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Tydenni pohyby v kostce

Aktivum/In Tydenni
. Kategorie aktiv Kratky popis pohybu
dex (ticker) g Zména KIiRepIEpeny
Silny rist - americké akcie posilily, protoZe Gstup cen ropy
S&P 500 (SPX) US akcie +3,36% docasné zmirnil obavy z inflagniho Soku a trh wyuZil
predchoziho preprodaného stavu
Nasdaq 100 Silny rdst - technologie vedly odraz trhu, kdyZ dlevové
(ND[}"Q Us technologie +3,95% zpravy z Blizkého vychodu podpofily hlavné velka jména
(GOOGL, META) a Cipovy sektor (NVDA, AMD, INTC)
STOXX Europe . rSlIny rist - levrops?:e ak'ue r_olstly dlkjf nadéjim na rychlejsi
600 (SXXP) Evropske akcie +3,71% Otlum konfliktu, pfiéemz nejvice na ristu se podilely banky
(SX7P) a obranny sektor (SXPARQO)
Stfedné silny rdst - prazska burza posilila hlavné diky
. ~ optimistictéjsim zpravam kolem mozného ukonceni
s 2 sl +2,13% konfliktu s iranem, index nejvice podpofily Colt, CEZ a
Moneta
MSCI Emerging Silny riist - rozvijejici se trhy rostly, protoZe investofi po
Markets ETF Rozvijejici se trhy +2,52% predchozich vyprodejich wyuZili naznakd uklidnéni konfliktu
(EEM) k navratu do levnéji ocenénych akcii
Us 10y -11,9 bp Mirny pokles - vynosy béhem tydne oslabily, protoZe nizsi
Treasury Yield Us statni diuhopisy (Vynos) (4,428% - ceny ropy a nadéje na uklidnéni konfliktu oslabily sazky na
(US10Y) 4,309%) trvale vyssi inflaci
EUR/USD g Pohyb do strany - euro vaéi dolaru ziistalo za cely tyden
0
(EURUSD) MIEROVYipan +0,09% téméF beze zmény
Pohyb do strany - dolarovy index zakon€il tyden prakticky
US Dollar Index G e beze zmény, kdyZ zacatkem tydne oslabil na nadgjich na
. 0
(DXY) MEnovyincex 0,01% uklidnéni konfliktu, ale ve druhé pllce ztraty vyvaZil navrat
poptavky po bezpedi
Silny rlst - ropa zlstala za tyden v plusu, protoZe po
Brent Crude Oil aternim propadu na zpravach o moZném konci valky ji
o
(UKOIL) ol i +2,78% znovu vytahly Trumpovy hrozby a trvajici nejistota kolem
Hormuzského prilivu
Silny rast - zlato béhem tydne posililo, protoZe po Gvodnim
Gold (XAUUSD) Zlato +4,07% optimismu trh znovu zacal pocitat s del3i geopolitickou
nejistotou a hledal bezpeénéjsi aktiva
BTC/USD Mirny rlst - Bitcoin zakondil tyden jen mirné w3, protoze
(BTCUSD) Bitcoin +0,88% tvodni zlepieni rizikové nalady rychle vystfidal navrat

opatrnosti po nowych hrozbach viidi franu
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Shrnuti tydne

Minuly tyden ztstal pro investory hlavnim tématem konflikt mezi USA, Izraelem a Iranem, protoze
vstup do druhého mésice bojti neprinesl zadné presvédcivé znamky uklidnéni. Ropa po zpravach o
mozném pokroku v kontaktech s Teheranem kratce oslabila pod hranici 100 dolart. Trh ale rychle
pochopil, Ze nadéje na deeskalaci byly piredcasné a Brent se vratil zpét k trovnim kolem 110 dolarti za
barel. Dopady valky se pritom neomezovaly jen na ropu, protoze zasahy do vyroby hliniku a pokracujici
problémy v Hormuzském prualivu zvysily nejistotu i kolem chemikalii, hnojiv a dalSich primyslovych
vstupt. Mimo geopolitiku trh fesil také velkou dohodu mezi Unileverem a McCormickem za 65 miliard
dolart, kterou ale investoti prijali chladné kvuli slozité struktuie, dlouhému horizontu dokonceni a
nejistoté kolem skutec¢nych prinost. Nedarilo se ani Nike, ktera sice ve vysledcich mirné piekonala
odhady, slabym vyhledem ale poslala akcie na nejnizsi uroven od roku 2014. Podobné smiseny dojem
zanechala i Tesla, kde slabsi dodavky znovu ptipomnély, Ze soucasny ptibéh firmy uz stoji mnohem vic
na robotaxi a autonomnim fizeni nez na samotném prodeji aut. Do toho ptisla i silnéjsi americka data z
trhu prace. Breznovy pfirtistek 178 tisic mist mimo zemédélstvi vyrazné piekonal odhady, celkové
vyznéni dat ale oslabovaly horsi apravy starsSich cisel a jednorazove vlivy.

