snizovat. Navzdory Trumpovu ujisténi o
snizovani statniho dluhu, rozpoctové instituce ale ztistavaji skepticke, protoze celkovy vynos z cel za
rok 2025 byl pouze 288 miliard USD. Ocekavaji tak navySeni dluhu zhruba o 5,8 bilionu USD do
roku 2035.

Graf 3: Vykonnost hlavnich americkych obrannych spolecnosti (2025 - 2026), v %.

US defense companies have surged in the last year

— Lockheed Martin — Northrop Grumman =—L3Harris =— General Dynamics — RTX

FAW



https://www.wsj.com/economy/housing/trump-housing-large-investor-single-family-home-ban-13e06f61
https://www.barrons.com/news/trump-says-to-ban-major-investors-from-buying-single-family-homes-31f92321
https://www.reuters.com/world/us/trump-orders-his-representatives-buy-200-billion-dollars-mortgage-bonds-2026-01-08/
https://www.reuters.com/world/us/trump-orders-his-representatives-buy-200-billion-dollars-mortgage-bonds-2026-01-08/
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Trump take kritizoval obranné firmy kvtli jejich pomalé vyrobé a pohrozil omezit dividendy a zpétné
odkupy akcii, dokud se dodavky nezrychli. Dal totiz najevo, ze preferuje dlouhodobé partnery se
vcasnymi dodavkami pred firmami, kde se pouze vyplaci vysoké bonusy ¢i dividendy. Mezi nejvyraznéjsi
reakce v sektoru pattily: Northrop Grumman (NOC) +8,3 %, Lockheed Martin (LMT) +6 %, L3Harris
(LHX) +7 %, Raytheon Technologies (RTX) +3,7 % a General Dynamics (GD) +3 %. V Evropé se zvedly i
obranné tituly vcetné Rheinmetall (RHM), ktery zaznamenal rtst o 1,8 %.

Obranny sektor se v poslednich letech stal pro investory kvtli Sificim se globalnim konfliktim znovu
atraktivni a predstavuje kvalitni volbu i na delsi horizont. Vydaje na obranu se totiz méni z cyklické
polozky na strukturalni soucast fiskalni politiky zemi vSude po svété. Byt obranné tituly vétSinou
nenabizeji explozivni rast jako napi. technologicke tituly, investori u nich ocenivladni kontrakty, které
garantuji stabilni cash flow na roky dopiedu. Navrhované zvySeni obranného rozpoctu USA také primo
zvySuje tlak na spojence a rozpocty NATO. Jesté se uvidi, zda navrh projde Kongresem - Trump zde vSak
ma znacnou podporu.

Zdroj grafu: Reuters, Global defense stocks advance after Trump calls for higher US military budget, 8.1.2026

Zdroje: Reuters, Trump calls for $1.5 trillion military budget in 2027, up from $901 bin in 2026, 8.1.2026; Barrons,
Lockheed Martin, RTX, Other Defense Stocks Surge. It's Down to Trump, Again., 8.1.2026

3. Zbrojai'sky a strojirensky holding Czechoslovak Group miii na burzu v Amsterdamu - 7.1.

Michal Strnad uvedl, Ze zvazuje uvedeni casti svého zbrojarského a strojirenského holdingu
Czechoslovak Group na burzu, pficemz aktualné by na burze v Amsterdamu mohl nabidnout az 15 %
podilu. Nejedna se o odchod zakladatele ani o zménu kontroly firmy, ale o dalsi pfirozenou kapitolu
skupiny, ktera v poslednich letech vyrostla z nenapadného regionalniho hrace v respektovanou
evropskou zbrojarskou skupinu.

Nacasovani potencialniho vstupu na burzu neni nahodné. Obranny priimysl v dnesnim svété tézi z
kombinace geopolitického napéti, rostoucich rozpoc¢ttit NATO a snahy evropskych statii rychle dohnat
dlouhodobé zanedbané kapacity a zvysSujici se obranneé kvoty. Tyto tlaky béhem poslednich let proménily
obranny sektor z nepopularniho segmentu trhu v jedno z nejperspektivnéjsich odvétvi, o které se nyni
zajimaji i dlouhodobi investofi a instituce, jez si dfive drzely odstup. Pro CSG by vstup na burzu
znamenal nejen novy kapital pro dalsi expanzi, ale také vyssi transparentnost a silnéjsi mezinarodni
pozici.

Z pohledu potencialniho investora je podstatné, ze firma na trh nemifi z nutnosti. Podle trzeb se
aktualné jedna o nejrychleji rostouci firmu ze 100 nejvétsich obrannych spolecnosti, kde dokonce
pirekonala napiiklad znameé tituly jako SpaceX ¢i Rheinmetall (RHM). Za letosni prvni tfi ctvrtleti CSG
meziroc¢né zvysila trzby o 82,4 % na 4,49 miliardy eur a provozni zisk pfed zdanénim a Groky vzrostl o
77 % na 1,1 miliardy eur. Rist je navic podpoien pokracujici expanzi. Skupina letos koupila vétSinovy
podil ve zbrojovce ZVI Vsetin, tradi¢nim vyrobci stfedorazové munice, a také vétSinovy podil v srbské
spolecnosti MUST Solutions, ktera se zamétuje na vyvoj a vyrobu pokrocilych pohonnych jednotek pro
drony.



https://www.reuters.com/business/aerospace-defense/defence-stocks-europe-all-time-high-after-trump-calls-higher-us-defence-budget-2026-01-08/
https://www.reuters.com/world/us/trump-says-us-military-budget-2027-should-be-15-trillion-2026-01-07/
https://www.barrons.com/articles/lockheed-martin-stock-rtx-defense-trump-military-b0f41edb
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Pokud by trhy CSG ocenovaly podobneé jako evropského konkurenta Rheinmetall (RHM), mohl by mit
podnik podle odhadt hodnotu mezi 34 a 50 miliardami eur. To uz je velikost, ktera by z ptipadného IPO
udélala jednu z nejvyraznéjSich kapitalovych udalosti ve stiedni Evropé.

