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Tydenni pohyby v kostce

Aktivum/In Tydenni
. Kategorie aktiv Kratky popis pohybu
dex (ticker) g Zména ky popis pohy
Velmi silny rist - americké akcie podpofily silné bankovni
S&P 500 (SPX) US akcie +4,54 % vysledky a dleva po poklesu ropy, protoZe trh po zpravach o
otevieni Hormuzu znovu sazel na uklidnéni konfliktu
Velmi silny rdst - technologie znovu vedly odraz trhu,
MNasdag 100 . - protoZe jim pomohl pokles ropy a investofi po vysledcich
(NDX) US technologle +6,20 % ASML a TSMC znovu agresivné nakupovali polovodice a dalsi
velké Al tituly
STOXX Europe ‘ _ Sthd'l'lé silny rist - evropské akcie pridaly, protozeupo i
Evropské akcie +1,91 % otevieni Hormuzu prudce spadly ceny ropy a trh souéasné
600 (SXXP) el Ry
omezil sazky na rychlé zpfisnéni ECB
Stiedné silny rist - praiska burza rostla s lepsi globalni
PX Index (PX) CZ akcie +1,84 % naladou po zpravé o otevieni Hormuzu, pfic¢emzZ index tahly
hlavné Colt, Erste a dalsi finanéni tituly
MSCI Emerging Velmi silny rdst - rozvijejici se trhy v tydnu rostly, protoZe
Markets ETF Rozvijejici se trhy +5,09 % kombinace slabsiho dolaru, lepsi rizikové nalady a silného
(EEM) Cipového Fetézce zlepsila vyhled hlavnich asijskych burz
us 10¥ -6,9 bp Mirny pokles - vynos klesl, protoZe trh po slab&iinflaci a
Treasury Yield Us statni diuhopisy (Vynos) (4,317 % — nadéjich na dohodu s [ranem zvy3il sazky na 2 sniZeni sazeb
(US10Y) 4,248 %) Fedem do konce letoiniho roku
EUR/USD o g Pohyhb do strany / Mirny rist - euro mirné posililo hlavné
0
(EURUSD) RHnINY ) pan +0,33 % diky slabosti dolaru
UE Diliar index Mirny pokles - dolarovy index oslabil, protoZe po otevieni
(DXY) Ménovy index -0,48 % Hormuzu a nadéji na dohodu s irdnem trh pfesouval penize
z dolaru do rizikovéjsich aktiv a jinych mén
Stiedné silny pokles - ropa béhem tydne zlstavala kvlli
Brent Crude Oil omezenym tokdm a nejistoté wysoko, ale pateéni zprava o
g 0
(UKOIL) Repaarant 1,95% otevieni Hormuzu ji srazila 0 9 % a tyden tak skongil v
minusu
Stredné silny rdst - zlato vzrostlo, protoZe investofi pfi
Gold (XAUUSD) Zlato +1,72 % slabsim dolaru a klesajicich vynosech dluhopisu dal hledali
ochranu v aktivech citlivych na sazby
BTC/USD Mirny rdst - Bitcoin v tydnu rostl diky slabsimu dolaru, lepsi
(BTCUSD) Bitcoin +5,66 % naladé na rizikovych aktivech a navratu gistych pfitokd do

spotovych bitcoinowych ETF
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Shrnuti tydne

Minuly tyden ztstaval hlavnim tématem pro investory vvoj kolem vztahtt mezi USA a Iranem. Kratkeé
otevireni Hormuzského prulivu sice ve ¢tvrtek prineslo tilevu a stahlo Brent pod 90 dolart za barel,
vikend ale rychle ukézal, Ze nadéje na uklidnéni byla nejspi$ piedbézna. Iran po novych atocich Izraele
na Libanon znovu omezil dopravu v Hormuzu. Jelikoz USA ponechaly blokadu pralivu, tak se trh velmi
rychle vratil od optimismu zpét k nejistoté. Nebylo totiz jisté, zda se energeticke toky opravdu vraceji
do normalu. Vedle geopolitiky ale investori fesili i dubnovy prtizkum Bank of America, ktery potvrdil
dalsi posun velkych spravcu aktiv k opatrnosti, pficemz hlavni obavou zustava geopoliticky konflikt.
Sveé vysledky minuly tyden zvetejnily i polovodicové spolec¢nosti ASML a TSMC a obé firmy dopadly
lépe, nez cekal trh. Potvrdily tim pokracujici rast investic do AI a TSMC dokonce naznacila, ze konflikt
kolem [ranu vjrobu zatim p¥imo neovliviiuje. Na této Al viné se pak zjevné pokusila svézt i Allbirds,
ktera po oznameni odchodu z obuvnického byznysu a prechodu do Al infrastruktury béhem nékolika
hodin vyskocila o 872 %. Z obranného sektoru spolecnost CSG ve ¢tvrtek oznamila kontrakt za témer
300 miliont eur pro nejmenovaného evropského zakaznika a potvrdila tak, Ze evropska poptavka po
munici zastava velmi silna.