V pristim tydnu budou investoti sledovat hlavné ¢tvrtecni PCE 9. dubna a patec¢ni CPI 10. dubna. Prave
na téchto cislech bude dobte vidét, jak moc se drazsi energie zac¢ina propisovat do cen. Podobné budou
investory zajimat i vysledky Delta Air Lines, kde se mtize ukazat dopad vyssich palivovych nakladi na
vyhled. Vedle makroekonomickych dat tak ztistane v centru déni i konflikt mezi USA a Iranem, protoze
dulezité bude hlavneé to, jak se vyiesi ultimatum koncici 8. dubna a jakym smérem se situace posune
dal.
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Trzni udalosti

1. Konflikt mezi USA a Iranem vstupuje do druhého mésice a rizika pro ropu i primysl dal
rostou - 30.3. - 5.4.

Konflikt mezi Spojenymi staty, Izraelem a Iranem vstoupil do druhého mésice, aniz by se situace
zacala viditelné uklidnovat. Prvni polovina tydne jesté ptisobila relativné pozitivné, protoze americka
strana mluvila o pokroku v kontaktech s Teheranem a naznacovala moznost dalsiho jednani. Na trhu
to kratce podporilo dojem, ze by se konflikt mohl priblizit alesporn omezené deeskalaci. Ropa na této
viné optimismu oslabila a Brent se kratce dostal pod hranici 100 dolart za barel. Ve druhé casti tydne
ale tento pohyb nevydrzel a cena se vratila zpét k irovni kolem 110 dolarti. Ukazalo se totiz, ze nadéje
na deeskalaci byly predcasné. Napéti dal ztistavalo soustiedéné hlavné kolem Hormuzského pralivu,
jehoz provoz se sice ¢astec¢né obnovuje, k béznému fungovani ma ale stale daleko. Béhem tydne byl
potvrzen prujezd nékolika omanskych, francouzskych a japonskych lodi, pozdéji prilivem prosel také
malajsijsky tanker s irackou ropou. Cast lodi uz skute¢né prochazi prtlivem, ale nejde o navrat k
normalnimu provozu. Prave s tim souvisi i priloZzeny graf, kde podle Goldman Sachs objem ropy v
tranzitu béhem kratké doby prudce klesl z 1,7 miliardy bareli na ptiblizné 1,42 miliardy. Komer¢ni
zasoby v Evropé a Americe zatim tak silny dopad neodrazeji, takze cast Soku se do zapadnich trhu
muize promitnout az pozdéji. Vedle toho se objevily informace, ze Teheran pripravuje novy pravni
ramec, ktery ma do budoucna upravit podminky plavby pres priliv.

Graf 1: Modra kfivka na levé ose ukazuje objem ropy fyzicky prepravované tankery po
svéte, ktery po stabilnim ristu do roku 2025 v bieznu 2026 prudce klesl zhruba z 1,7 na
1,4 mid. bareli. Cervend kFivka na pravé ose pFedstavuje komeréni zdsoby ropy v Evropé
a Americe, jejichZ jen mirné omezeny pokles naznacuje, Ze fyzicky Sok na zapadni trhy se
teprve miiZe dostavit.

Exhibit 5: The Largest Oil Supply Shock Ever Hasn't Fully Spread to the West
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Source: IEA, Goldman Sachs Global Investment Research

Zdroj grafu: Ali Al-Salim, The oil shock has yet to arrive in the west., 3.4.2026



https://x.com/alialsalim/status/2039963811336376697
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Soucasneé se stale vyraznéji ukazovalo, ze konflikt narusuje i Sirsi komoditni a primyslove fetézce. Po
utocich na hutni provozy v regionu vystoupal hlinik na ¢tyfleté maximum a cast kapacit v Bahrajnu a
ve Spojenych arabskych emiratech byla zasazena nebo omezena. Jesté dulezitéjsi je ale dopad na
fyzickou dostupnost dalSich vstupti, zejména hnojiv. Zemé Perského zalivu jsou kliCové nejen pro ropu
a zkapalnény zemni plyn (LNG), ale i pro obchod s moc¢ovinou a dal§imi chemickymi surovinami. Tim
padem omezeni dopravy nedopada jen na ceny, ale i na skutecnou dostupnost téchto surovin.

Konec tydne tak vyznél vyrazné hii nez jeho zacatek. USA dal posilovaly vojenskou pfitomnost v
oblasti a podle informaci zveiejnénych koncem brezna se do regionu piresouva i letadlova lod USS
George H.W. Bush. Misto priblizeni k uklidnéni se tak znovu ukazalo, Ze konflikt ztistava otevieny a
jeho dopady se neomezuji jen na cenu ropy. Stale vice se promitaji i do lodni dopravy, primyslovych
surovin a fyzické dostupnosti dulezitych vstupti pro evropskeé a asijské odbératele.