Zdroje: Reuters, Exclusive: Czech defence firm CSG nears IPO decision that would boost M&A war chest, 7.1.2026;
Novinky.cz, Zbrojar Strnad mifi na burzu. Prodat miZe 15 procent akcii Czechoslovak Group, 7.1.2026

4. Vyvoj amerického trhu prace mirné zpomaluje podle ocekavani - 9.1.

Prosincova data z amerického trhu prace potvrdila dalsi zpomalovani tempa tvorby pracovnich mist.
Ekonomika vytvortila pouze 50 tisic novych mist oproti otekavanym 60 tisiciim - a to navic po zpétné
revizi listopadovych dat smérem dolii. Tento vyvoj nebyl prekvapivy a zapada do obrazu postupného, ale
neagresivniho ochlazovani americké ekonomiky po velmi silném roce 2025. Mira nezameéstnanosti sice
mirné klesla na 4,4 %, coz ale bylo kvili abytku pracovni sily, nikoli vy$si poptavky po zaméstnancich.
Mzdovy rust ziistava relativné vysoky, ale alespon nezrychluje, coz by riskovalo dalsi navrat inflace z
trhu prace.

Prave tato kombinace vysledku vysvétluje, proc trzni reakce nebyla jednoznacneé holubiciho razu. Data
totiz nejsou dostatecné slaba na to, aby Fed musel urychlené pristoupit ke snizovani sazeb, ale zaroven
neukazuji zadny novy inflacni impuls. Tento vyklad potvrdila i trzni o¢ekavani ménové politiky, kdyz
podle FedWatch Tool klesla pravdépodobnost sniZzeni sazeb na nejblizsim zasedani Fedu po zverejnéni
dat z ptibliZzné 11 % na zhruba 5 %.

Zdroje: Reuters, US job growth slows in December; unemployment rate eases to 4.4%, 9.1.2026, The Wall Street Journal, Job
Gains Cooled in December, Capping Year of Weak Hiring, 9.1.2026



https://www.reuters.com/business/finance/czech-defence-firm-csg-nears-ipo-decision-that-would-boost-ma-war-chest-2026-01-07/
https://www.novinky.cz/clanek/ekonomika-zbrojar-strnad-miri-na-burzu-prodat-muze-15-procent-akcii-czechoslovak-group-40556364
https://www.reuters.com/business/us-job-growth-slows-december-unemployment-rate-eases-44-2026-01-09/
https://www.wsj.com/economy/jobs/jobs-report-december-2025-unemployment-16e90dea
https://www.wsj.com/economy/jobs/jobs-report-december-2025-unemployment-16e90dea
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Disclaimer: Investicné poradenska spolecnost Triangle Family Office, s.r.o. se sidlem Jasna II 637/5,
Branik, 147 00 Praha 4, ICO: 215 16 162, zapsana v obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem v
Praze sp. zn. C 402847 (dale jen ,Spolec¢nost®) je vazanym zastupcem investi¢niho zprostiedkovatele,
spole¢nosti Chytry Honza a.s., se sidlem Radlicka 365/154, Radlice, 158 00 Praha 5, ICO: 290 48 770,
ktery je investicnim zprostfedkovatelem a je opravnén poskytovat investi¢ni sluzby ve smyslu zakona c.
256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovem trhu, ve znéni pozdéjsich piedpisti.

Spolecnost poskytuje svym klientim zietelné a relevantni informace ve smyslu vyhlasky ¢. 114/2006 Sb.,
o poctivé prezentaci investi¢nich doporucenti, ale musi vyslovné upozornit na to, ze zhodnoceni,
vykonnost ¢i jiné parametry dosazené jednotlivymi investi¢nimi instrumenty v minulosti nemohou v
zadném piipadé slouzit jako indikator nebo zaruka budoucich vynosti, zhodnoceni, vykonnosti ¢i jinych
parametrt takovychto nebo obdobnych investi¢nich instrumentt.

S investici je vZdy spojeno riziko kolisani hodnoty a navratnost ptivodné investovanych prostredki neni
zarucena. Poskytovani investi¢nich sluzeb spolec¢nosti nelze povazovat za formu ani ekvivalent
kolektivniho investovani, vkladu u banky, ani penzijniho pripojisténi nebo pojisténi. Investori se o
vyhodnosti a vhodnosti investic do jakychkoli investi¢nich nastroji rozhoduji samostatné, ato s
prihlédnutim k cené,piipadnému nebezpeci a riziku. Spole¢nost nenese zadnou odpoveédnost za
pripadné skody vzniklé tietim osobam v dusledku vyuziti informaci z dokumentt spolecnosti. Veskereé
obsazené informace a nazory pochazeji nebo jsou zaloZeny na zdrojich, které spole¢nost povazuje za
davéryhodné. Pires maximalni pozornost a péci vénovanou obsahu a ovérovani informaci pouzitych pri
formulaci dokumentii spolecnost timto neprebira zaruku za jejich piesnost a iplnost, ackoliv vychazi z
toho, ze byly publikovany, ¢i sdéleny tak, aby poskytovaly piresny, tplny a nezkresleny obraz
skutecnosti.