V pristim tydnu budou investofi sledovat hlavneé to, zda se znovu podafri oteviit prostor pro jednani
mezi USA a [ranem, nebo zda po vikendovém zhor$eni pievazi dalsi eskalace. Donald Trump znovu
vyhrozuje dal$im tlakem s cilem primét Teheran k dohodé a zminuje i moznost itokd na civilni
infrastrukturu, pokud k ni nedojde. Utery se ted méniv dal$i Trumpovo ultimatum, takze pravé vyvoj
kolem Hormuzu a pfipadnych novych jednani bude dal urc¢ovat naladu na ropé i na Sirsim trhu. Vedle
geopolitiky se ale trh posune hloubéji do vysledkové sezony. Reportuje témeéri pétina firem z indexu S&P
500 a sledované budou hlavné vysledky Tesly a Intelu a ty napovi, jestli se soucasny riist akcii opira o
skutecné silna cisla.
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Trzni udalosti
1. Otevireni Hormuzu dlouho nevydrzelo a vikend vratil konflikt zpét do nejistoty - 13.4. - 19.4.

Po netispéchu vikendovych jednani z 11 - 12. dubna v Islamabadu se v minulém tydnu pozornost v
konfliktu mezi USA a Iranem pfesunula od samotnych bojit k podminkam mozné dohody. Spojené
staty 13. dubna spustily namorni blokadu iranskych pristavt a daly najevo, ze chtéji dal tlacit na
Teheran, pokud nepiijme americké podminky pro ukoncenivalky. Zaroven se ale uz od zacatku tydne
ukazovalo, Ze mezi obéma stranami ztistava otevireny komunikacni kanal a Pakistan dal plni roli
hlavniho prostiednika pro dalsi kolo rozhovorti. To postupné vedlo trh k nazoru, ze i ptes ostre vyroky
z obou stran je bliz spi$ kratkodobé uklidnéni nez dalsi eskalace bojt.

Ve druhé poloviné tydne se vyjednavani posunulo od snahy uzavtit plnohodnotnou mirovou dohodu
spiSe k pripravé docasného memoranda, které by zabranilo obnoveni bojti po skonc¢eni piimeéii.
Nejveétsi rozpor pritom piredstavovaly prave technické parametry jaderného programu. Americka
strana podle iranskych zdrojii prosazovala az 20leté zmrazeni obohacovani uranu a omezeni prace s
vysoce obohacenym materialem. Iran na to nabizel krat$i obdobiv délce 3 - 5 let a chtél za to vice
detailti ohledné presného nacasovani zruseni sankci. Druhym dtlezitym tématem tydne byl Libanon,
protoze tamni priméii mohlo pomoci uklidnit Sirsi region a tim podporit i dalsi jednani mezi USA a
[rAnem. Pro iranské vedeni byl vivoj v Libanonu dilezity nejen politicky, ale i jako ukazatel toho, zda
se region skutec¢né posouva ke klidnéjsi situaci.

Graf 1: Vyvoj ceny ropy Brent od unora do dubna 2026 ukazuje, jak silné trh reagoval na
vojenskou eskalaci i zpravy o namorni dopravé. Po potvrzeni uplného otevieni Hormuzu
cena klesla 0 9,1 %.

0il Rally Cools Off
Brent fell 9.1% after Iran said the Strait of Hormuz is ""completely open"
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Zdroj grafu: Bloomberg, Oil and Gas Plunge on Hormuz Opening, Hope for End of War, 17.4.2026



https://www.bloomberg.com/news/articles/2026-04-16/latest-oil-market-news-and-analysis-for-april-17
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Nejvétsi trzni reakce piislav patek 17. dubna, kdy Iran oznamil otevieni Hormuzského prilivu pro
komerc¢ni lodé po dobu piiméii. Brent na to reagoval prudkym poklesem, béhem dne spadl i pod 90
dolarti za barel a tyden uzaviel na 90,38 dolaru za barel. Jenze prave tady ztistava nejvétsi nejistota,
blokada vii¢i franu pokracuje a lodni firmy chtéji dal$i bezpe¢nostni zaruky. Americké namofnictvo
mezitim dal varuje pfed ne zcela zmapovanou minovou hrozbou v casti pralivu. Jinymi slovy tyden tak
neprinesl hotovy mir, ale jen kratkou tlevu, protoze hlavni spor o jaderny program i skutecna
otevienost Hormuzu ziistava bez jasného feseni.

Dalsi zdroje: Reuters, Trump warns Iranian ships challenging Hormuz ports blockade will be 'eliminated’ - as it happened,
15.4.2026, The Wall Street Journal, Trump's Blockade on Iran in Strait Begins, 13.4.2026, Reuters, Iran-US talks turn to
interim deal amid rifts over nuclear work, Iranian sources say, 16.4.2026,; Reuters, Israel and Lebanon begin ceasefire,
Trump says Iran may meet US over weekend, 17.4.2026, Reuters, Significant differences remain between Iran-US, including
on nuclear issues, senior Iranian official says, 17.4.2026; Reuters, Iran reopens Strait of Hormuz, but says U.S. must end
naval blockade, 17.4.2026; Barron’s, Trump Confirms Opening of Hormuz and Says Iran Deal Is Close. Qil Settles Below
$90., 17.4.2026