Dalsi zdroje: Reuters, Aluminium nears four-year peak after Iran attacks Middle East smelters, 30.3.2026, Reuters, Trump
says U.S. could end Iran war in two to three weeks, 1.4.2026; Reuters, Japanese, French and Omani vessels cross the Strait
of Hormuz, 3.4.2026; The Wall Street Journal, Third U.S. Aircraft Carrier Deploys to Middle East, 31.3.2026; Barron’s, Oil
Prices See Largest Monthly Jump Since 2020 as Iran War Heads Into Its Second Month, 31.3.2026;

Aktualizace z vikendu

Béhem vikendu se konflikt znovu rozéiiil smérem k regionalni energetické infrastruktuie. Iranskeé
Revolucni gardy se prihlasily k ttokiim na petrochemicka zafizeni v Kuvajtu, Bahrajnu a ve Spojenych
arabskych emiratech. Donald Trump v nedéli stanovil novy ultimativni termin do utery 8. dubna ve
20:00 vychodoamerického ¢asu a pohrozil itoky na iranské elektrarny, mosty a odsolovaci zatizeni,
pokud nebude priliv znovu otevien. Soucasné pokracovaly zprostiedkovatelské snahy pres Egypt,
Turecko a Pakistan, ale bez potvrzeného prilomu. OPEC+ navic pfedbézné schvalil zvySeni tézby o
206 tisic barelti denné pro kvéten, prakticky dopad tohoto kroku ale ztistava omezeny, protoze bez
bezpecného obnoveni toku pies Hormuz zustava ¢ast dodatec¢né nabidky spise teoreticka. Po vikendu
tak zastava zrejme, ze rychlé uklidnéni situace je stale malo pravdépodobné.

Dalsi zdroje: Reuters, [ran's Revolutionary Guards say they targeted petrochemical facilities in the Gulf, 5.4.2026; The Wall
Street Journal, Regional Countries Race to Bring Iran to Negotiating Table, 5.4.2026; The Wall Street Journal, Trump
Threatens to Destroy Iran Infrastructure if Strait Isn't Reopened, 5.4.2026; Barron’s, OPEC Members to Raise Qil Production;
Warn of Slow Recovery, 5.4.2026



https://www.reuters.com/world/middle-east/aluminium-nears-four-year-peak-after-iran-attacks-middle-east-smelters-2026-03-30/
https://www.reuters.com/world/middle-east/trump-says-us-could-end-war-in-iran-two-three-weeks-2026-03-31/
https://www.reuters.com/world/middle-east/trump-says-us-could-end-war-in-iran-two-three-weeks-2026-03-31/
https://www.reuters.com/business/energy/japanese-owned-lng-tanker-crosses-strait-hormuz-2026-04-03/
https://www.reuters.com/business/energy/japanese-owned-lng-tanker-crosses-strait-hormuz-2026-04-03/
https://www.wsj.com/livecoverage/iran-war-news-updates/card/third-u-s-aircraft-carrier-deploys-to-middle-east-BQiAVrUaFj22m7WOtXy3
https://www.barrons.com/articles/oil-prices-today-iran-war-trump-9715174b
https://www.barrons.com/articles/oil-prices-today-iran-war-trump-9715174b
https://www.reuters.com/world/middle-east/irans-revolutionary-guards-say-they-targeted-petrochemical-facilities-gulf-2026-04-05/
https://www.wsj.com/livecoverage/iran-war-news-2026/card/regional-countries-race-to-bring-iran-to-negotiating-table-y34GdFv7EEsbggxsjgX6
https://www.wsj.com/livecoverage/iran-war-news-2026/card/trump-threatens-to-destroy-iran-infrastructure-if-strait-of-hormuz-doesn-t-reopen-S9PVL7G6ENRYI3Jzahok
https://www.wsj.com/livecoverage/iran-war-news-2026/card/trump-threatens-to-destroy-iran-infrastructure-if-strait-of-hormuz-doesn-t-reopen-S9PVL7G6ENRYI3Jzahok
https://www.barrons.com/livecoverage/sunday0405/card/opec-members-to-raise-oil-production-warn-of-slow-recovery-bGjsPSTzUZM7Aby2BmYQ
https://www.barrons.com/livecoverage/sunday0405/card/opec-members-to-raise-oil-production-warn-of-slow-recovery-bGjsPSTzUZM7Aby2BmYQ
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2. Unilever a McCormick uzaviely dohodu za 65 miliard dolarti, akcie presto klesly - 31.3. - 1.4.

Unilever (ULVR) minuly tyden oznamil s McCormickem (MKC) dohodu, ktera po zapocteni dluhu
ocenuje vznikajici potravinarsky celek zhruba na 65 miliard dolarti. Do nové spolecnosti tak piejde
vétsina potravinaiskeé divize Unileveru, zatimco McCormick do nivlozi sviij byznys s kofenim,
omackami a dochucovadly. Vysledkem ma byt skupina s ptiblizné 20 miliardami dolara ro¢nich
trzeb, v niz Unilever ziska 15,7 miliardy dolarti v hotovosti a jeho akcionari budou drzet priblizné
65% podil. Firmy zaroven odhaduji, ze do tfetiho roku po dokonceni transakce by spojeni mohlo
prinést rocni uspory kolem 600 milionti dolarti. Na papire tedy obchod dava smysl, protoze Unilever
dal zjednodusuje portfolio a McCormick ziskava vétsi rozsah i silnéjsi mezinarodni distribuci.

Graf 2: Akcie spolecnosti Unilever a McCormick v obdobi od podzimu 2025 do
soucasnosti. Obé firmy po zverejnéni dohody zaznamenaly pokles a od zacdatku brezna
jejich akcie ddle oslabuji.

Zdroj grafu: Barron’s, McCormick a Unilever sloudi potravindiské podniky. Proc investori na obou strandch dohodu
nendvidi.,, 31.3.2026

Trh ale reagoval chladné hlavné proto, ze mezi slibenym pifinosem a skute¢nym provedenim lezi
prilis mnoho nejistoty. Investortim vadi slozita struktura celé transakce, dlouhy horizont do uzavieni
v poloviné roku 2027 i moznost antimonopolniho provérovani, které miize cely proces jesté
protahnout. U McCormicku navic jde o mimoradneé velky obchod, takze roste obava, zda firma
zvladne bez vétsich problému zaclenit tak Siroké portfolio znac¢ek a skute¢né naplnit slibené tspory.
Cast trhu u Unileveru spi$e pocitala s jednodus$im prodejem potravinaiskeé divize jenze po této
dohodé budou jeho akcionari dal drzet vétSinovy podil v novém celku. Obavy investord se promitly
take do zavéru tydne, v némz akcie McCormicku od oznameni dohody ztratily 9,07 % a Unileveru 8,41
%.

Dalsi zdroje: Reuters, Unilever and McCormick investors find $65 billion food deal hard to swallow, 1.4.2026; The Wall
Street Journal, Unilever to Combine Foods Business With McCormick, 31.3.2026



https://www.barrons.com/articles/mccormick-unilever-deal-food-stock-price-cb3f741e
https://www.barrons.com/articles/mccormick-unilever-deal-food-stock-price-cb3f741e
https://www.reuters.com/legal/transactional/unilever-mccormick-investors-find-65-billion-food-deal-hard-swallow-2026-03-31/
https://www.wsj.com/business/deals/unilever-nears-deal-to-create-60-billion-food-giant-with-mccormick-cc273c8d
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3. Nike zklamal vyhledem a akcie spadly na nejnizsi aroven od roku 2014 - 31.3. - 2.4.

Firma Nike (NKE) ve vysledcich za tfeti fiskalni ¢tvrtleti 2026 mirné pirekonala ocekavani, prestoze
trzby ve vysi 11,28 miliardy dolarti oproti predchozimu c¢tvrtleti klesly 0 9,1 % a meziro¢né v podstaté
stagnovaly. Trh ale zklamal hlavné slaby vyhled na dalsi mésice, protoze analytici jesté pred
zvetfejnénim vysledki pocitali pro aktualni ¢tvrtleti s ristem trzeb o 1,9 %. Nike vSak ve svém
vyhledu uvedla, Ze naopak o¢ekava jejich pokles o 2 az 4 %, pricemz samotna Cina ma oslabit zhruba
0 20 %. Praveé na to akcie reagovaly prudkym poklesem a den uzaviely se ztratou pies 15 % na
nejnizsi arovni od fijna 2014. Nike na ¢inském trhu narazi na kombinaci slabsi produktove nabidky,
ztraty podilu ve prospéch domacich znacek jako Anta a Li Ning a nutnosti dal rozprodavat starsi
zasoby. Slabost je vidét i u znacky Converse, ktera spada pod Nike a v poslednim Ctvrtleti
zaznamenala propad trzeb o 35 % napric vSemi regiony. Jak zaroven ukazuje graf nize, nejde jen o
jedno slabsi ctvrtleti, ale o delsi obdobi vyrazného zaostavani akcii Nike za SirSim americkym
akciovym trhem. Od vrcholu z roku 2021 pritom akcie Nike ztratily vice nez 70 %, coz dobfe ukazuje
hloubku zhorseni investorského pohledu na firmu. Management pod vedenim Elliotta Hilla dal sazi
na béh, inovace a navrat ke sportovnimu jadru znacky, viditelnéjsi pfinos zmeén ale muize prijit azv
roce 2027.