Aktualizace z vikendu

Sobota a nedéle ukazaly, ze pate¢ni optimismus byl piedé¢asny. Iran po kratkém otevieni znovu uzaviel
Hormuzsky pruliv. Po stfelbé na dvé jejich plavidla Teheran obnovil omezeni dopravy a dal varoval, Ze
pruliv nemuize fungovat normalné pokud USA ponechaji v platnosti namorni blokadu. Soucasné se
znovu zhorsila situace v Libanonu, kde po primeéri prisly dalsi nasilné incidenty a izraelské titoky na
jihu zemeé a znovu ukazalo, Ze Sirsi regionalni uklidnéni ztistava nejisté. Donald Trump navic oznamil
vyslani nové americké delegace do Pakistanu k dal$im rozhovorim a zaroven Iranu pohrozil novymi
udery na civilni infrastrukturu, pokud neprijme americké podminky. Teheran nasledné na to reagoval,
Ze zatim o vyslanivlastni delegace nerozhodl. Vyznamnou zpravou pro ropny trh bylo i prodlouzeni
americkeé vyjimky pro nakup uz nalozené ruské ropy do 16. kvétna. To ptisobilo o to vyraznéji, protoze
jesté nékolik dni piedtim americka strana naznacovala, ze dalsi prodlouzeni neceka. I kdyz dfive
zaznivalo, Ze vyjimka uz prodlouzena nebude, nakonec pievazila obava z dalsiho tlaku na nabidku
ropy. Vikend tak misto potvrzeni dohody pfinesl navrat nejistoty a ukazal, ze trh se mtize velmi rychle
vratit od tlevy zpét k obavam z dalSiho naruSeni energetickych toku.

Dalsi zdroje: Reuters, US renews Russian oil waiver after pressure from countries dealing with Iran war price shocks,
18.4.2026; Reuters, Allies fear a rushed US-Iran framework deal could backfire, leaving technical deadlock, 19.4.2026; The
Wall Street Journal, The Navy Sends in the Robots to Clear Hormuz of Mines, 19.4.2026; Barron’s, [ran Reclaims Control of
Strait of Hormuz, Cites U.S. Blockade, 19.4.2026.



https://www.reuters.com/world/iran-war-live-trump-says-us-begin-naval-blockade-irans-ports-strait-hormuz-2026-04-13/
https://www.wsj.com/world/middle-east/trumps-blockade-on-iran-in-strait-begins-fc114536
https://www.reuters.com/world/asia-pacific/iran-us-narrow-differences-after-pakistani-mediation-splits-remain-senior-2026-04-16/
https://www.reuters.com/world/asia-pacific/iran-us-narrow-differences-after-pakistani-mediation-splits-remain-senior-2026-04-16/
https://www.reuters.com/world/asia-pacific/hopes-middle-east-peace-grow-israel-discusses-lebanon-ceasefire-2026-04-16/
https://www.reuters.com/world/asia-pacific/hopes-middle-east-peace-grow-israel-discusses-lebanon-ceasefire-2026-04-16/
https://www.reuters.com/world/asia-pacific/significant-differences-remain-between-iran-us-including-nuclear-issues-senior-2026-04-17/
https://www.reuters.com/world/asia-pacific/significant-differences-remain-between-iran-us-including-nuclear-issues-senior-2026-04-17/
https://www.barrons.com/articles/oil-price-iran-open-strait-hormuz-trump-7fabf3be
https://www.barrons.com/articles/oil-price-iran-open-strait-hormuz-trump-7fabf3be
https://www.reuters.com/business/energy/us-extends-waiver-allowing-countries-buy-russian-oil-2026-04-18/
https://www.reuters.com/world/asia-pacific/allies-fear-rushed-usiran-framework-deal-could-backfire-leaving-technical-2026-04-19/
https://www.wsj.com/world/middle-east/the-navy-sends-in-the-robots-to-clear-hormuz-of-mines-1c107caa
https://www.barrons.com/articles/iran-strait-of-horumuz-u-s-navy-blockade-3de44c1a
https://www.barrons.com/articles/iran-strait-of-horumuz-u-s-navy-blockade-3de44c1a
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2. Dubnovy pruzkum BofA ukazal, Ze hlavni obavou ztstava geopoliticky konflikt - 14.4. a 15.4.

Dubnovy prizkum Bank of America, do néhoz se zapojilo 193 institucionalnich spravca fondt s
majetkem v objemu 563 miliard dolarti, ukazal dalsi zhorSeni globalni investorské nalady az na
nejnizsi uroven od cervna 2025. Souhrnny ukazatel zalozeny na oc¢ekavanich ristu, vysi hotovosti a
akciové alokaci spadl z 5,6 na 3,7 bodu, takze duben potvrdil dalsi posun spravcu aktiv k opatrnosti.
Tomu odpovida i struktura portfolii, protoze v dubnu rostla alokace do hotovosti, amerického dolaru a
telekomunikaci, zatimco expozice v akciich, Japonsku a zdravotnictvi klesala. Priizkum tak spiSe nez
nahly prechod do paniky ukazuje pokracujici tstup od piedchoziho optimismu a vétsi diiraz na
likviditu a odolnost portfolia.

Graf 2: Ndlada globdlnich sprdvcii aktiv podle dubnového prizkumu Bank of America
vyrazné ochladla a klesla na nejnizsi uroven od cervna 2025. Kompozitni ukazatel
vychdzi z ocekdvdni riistu, hotovostni sloZky a akciové alokace.