Graf 3: Srovnadni vyvoje investice 10 000 USD do akcii Nike a do indexu S&P 500 v letech
2016 - 2026. V prvni poloviné obdobi Nike dokdzala riist a misty i pFekondvat Sirsi trh,
avsak od svého vrcholu v roce 2021 se trend oto il a v ndsledujicich letech hodnota
investice postupné klesala, index S&P 500 mezitim pokracoval v ristu.
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Zdroj grafu: Vlastni graf podle trZznich dat Nike a indexu S&P 500, 2.4.2026

Dalsi zdroje: Reuters, Nike forecasts surprise sales drop as China weakness hurts turnaround efforts, 31.3.2026; The
Wall Street Journal, Nike Guides for Sales Declines Ahead as Turnaround Plan Hits Snags, 1.4.2026; Barron’s, Why Nike
Stock Is in 'Penalty Box' After Earnings Beat, 2.4.2026



https://www.reuters.com/business/retail-consumer/nike-third-quarter-sales-beat-estimates-2026-03-31/
https://www.wsj.com/business/retail/nike-third-quarter-profit-declines-as-weak-demand-in-china-drags-on-edd286cf
https://www.barrons.com/articles/nike-earnings-stock-price-7fdc62b7
https://www.barrons.com/articles/nike-earnings-stock-price-7fdc62b7
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4. Tesla slabne v autech a budoucnost dal prodava hlavné piibéhem - 2.4. a 3.4.

Tesla (TSLA) v prvnim ¢tvrtleti 2026 dodala 358 023 vozi, coz bylo 0 14,4 % méné nez v piredchozim
kvartalu a také pod firemnim i trznim o¢ekavanim. Jak ukazuje graf nize, slov podstaté o druhy
nejslabsi kvartalni vysledek od roku 2022. Vyroba zaroven pievysila dodavky o 50 363 aut, coz
naznacuje dalsi rast zasob a pokracujici tlak na marze. Vysledek sice meziro¢né vzrostl 0 6,3 %, to ale
vychazi hlavné ze slabsi srovnavaci zakladny z loniska, zatimco aktualné je vidét spiSe ochlazeni
poptavky, silngjsi tlak konkurence a dopad konce americké danové podpory pro elektromobily. Vedle
slabsich ¢isel z hlavni automobilové ¢asti podnikani zklamalo i nasazeni systémi pro ukladani
energie, ktereé kleslo z 10,4 GWh pred rokem na 8,8 GWh letos. Prave tato ¢ast pritom v poslednich
kvartalech patiila mezi diilezité zdroje rustu Tesly, takze slabsivysledek ptisobil o to citlivéji. Cast
trhu proto stale méné sleduje samotné kvartalni prodeje a vice resi, zda Elon Musk dokaze firmu
posunout od klasické automobilky ke spole¢nosti postavené na robotaxi, autonomnim fizeni a
robotice. Tesla tento smér dal zdaraznuje a planuje rozbéhnout sériovou vyrobu dvoumistného
CyberCabu bez volantu a pedalti. To ma podporit budouci sluzbu robotickych taxi, jenze Tesla zatim
nenabidla jasny termin Sirsiho spusténi ani konkrétnéjsi podobu komercniho nasazeni. Nedostatek
detailt1 v aktualni zpraveé tak nechava radu nezodpovézenych otazek az do zverejnéni vysledku
hospodareni 22. dubna.

Graf 4: Doddvky vozii spolecnosti Tesla v jednotlivych ctvrtletich v letech 2022 - 2026. V
1. Ctvrtleti 2026 automobilka dodala

wr w

358 023 vozidel, coZ predstavuje jeji druhy nejslabsi ctvrtletni vysledek od roku 2022.

Tesla’s Second-Worst Quarter Since 2022

Carmaker delivered 358,023 vehicles in first quarter
W Model 3/Y m Other models

o Q3 Q1 Q3 Q1 Q3 Q1 Q3 &)
2022 2023 2024 2025 2026

Source: Company statements |

Zdroj grafu: Bloomberg, Tesla's EV Sales Miss Expectations Again in Deepening Slump, 2.4.2026

Zdroje: Reuters, Tesla deliveries mark weakest quarter in a year, inventory swells, 2.4.2026; The Wall Street Journal,
Rising Tesla Sales in First Quarter Didn't Beat Wall Street Expectations, 2.4.2026; Barron’s, Tesla Stock Drops on
Deliveries. What Wall Street Is Saying., 3.4.2026



https://www.bloomberg.com/news/articles/2026-04-02/tesla-s-ev-sales-miss-expectations-again-in-deepening-slump
https://www.reuters.com/business/autos-transportation/teslas-first-quarter-deliveries-miss-estimates-tax-credit-expiry-weighs-2026-04-02/
https://www.wsj.com/business/autos/tesla-sales-jumped-in-first-quarter-ccb1395f
https://www.barrons.com/articles/tesla-stock-deliveries-wall-street-price-targets-3851c820
https://www.barrons.com/articles/tesla-stock-deliveries-wall-street-price-targets-3851c820
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5. Americky trh prace v bireznu vyrazné ozil, celkovy obraz ale ziistava smiseny - 3.4.

Americka ekonomika v bieznu vytvorila 178 tisic pracovnich mist mimo zemédélstvi, zatimco trh
cekal jenom 60 tisic. PriloZzeny graf nize ukazuje, Ze Slo v podstaté o nejvétsi prirtistek od prosince
2024 a zaroven o nejsilngjsi vysledek od navratu prezidenta Donalda Trumpa do Bilého domu.
Nejvice mist pridalo zdravotnictvi se 76 tisici, stavebnictvi s 26 tisici a doprava se skladovanim s 21
tisici. Oproti tomu federalnivlada zrusila dalSich 18 tisic pracovnich mist v ramci $irsi kampané
Bilého domu za zmensSeni federalnich tradi, které Donald Trump oznacuje za piili§ preplnéné.
Nezaméstnanost sice mirné klesla z 4,4 % na 4,3 %, tento posun ale do urcité miry zkreslil fakt, ze
mimo pracovni trh béhem mésice preslo 396 tisic lidi. Bfeznova c¢isla navic zfejmé castecné
podporily jednorazove vlivy, protoze zdravotnictvi podpotil hlavné navrat ¢asti zaméstnanct po
stavce a nékterym sektortim pomohlo i pfiznivejsi pocasi po slabsim tinoru. Ten byl navic dodate¢né
vyrazné zhorsen z ptivodniho tbytku 92 tisic na 133 tisic pracovnich mist, takze celkovy obraz trhu
prace zistava méné piesvéd¢ivy. Data zarover jesté plné neodrazeji dopady valky s Iranem, drazsi
ropy ani rostouci tlak na dodavatelskeé fetézce.

Graf 5: Mezimésicni zména zaméstnanosti mimo zemédélstvi v USA od listopadu roku
2024 do brezna 2026. V breznu americka ekonomika vytvorila 178 tisic pracovnich mist,

vew s

coZ byl nejsilnéjsi prirtstek za poslednich 15 mésici.

March US job gains were the largest in 15 months

Job vth was the largest since Decemb . and total payroll employment hit a re

Zdroj grafu: Reuters, US labor market posts largest jobs gain in 15 months, but clouds brewing from Iran war, 3.4.2026

Dalsi zdroje: The Wall Street Journal, Hiring Defied Expectations in March, With 178,000 New Jobs, 3.4.2026; Barron’s,
Employers Added 178K Jobs, 3.4.2026



https://www.reuters.com/world/us/us-employment-growth-rebounded-march-unemployment-rate-falls-43-2026-04-03/
https://www.wsj.com/economy/jobs/march-jobs-report-unemployment-dfd5d52f
https://www.barrons.com/livecoverage/jobs-report-data-march-today/card/hiring-rebounds-in-march-as-employers-add-178k-jobs-Q0rlUudAQbkEJz8C6qwB
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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.
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	Konflikt mezi Spojenými státy, Izraelem a Íránem vstoupil do druhého měsíce, aniž by se situace začala viditelně uklidňovat. První polovina týdne ještě působila relativně pozitivně, protože americká strana mluvila o pokroku v kontaktech s Teheránem a naznačovala možnost dalšího jednání. Na trhu to krátce podpořilo dojem, že by se konflikt mohl přiblížit alespoň omezené deeskalaci. Ropa na této vlně optimismu oslabila a Brent se krátce dostal pod hranici 100 dolarů za barel. Ve druhé části týdne ale tento pohyb nevydržel a cena se vrátila zpět k úrovni kolem 110 dolarů. Ukázalo se totiž, že naděje na deeskalaci byly předčasné. Napětí dál zůstávalo soustředěné hlavně kolem Hormuzského průlivu, jehož provoz se sice částečně obnovuje, k běžnému fungování má ale stále daleko. Během týdne byl potvrzen průjezd několika ománských, francouzských a japonských lodí, později průlivem prošel také malajsijský tanker s iráckou ropou. Část lodí už skutečně prochází průlivem, ale nejde o návrat k normálnímu provozu. Právě s tím souvisí i přiložený graf, kde podle Goldman Sachs objem ropy v tranzitu během krátké doby prudce klesl z 1,7 miliardy barelů na přibližně 1,42 miliardy. Komerční zásoby v Evropě a Americe zatím tak silný dopad neodrážejí, takže část šoku se do západních trhů může promítnout až později. Vedle toho se objevily informace, že Teherán připravuje nový právní rámec, který má do budoucna upravit podmínky plavby přes průliv.

	Graf 1: Modrá křivka na levé ose ukazuje objem ropy fyzicky přepravované tankery po světě, který po stabilním růstu do roku 2025 v březnu 2026 prudce klesl zhruba z 1,7 na 1,4 mld. barelů. Červená křivka na pravé ose představuje komerční zásoby ropy v Evropě a Americe, jejichž jen mírně omezený pokles naznačuje, že fyzický šok na západní trhy se teprve může dostavit.
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	Současně se stále výrazněji ukazovalo, že konflikt narušuje i širší komoditní a průmyslové řetězce. Po útocích na hutní provozy v regionu vystoupal hliník na čtyřleté maximum a část kapacit v Bahrajnu a ve Spojených arabských emirátech byla zasažena nebo omezena. Ještě důležitější je ale dopad na fyzickou dostupnost dalších vstupů, zejména hnojiv. Země Perského zálivu jsou klíčové nejen pro ropu a zkapalněný zemní plyn (LNG), ale i pro obchod s močovinou a dalšími chemickými surovinami. Tím pádem omezení dopravy nedopadá jen na ceny, ale i na skutečnou dostupnost těchto surovin.
	Konec týdne tak vyzněl výrazně hůř než jeho začátek. USA dál posilovaly vojenskou přítomnost v oblasti a podle informací zveřejněných koncem března se do regionu přesouvá i letadlová loď USS George H.W. Bush. Místo přiblížení k uklidnění se tak znovu ukázalo, že konflikt zůstává otevřený a jeho dopady se neomezují jen na cenu ropy. Stále více se promítají i do lodní dopravy, průmyslových surovin a fyzické dostupnosti důležitých vstupů pro evropské a asijské odběratele.