Chart 2: BofA Global FMS investor sentiment drops to lowest since Jun'25
Percentile rank of FMS growth expectations, cash level, and equity allocation
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Source: BofA Global Fund Manager Survey

Zdroj grafu: Hedge Fund Tips, April 2026 Bank of America Global Fund Manager Survey Results (Summary), 14.4.2026

Na tento posun navazuje i struktura vnimanych rizik. Za nejvétsi mimoiadné riziko pro trhy povazuji
spravci aktiv uz druhy meésic po sobé geopoliticky konflikt, ktery v dubnu oznacilo 44 %
respondenttl, zatimco inflaci zminilo 26 %. Naopak obavy z bubliny kolem umeélé inteligence klesly
na 5 % a privatni avér ustoupil na 8 %, takze se investicni debata dal presouva od témat spojenych s
pirehiratim trhu k otazce makroekonomické a politické stability. Nové se mezi sledovanymi riziky
objevuji také kongresove volby v poloviné funkéniho obdobive Spojenych statech, i kdyz zatim jen s
podilem 2 %. Celkove tak priuzkum znovu potvrzuje stejny obraz jako v bieznu. Od zacatku konfliktu
spravci aktiv spiSe redukuji riziko, drzi likvidnéjsi aktiva a kladou vétsi diiraz na ochranu kapitalu nez
na agresivni hledani vynosu. Pravé dalsi priazkum ukaze, zda oznamené priméri povede k dil¢imu
navratu rizikového apetitu, nebo zda prevladajici opatrnost pretrva i v dalsich tydnech.



https://www.hedgefundtips.com/april-2026-bank-of-america-global-fund-manager-survey-results-summary/
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Graf 3: Nejvétsim extrémnim rizikem pro globdlni sprdvce aktiv ziistdvd i v dubnu 2026
geopoliticky konflikt, jehoZ podil v priizkumu Bank of America vzrostl na 44 %.

Chart 12: Geopolitical conflict is the #1 tail risk for the 2™ straight month
What do you consider the biggest “tail risk’?
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Source: BofA Global Fund Manager Survey

Zdroj grafu: Hedge Fund Tips, April 2026 Bank of America Global Fund Manager Survey Results (Summary), 14.4.2026

Dalsi zdroje: Saxo Bank, BofA Fund Manager April survey: Is bearish positioning a bullish signal?, 15.4.2026;
Investing.com, BofA survey shows investors are most bearish since June, 14.4.2026; Barrons's, Fund Managers Are the
Most Bearish in Nearly a Year. Why That Could Be Bullish, 15.4.2026

3. Obuvni znacka Allbirds opousti tenisky a miii do Al infrastruktury - 15.4.

Americka obuvni spole¢nost Allbirds (BIRD) znama hlavné diky udrzitelnym teniskam tento tyden
oznamila, ze po prodeji své znacky a dalSich klicovych aktiv za 39 miliont1 dolarti miii do Al
infrastruktury. Nové chce nakupovat vykonné GPU servery a pronajimat vypocetni kapacitu, a
zaroven planuje také i prejmenovani na NewBird Al. Prave tato zména smeéru vyvolala mimoradné
silnou reakci trhu, kdyz akcie béhem prvnich tii hodin obchodovani vzrostly az o 872 %. Takto
prudky pohyb ukazuje, ze Cast trhu je dnes ochotna velmi agresivné ocenovat uz samotny piislib
vstupu do datovych center a Al.



https://www.hedgefundtips.com/april-2026-bank-of-america-global-fund-manager-survey-results-summary/
https://www.home.saxo/content/articles/equities/bofa-fund-manager-april-survey-is-bearish-positioning-a-bullish-signal-15042026
https://www.investing.com/news/stock-market-news/bofa-survey-shows-investors-are-most-bearish-since-june-4612222
https://www.barrons.com/articles/fund-managers-bearish-sentiment-bullish-stocks-5e22b42c
https://www.barrons.com/articles/fund-managers-bearish-sentiment-bullish-stocks-5e22b42c
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Graf 4: Po vstupu na burzu v roce 2021 se kapitalizace Allbirds na maximech pohybovala
kolem 4 miliard dolarii, zatimco letosSni prodej aktiv za 39 milionl znamend propad
zhruba o 99 %. | po tomto skoku ceny na oznameni prechodu spolecnosti do Al akcie

stdle ziistdvaji oproti IPO niZe o vice neZ 90 %.

Allbirds' shares jumped on news of Al pivot
Share price in US dollars
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Note: The axis values on the two charts are different
Source: Bloomberg. Last update: 15 April 2026 [BB]c]

Zdroj grafu: BBC, Allbirds shares soar 580% after pivot from shoes to Al, 15.4.2026

Soucasny rust akcii proto pusobi jesté vyraznéji v kontextu dlouhodobého propadu, ktery ukazuje i
priloZzeny graf. Ani dosavadni hospodaieni Allbirds nevytvari obraz silné vychozi pozice, protoze
firma od IPO nikdy nevykazala rocni zisk a jeji trzby v roce 2025 klesly témér na polovinu oproti
maximu 297,8 milionu dolari. Spolec¢nost si k tomu nedavno zajistila moznost konvertibilniho
financovani ve vysi 50 milionti dolard, o niz maji akcionafi spolu s celou transformaci hlasovat
18.5.2026. Ve srovnani s firmami, které do Al infrastruktury posilaji desitky miliard dolart roc¢né, je
ale tato castka spis kapkou v mofi. Podobné pribéhy tak mohou otevirat novy trend, kdy slabé nebo
upadajici firmy zkouSeji podobné jako dfive u Bitcoinu prilepit svou valuaci k nejzhavéjsSimu tématu
trhu. Zatim ale spiSe nez o potvrzeni nového obchodniho modelu jde o vyrazny projev spekulativni
euforie.