	Aktualizace z víkendu
	Během víkendu se konflikt znovu rozšířil směrem k regionální energetické infrastruktuře. Íránské Revoluční gardy se přihlásily k útokům na petrochemická zařízení v Kuvajtu, Bahrajnu a ve Spojených arabských emirátech. Donald Trump v neděli stanovil nový ultimativní termín do úterý 8. dubna ve 20:00 východoamerického času a pohrozil útoky na íránské elektrárny, mosty a odsolovací zařízení, pokud nebude průliv znovu otevřen. Současně pokračovaly zprostředkovatelské snahy přes Egypt, Turecko a Pákistán, ale bez potvrzeného průlomu. OPEC+ navíc předběžně schválil zvýšení těžby o 206 tisíc barelů denně pro květen, praktický dopad tohoto kroku ale zůstává omezený, protože bez bezpečného obnovení toku přes Hormuz zůstává část dodatečné nabídky spíše teoretická. Po víkendu tak zůstává zřejmé, že rychlé uklidnění situace je stále málo pravděpodobné.
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	2. Unilever a McCormick uzavřely dohodu za 65 miliard dolarů, akcie přesto klesly - 31.3. - 1.4.
	Unilever (ULVR) minulý týden oznámil s McCormickem (MKC) dohodu, která po započtení dluhu oceňuje vznikající potravinářský celek zhruba na 65 miliard dolarů. Do nové společnosti tak přejde většina potravinářské divize Unileveru, zatímco McCormick do ní vloží svůj byznys s kořením, omáčkami a dochucovadly. Výsledkem má být skupina s přibližně 20 miliardami dolarů ročních tržeb, v níž Unilever získá 15,7 miliardy dolarů v hotovosti a jeho akcionáři budou držet přibližně 65% podíl. Firmy zároveň odhadují, že do třetího roku po dokončení transakce by spojení mohlo přinést roční úspory kolem 600 milionů dolarů. Na papíře tedy obchod dává smysl, protože Unilever dál zjednodušuje portfolio a McCormick získává větší rozsah i silnější mezinárodní distribuci.

	Graf 2: Akcie společností Unilever a McCormick v období od podzimu 2025 do současnosti. Obě firmy po zveřejnění dohody zaznamenaly pokles a od začátku března jejich akcie dále oslabují.
	Trh ale reagoval chladně hlavně proto, že mezi slíbeným přínosem a skutečným provedením leží příliš mnoho nejistoty. Investorům vadí složitá struktura celé transakce, dlouhý horizont do uzavření v polovině roku 2027 i možnost antimonopolního prověřování, které může celý proces ještě protáhnout. U McCormicku navíc jde o mimořádně velký obchod, takže roste obava, zda firma zvládne bez větších problémů začlenit tak široké portfolio značek a skutečně naplnit slíbené úspory. Část trhu u Unileveru spíše počítala s jednodušším prodejem potravinářské divize jenže po této dohodě budou jeho akcionáři dál držet většinový podíl v novém celku. Obavy investorů se promítly také do závěru týdne, v němž akcie McCormicku od oznámení dohody ztratily 9,07 % a Unileveru 8,41 %.
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	3. Nike zklamal výhledem a akcie spadly na nejnižší úroveň od roku 2014 - 31.3. - 2.4.
	Firma Nike (NKE) ve výsledcích za třetí fiskální čtvrtletí 2026 mírně překonala očekávání, přestože tržby ve výši 11,28 miliardy dolarů oproti předchozímu čtvrtletí klesly o 9,1 % a meziročně v podstatě stagnovaly. Trh ale zklamal hlavně slabý výhled na další měsíce, protože analytici ještě před zveřejněním výsledků počítali pro aktuální čtvrtletí s růstem tržeb o 1,9 %. Nike však ve svém výhledu uvedla, že naopak očekává jejich pokles o 2 až 4 %, přičemž samotná Čína má oslabit zhruba o 20 %. Právě na to akcie reagovaly prudkým poklesem a den uzavřely se ztrátou přes 15 % na nejnižší úrovni od října 2014. Nike na čínském trhu naráží na kombinaci slabší produktové nabídky, ztráty podílu ve prospěch domácích značek jako Anta a Li Ning a nutnosti dál rozprodávat starší zásoby. Slabost je vidět i u značky Converse, která spadá pod Nike a v posledním čtvrtletí zaznamenala propad tržeb o 35 % napříč všemi regiony. Jak zároveň ukazuje graf níže, nejde jen o jedno slabší čtvrtletí, ale o delší období výrazného zaostávání akcií Nike za širším americkým akciovým trhem. Od vrcholu z roku 2021 přitom akcie Nike ztratily více než 70 %, což dobře ukazuje hloubku zhoršení investorského pohledu na firmu. Management pod vedením Elliotta Hilla dál sází na běh, inovace a návrat ke sportovnímu jádru značky, viditelnější přínos změn ale může přijít až v roce 2027.