Dalsi zdroje: Reuters, Allbirds shares jump over 400% on plans to pivot to Al from sneakers, 15.4.2026,; The Wall Street
Journal, For Its Next Act, Allbirds Makes an Unlikely Pivot From Shoes to Al, 16.4.2026; Barron's, Allbirds Stock Soars
600%. How the Flailing Shoe Company Found a Way to Cash In on Al Mania, 15.4.2026



https://www.bbc.com/news/articles/c98mrepzgj7o
https://www.reuters.com/business/allbirds-shares-jump-over-400-plans-pivot-ai-sneakers-2026-04-15/
https://www.wsj.com/tech/ai/for-its-next-act-allbirds-makes-an-unlikely-pivot-from-shoes-to-ai-a32cc095
https://www.barrons.com/articles/allbirds-stock-price-shoes-ai-4f17de77
https://www.barrons.com/articles/allbirds-stock-price-shoes-ai-4f17de77
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4. ASML a TSMC potvrdily, ze Al polovodicovy iretézec dal potiebuje vétsi kapacity - 15.4. a 16.4.

Vysledky ASML (ASML) a TSMC (TSM) za prvni ctvrtleti ukazaly, Ze Al investi¢ni boom v polovodicich
zatim neskoncil. Hlavni téma se ale stale vic posouva od samotné poptavky ke schopnosti ji technicky
avyrobné pokryt. ASML v prvnim ctvrtleti dosahla trzeb 8,77 miliardy eur, coz znamenalo meziroc¢ni
rust 0 13,3 % a mezikvartalni pokles 0 9,8 %. To vedlo ke zvySeni letoSniho vyhledu trzeb z diivéjsiho
pasma 34 az 39 miliard eur na 36 az 40 miliard eur. TSMC v prvnim c¢tvrtleti vykazala trzby 35,9
miliardy dolarti, tedy mezirocné vice o 40,6 % a mezikvartalné o 6,4 %. Spolec¢nost zaroven zvysila
letosni vyhled riistu trzeb v dolarech navice nez 30 % z drivéjsi irovné kolem 30 % a naznacila, ze
kapitaloveé vydaje letos miii spis$ k horni hranici pasma 52 az 56 miliard dolara.

Vyznam téchto vysledkii spoc¢iva v tom, ze ASML stoji na zacatku celého retézce a TSMC u jeho
nejuzsivyrobni casti, takze cloudové firmy stale neomezuji investice do Al infrastruktury. U ASML je
vidét pokracujici priliv novych zakazek, i kdyz firma uz kvartalné detailné nerozepisuje nove
objednavky. Naopak TSMC oteviené mluvi o velmi napjaté kapacité u nejpokrocilejsich vyrobnich
procest a baleni ¢ipti. Vedeni TSMC navic uvedlo, Ze ma pro nejblizsi obdobi zajisténé energie i
diverzifikované dodavky helia a vodiku, takze konflikt kolem Iranu zatim nevedl k pfimému zasahu
do vyroby.

Graf 5: Akcie TSMC a ASML od zacdtku roku, tedy v podstaté za prvni kvartal 2026,
vzrostly o 36 % a 34 %. Silny posun cen akcii ndsledné potvrdily i kvartdlni vysledky,
které prekonaly ocekdvdni analytikd.

Riding the Al wave

TSMC, the world's largest manufacturer of Al chips, has seen its shares surge this year, as it
posted another record-smashing profit in the first quarter.
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Zdroj grafu: Reuters, TSMC lifts revenue forecast, pledges more capital spending to meet Al chip demand, 16.4.2026



https://www.reuters.com/world/asia-pacific/tsmc-set-post-50-quarterly-profit-jump-extend-record-earnings-on-insatiable-ai-2026-04-16/
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Po zverejnéni vysledku sice obé spole¢nosti kratkodobé oslabily a bylo vidét, ze trh ¢ekal prakticky
bezchybna c¢isla. Na celkovém vyznéni vysledki to ale mnoho nemeéni. Smyslem téchto ¢isel nebylo
také jen to, ze obé firmy znovu piekonaly odhady. Slo hlavné o potvrzeni potieby rozsifovat kapacity
napric celym Al polovodicovym fetézcem od vyrobnich strojii az po samotnou vyrobu
nejpokrocilejsich ¢ipi.

Zdroje: Reuters, Strong ASML, TSMC forecasts signal Al spending boom is intact, 16.4.2026; Wall Street Journal,Chip-
Machine Supplier ASML Lifts Guidance on Strong Al Demand, 15.4.2026; Barron's, ASML Stock Drops. Why an Earnings
Beat Wasn't Enough to Keep Its Rally Going., 15.4.2026; Barron's, TSMC Earnings Beat Expectations. Why That's Good
News for Nvidia, Apple Stocks., 16.4.2026

5. CSG ziskala kontrakt za 300 milioni eur a dal potvrzuje silnou pozici v munici - 16.4.

Czechoslovak Group (CSG) ziskala kontrakt na dodavky velkorazové munice pro nejmenovaného
evropského zakaznika v hodnoté témeéi 300 miliona eur, tedy zhruba 7,3 miliardy korun. Nejde o
zakazku, ktera by sama o sobé meénila investi¢ni piibéh celé firmy, zapada vSak do Sirsiho obrazu
trvale vysoké poptavky po evropské munici. Skupina uz letos oznamila dalsi velké muni¢ni dodavky
do zapadni Evropy i kontrakty na protivzdusnou obranu v jihovychodni Asii za 2,5 miliardy dolara.
Tato dohoda tak zapada do fady vétsich zakazek, které firma v posledni dobé sbira. Pro CSG zustava
vahu nez bézna zakazka v méné vyznamném segmentu. Z pohledu pohybu akcie je vidét predevsim
to, ze ve druhé polovineé tydne se titul spise stabilizoval kolem 21 az 22 eur. To zatim naznacuje spisSe
zpomaleni piedchoziho vyprodeje nez jasné potvrzeny obrat.

Dalsi zdroje: Reuters, CSG signs nearly 300 million euro ammunition supply deal with European customer, 16.04.2026;
Patria, CSG hldsi novy kontrakt za 300 miliond eur, 16.04.2026; E15, CSG ziskala municni kontrakt za 300 miliond eur.
Evropského zdkaznika taji, 16.04.2026



https://www.reuters.com/business/strong-asml-tsmc-forecasts-signal-ai-spending-boom-is-intact-2026-04-16/
https://www.wsj.com/business/earnings/chip-machine-supplier-asml-lifts-guidance-on-strong-ai-demand-29edc810?utm_source=chatgpt.com
https://www.wsj.com/business/earnings/chip-machine-supplier-asml-lifts-guidance-on-strong-ai-demand-29edc810?utm_source=chatgpt.com
https://www.barrons.com/articles/asml-earnings-stock-price-f438550e
https://www.barrons.com/articles/asml-earnings-stock-price-f438550e
https://www.barrons.com/articles/tsmc-earnings-stock-price-taiwan-semi-887252c1
https://www.barrons.com/articles/tsmc-earnings-stock-price-taiwan-semi-887252c1
https://www.reuters.com/business/aerospace-defense/csg-signs-nearly-300-million-euro-ammunition-supply-deal-with-european-customer-2026-04-16/
https://www.patria.cz/zpravodajstvi/6942253/csg-hlasi-novy-kontrakt-za-300-milionu-eur.html
https://www.e15.cz/byznys/obrana-a-zbrojni-prumysl/csg-ziskala-municni-kontrakt-za-300-milionu-eur-evropskeho-zakaznika-taji-1432181
https://www.e15.cz/byznys/obrana-a-zbrojni-prumysl/csg-ziskala-municni-kontrakt-za-300-milionu-eur-evropskeho-zakaznika-taji-1432181
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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.




	Týdenní tržní analýza
	Týdenní pohyby v kostce
	Shrnutí týdne
	Tržní analýza
	www.tfo.cz

	Tržní události
	1. Otevření Hormuzu dlouho nevydrželo a víkend vrátil konflikt zpět do nejistoty - 13.4. - 19.4.
	Po neúspěchu víkendových jednání z 11 - 12. dubna v Islámábádu se v minulém týdnu pozornost v konfliktu mezi USA a Íránem přesunula od samotných bojů k podmínkám možné dohody. Spojené státy 13. dubna spustily námořní blokádu íránských přístavů a daly najevo, že chtějí dál tlačit na Teherán, pokud nepřijme americké podmínky pro ukončení války. Zároveň se ale už od začátku týdne ukazovalo, že mezi oběma stranami zůstává otevřený komunikační kanál a Pákistán dál plní roli hlavního prostředníka pro další kolo rozhovorů. To postupně vedlo trh k názoru, že i přes ostré výroky z obou stran je blíž spíš krátkodobé uklidnění než další eskalace bojů.
	Ve druhé polovině týdne se vyjednávání posunulo od snahy uzavřít plnohodnotnou mírovou dohodu spíše k přípravě dočasného memoranda, které by zabránilo obnovení bojů po skončení příměří. Největší rozpor přitom představovaly právě technické parametry jaderného programu. Americká strana podle íránských zdrojů prosazovala až 20leté zmrazení obohacování uranu a omezení práce s vysoce obohaceným materiálem. Írán na to nabízel kratší období v délce 3 - 5 let a chtěl za to více detailů ohledně přesného načasování zrušení sankcí. Druhým důležitým tématem týdne byl Libanon, protože tamní příměří mohlo pomoci uklidnit širší region a tím podpořit i další jednání mezi USA a Íránem. Pro íránské vedení byl vývoj v Libanonu důležitý nejen politicky, ale i jako ukazatel toho, zda se region skutečně posouvá ke klidnější situaci.