	Graf 3: Srovnání vývoje investice 10 000 USD do akcií Nike a do indexu S&P 500 v letech 2016 - 2026. V první polovině období Nike dokázala růst a místy i překonávat širší trh, avšak od svého vrcholu v roce 2021 se trend otočil a v následujících letech hodnota investice postupně klesala, index S&P 500 mezitím pokračoval v růstu.
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	4. Tesla slábne v autech a budoucnost dál prodává hlavně příběhem - 2.4. a 3.4.
	Tesla (TSLA) v prvním čtvrtletí 2026 dodala 358 023 vozů, což bylo o 14,4 % méně než v předchozím kvartálu a také pod firemním i tržním očekáváním. Jak ukazuje graf níže, šlo v podstatě o druhý nejslabší kvartální výsledek od roku 2022. Výroba zároveň převýšila dodávky o 50 363 aut, což naznačuje další růst zásob a pokračující tlak na marže. Výsledek sice meziročně vzrostl o 6,3 %, to ale vychází hlavně ze slabší srovnávací základny z loňska, zatímco aktuálně je vidět spíše ochlazení poptávky, silnější tlak konkurence a dopad konce americké daňové podpory pro elektromobily. Vedle slabších čísel z hlavní automobilové části podnikání zklamalo i nasazení systémů pro ukládání energie, které kleslo z 10,4 GWh před rokem na 8,8 GWh letos. Právě tato část přitom v posledních kvartálech patřila mezi důležité zdroje růstu Tesly, takže slabší výsledek působil o to citlivěji. Část trhu proto stále méně sleduje samotné kvartální prodeje a více řeší, zda Elon Musk dokáže firmu posunout od klasické automobilky ke společnosti postavené na robotaxi, autonomním řízení a robotice. Tesla tento směr dál zdůrazňuje a plánuje rozběhnout sériovou výrobu dvoumístného CyberCabu bez volantu a pedálů. To má podpořit budoucí službu robotických taxi, jenže Tesla zatím nenabídla jasný termín širšího spuštění ani konkrétnější podobu komerčního nasazení. Nedostatek detailů v aktuální zprávě tak nechává řadu nezodpovězených otázek až do zveřejnění výsledků hospodaření 22. dubna.

	Graf 4: Dodávky vozů společnosti Tesla v jednotlivých čtvrtletích v letech 2022 - 2026. V 1. čtvrtletí 2026 automobilka dodala  358 023 vozidel, což představuje její druhý nejslabší čtvrtletní výsledek od roku 2022.
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	5. Americký trh práce v březnu výrazně ožil, celkový obraz ale zůstává smíšený - 3.4.
	Americká ekonomika v březnu vytvořila 178 tisíc pracovních míst mimo zemědělství, zatímco trh čekal jenom 60 tisíc. Přiložený graf níže ukazuje, že šlo v podstatě o největší přírůstek od prosince 2024 a zároveň o nejsilnější výsledek od návratu prezidenta Donalda Trumpa do Bílého domu. Nejvíce míst přidalo zdravotnictví se 76 tisíci, stavebnictví s 26 tisíci a doprava se skladováním s 21 tisíci. Oproti tomu federální vláda zrušila dalších 18 tisíc pracovních míst v rámci širší kampaně Bílého domu za zmenšení federálních úřadů, které Donald Trump označuje za příliš přeplněné. Nezaměstnanost sice mírně klesla z 4,4 % na 4,3 %, tento posun ale do určité míry zkreslil fakt, že mimo pracovní trh během měsíce přešlo 396 tisíc lidí. Březnová čísla navíc zřejmě částečně podpořily jednorázové vlivy, protože zdravotnictví podpořil hlavně návrat části zaměstnanců po stávce a některým sektorům pomohlo i příznivější počasí po slabším únoru. Ten byl navíc dodatečně výrazně zhoršen z původního úbytku 92 tisíc na 133 tisíc pracovních míst, takže celkový obraz trhu práce zůstává méně přesvědčivý. Data zároveň ještě plně neodrážejí dopady války s Íránem, dražší ropy ani rostoucí tlak na dodavatelské řetězce.

	Graf 5: Meziměsíční změna zaměstnanosti mimo zemědělství v USA od listopadu roku 2024 do března 2026. V březnu americká ekonomika vytvořila 178 tisíc pracovních míst, což byl nejsilnější přírůstek za posledních 15 měsíců.
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