	Graf 1: Vývoj ceny ropy Brent od února do dubna 2026 ukazuje, jak silně trh reagoval na vojenskou eskalaci i zprávy o námořní dopravě. Po potvrzení úplného otevření Hormuzu cena klesla o 9,1 %.
	Tržní analýza
	www.tfo.cz
	Největší tržní reakce přišla v pátek 17. dubna, kdy Írán oznámil otevření Hormuzského průlivu pro komerční lodě po dobu příměří. Brent na to reagoval prudkým poklesem, během dne spadl i pod 90 dolarů za barel a týden uzavřel na 90,38 dolaru za barel. Jenže právě tady zůstává největší nejistota, blokáda vůči Íránu pokračuje a lodní firmy chtějí další bezpečnostní záruky. Americké námořnictvo mezitím dál varuje před ne zcela zmapovanou minovou hrozbou v části průlivu. Jinými slovy týden tak nepřinesl hotový mír, ale jen krátkou úlevu, protože hlavní spor o jaderný program i skutečná otevřenost Hormuzu zůstává bez jasného řešení.

	Aktualizace z víkendu
	Sobota a neděle ukázaly, že páteční optimismus byl předčasný. Írán po krátkém otevření znovu uzavřel Hormuzský průliv. Po střelbě na dvě jejich plavidla Teherán obnovil omezení dopravy a dál varoval, že průliv nemůže fungovat normálně pokud USA ponechají v platnosti námořní blokádu. Současně se znovu zhoršila situace v Libanonu, kde po příměří přišly další násilné incidenty a izraelské útoky na jihu země a znovu ukázalo, že širší regionální uklidnění zůstává nejisté. Donald Trump navíc oznámil vyslání nové americké delegace do Pákistánu k dalším rozhovorům a zároveň Íránu pohrozil novými údery na civilní infrastrukturu, pokud nepřijme americké podmínky. Teherán následně na to reagoval, že zatím o vyslání vlastní delegace nerozhodl. Významnou zprávou pro ropný trh bylo i prodloužení americké výjimky pro nákup už naložené ruské ropy do 16. května. To působilo o to výrazněji, protože ještě několik dní předtím americká strana naznačovala, že další prodloužení nečeká. I když dříve zaznívalo, že výjimka už prodloužena nebude, nakonec převážila obava z dalšího tlaku na nabídku ropy. Víkend tak místo potvrzení dohody přinesl návrat nejistoty a ukázal, že trh se může velmi rychle vrátit od úlevy zpět k obavám z dalšího narušení energetických toků.
	Tržní analýza
	www.tfo.cz

	2. Dubnový průzkum BofA ukázal, že hlavní obavou zůstává geopolitický konflikt - 14.4. a 15.4.
	Dubnový průzkum Bank of America, do něhož se zapojilo 193 institucionálních správců fondů s majetkem v objemu 563 miliard dolarů, ukázal další zhoršení globální investorské nálady až na nejnižší úroveň od června 2025. Souhrnný ukazatel založený na očekáváních růstu, výši hotovosti a akciové alokaci spadl z 5,6 na 3,7 bodu, takže duben potvrdil další posun správců aktiv k opatrnosti. Tomu odpovídá i struktura portfolií, protože v dubnu rostla alokace do hotovosti, amerického dolaru a telekomunikací, zatímco expozice v akciích, Japonsku a zdravotnictví klesala. Průzkum tak spíše než náhlý přechod do paniky ukazuje pokračující ústup od předchozího optimismu a větší důraz na likviditu a odolnost portfolia.

	Graf 2: Nálada globálních správců aktiv podle dubnového průzkumu Bank of America výrazně ochladla a klesla na nejnižší úroveň od června 2025. Kompozitní ukazatel vychází z očekávání růstu, hotovostní složky a akciové alokace.
	Na tento posun navazuje i struktura vnímaných rizik. Za největší mimořádné riziko pro trhy považují správci aktiv už druhý měsíc po sobě geopolitický konflikt, který v dubnu označilo 44 % respondentů, zatímco inflaci zmínilo 26 %. Naopak obavy z bubliny kolem umělé inteligence klesly na 5 % a privátní úvěr ustoupil na 8 %, takže se investiční debata dál přesouvá od témat spojených s přehřátím trhu k otázce makroekonomické a politické stability. Nově se mezi sledovanými riziky objevují také kongresové volby v polovině funkčního období ve Spojených státech, i když zatím jen s podílem 2 %. Celkově tak průzkum znovu potvrzuje stejný obraz jako v březnu. Od začátku konfliktu správci aktiv spíše redukují riziko, drží likvidnější aktiva a kladou větší důraz na ochranu kapitálu než na agresivní hledání výnosu. Právě další průzkum ukáže, zda oznámené příměří povede k dílčímu návratu rizikového apetitu, nebo zda převládající opatrnost přetrvá i v dalších týdnech.
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	Graf 3: Největším extrémním rizikem pro globální správce aktiv zůstává i v dubnu 2026 geopolitický konflikt, jehož podíl v průzkumu Bank of America vzrostl na 44 %.
	3. Obuvní značka Allbirds opouští tenisky a míří do AI infrastruktury - 15.4.
	Americká obuvní společnost Allbirds (BIRD) známá hlavně díky udržitelným teniskám tento týden oznámila, že po prodeji své značky a dalších klíčových aktiv za 39 milionů dolarů míří do AI infrastruktury. Nově chce nakupovat výkonné GPU servery a pronajímat výpočetní kapacitu, a zároveň plánuje také i přejmenování na NewBird AI. Právě tato změna směru vyvolala mimořádně silnou reakci trhu, když akcie během prvních tří hodin obchodování vzrostly až o 872 %. Takto prudký pohyb ukazuje, že část trhu je dnes ochotná velmi agresivně oceňovat už samotný příslib vstupu do datových center a AI.
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	Graf 4: Po vstupu na burzu v roce 2021 se kapitalizace Allbirds na maximech pohybovala kolem 4 miliard dolarů, zatímco letošní prodej aktiv za 39 milionů znamená propad zhruba o 99 %. I po tomto skoku ceny na oznámení přechodu společnosti do AI  akcie stále zůstávají oproti IPO níže o více než 90 %.
	Současný růst akcií proto působí ještě výrazněji v kontextu dlouhodobého propadu, který ukazuje i přiložený graf. Ani dosavadní hospodaření Allbirds nevytváří obraz silné výchozí pozice, protože firma od IPO nikdy nevykázala roční zisk a její tržby v roce 2025 klesly téměř na polovinu oproti maximu 297,8 milionu dolarů. Společnost si k tomu nedávno zajistila možnost konvertibilního financování ve výši 50 milionů dolarů, o níž mají akcionáři spolu s celou transformací hlasovat 18.5.2026. Ve srovnání s firmami, které do AI infrastruktury posílají desítky miliard dolarů ročně, je ale tato částka spíš kapkou v moři. Podobné příběhy tak mohou otevírat nový trend, kdy slabé nebo upadající firmy zkoušejí podobně jako dříve u Bitcoinu přilepit svou valuaci k nejžhavějšímu tématu trhu. Zatím ale spíše než o potvrzení nového obchodního modelu jde o výrazný projev spekulativní euforie.
	www.tfo.cz
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	4. ASML a TSMC potvrdily, že AI polovodičový řetězec dál potřebuje větší kapacity - 15.4. a 16.4.
	Výsledky ASML (ASML) a TSMC (TSM) za první čtvrtletí ukázaly, že AI investiční boom v polovodičích zatím neskončil. Hlavní téma se ale stále víc posouvá od samotné poptávky ke schopnosti ji technicky a výrobně pokrýt. ASML v prvním čtvrtletí dosáhla tržeb 8,77 miliardy eur, což znamenalo meziroční růst o 13,3 % a mezikvartální pokles o 9,8 %. To vedlo ke zvýšení letošního výhledu tržeb z dřívějšího pásma 34 až 39 miliard eur na 36 až 40 miliard eur. TSMC v prvním čtvrtletí vykázala tržby 35,9 miliardy dolarů, tedy meziročně více o 40,6 % a mezikvartálně o 6,4 %. Společnost zároveň zvýšila letošní výhled růstu tržeb v dolarech na více než 30 % z dřívější úrovně kolem 30 % a naznačila, že kapitálové výdaje letos míří spíš k horní hranici pásma 52 až 56 miliard dolarů. Význam těchto výsledků spočívá v tom, že ASML stojí na začátku celého řetězce a TSMC u jeho nejužší výrobní části, takže cloudové firmy stále neomezují investice do AI infrastruktury. U ASML je vidět pokračující příliv nových zakázek, i když firma už kvartálně detailně nerozepisuje nové objednávky. Naopak TSMC otevřeně mluví o velmi napjaté kapacitě u nejpokročilejších výrobních procesů a balení čipů. Vedení TSMC navíc uvedlo, že má pro nejbližší období zajištěné energie i diverzifikované dodávky helia a vodíku, takže konflikt kolem Íránu zatím nevedl k přímému zásahu do výroby.

	Graf 5: Akcie TSMC a ASML od začátku roku, tedy v podstatě za první kvartál 2026, vzrostly o 36 % a 34 %. Silný posun cen akcií následně potvrdily i kvartální výsledky, které překonaly očekávání analytiků.
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	Po zveřejnění výsledků sice obě společnosti krátkodobě oslabily a bylo vidět, že trh čekal prakticky bezchybná čísla. Na celkovém vyznění výsledků to ale mnoho nemění. Smyslem těchto čísel nebylo také jen to, že obě firmy znovu překonaly odhady. Šlo hlavně o potvrzení potřeby rozšiřovat kapacity napříč celým AI polovodičovým řetězcem od výrobních strojů až po samotnou výrobu nejpokročilejších čipů.

	5. CSG získala kontrakt za 300 milionů eur a dál potvrzuje silnou pozici v munici - 16.4.
	Czechoslovak Group (CSG) získala kontrakt na dodávky velkorážové munice pro nejmenovaného evropského zákazníka v hodnotě téměř 300 milionů eur, tedy zhruba 7,3 miliardy korun. Nejde o zakázku, která by sama o sobě měnila investiční příběh celé firmy, zapadá však do širšího obrazu trvale vysoké poptávky po evropské munici. Skupina už letos oznámila další velké muniční dodávky do západní Evropy i kontrakty na protivzdušnou obranu v jihovýchodní Asii za 2,5 miliardy dolarů. Tato dohoda tak zapadá do řady větších zakázek, které firma v poslední době sbírá. Pro CSG zůstává velkorážová munice jednou z nejdůležitějších částí jejího podnikání, proto má tento obchod větší váhu než běžná zakázka v méně významném segmentu. Z pohledu pohybu akcie je vidět především to, že ve druhé polovině týdne se titul spíše stabilizoval kolem 21 až 22 eur. To zatím naznačuje spíše zpomalení předchozího výprodeje než jasně potvrzený obrat.
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