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Trzni analyza

www.tfo.cz

Tydenni pohyby v kostce

Aktivum/In Tydenni
. Kategorie aktiv Kratky popis pohybu
dex (ticker) g Zména ky popis pohy
Mirny rdst - americké akcie posilily diky silné vysledkové
, - sezdné a pateénimu ristu technologickych tituld, zatimco
Sl Ll +0.91 % pokles ropy po iranském navrhu na jednani ztlumil &ast
inflaénich obav
Nasdag 100 Stredné silny rdst - technologie rostly hlavng diky silnym
(ND[}‘-Q US technologie +1,49% wysledkim a lep3imu viyhledu velkych technologickych a
softwarovych firem (GOOGL, QCOM, INTC)
STOXX Europe ‘ . Pohyb do‘strar:lyu- ewvrrr:u‘p‘ské fktle u;_:avhlely ty::len jen I?hc‘e v
Evropské akcie +0,15 % plusu diky zavérecné dlevé na trzich, i kdyz energeticka
600 (SXXP) M . i .
nejistota dal zhordovala sentiment
Stredné silny pokles - prazska burza ve zkraceném tydnu
: oslabila hlavné kvlli bankam, Komeréni banka ukazala nizsi
Rl Eeakk -2,38 % zisk a Erste pfes lepsi zisk nepresvédcila investory swymi
VYnosy
MSCI Emerging Mirny rlst - rozvijejici se trhy mirné rostly diky zavére¢nému
Markets ETF Rozvijejici se trhy +0,61 % oslabeni dolaru a lep3i naladé po naznacich o mozném
(EEM) obnoveni rozhovord s ranem
us 10v +6,6 bp Mirny riist - vynosy Sly vy, protoZe riist cen ropy a
Treasury Yield US statni diuhopisy (Vynos) (4,306 % — jestfabéjsi Fed znowu posllily inflaéni obavy a omezily sazky
(US10Y) 4,372 %) na rychlejii snizeni sazeb
EUR/USD P Pohyb do strany - euro viéi dolaru zlstalo témér beze
0,
(EURUSD) MEnEV VRS +0,02 % zmény
Pohyb do strany / Mirny pokles - dolarovy index lehce
US Dollar Index Grmmn s oslabil, protoZe pateéni nadéje na obnoveni rozhovort s
{DXY) MENG NG ex -0.30 % iranem pFevaiily nad dfivéjsi podporou z vysich winosd a
opatrnosti trhu
Velmi silny rist - ropa prudce zdraZila, protoZe
Brent Crude Oil neuskuteénéné dalii kolo rozhovor( s irdnem a obavy z
(UKOIL) Ropa Brent +9,30 % vleklého naruseni dodavek drzely v cenach vysokou
geopolitickou prémii, i kdyZ patecni iransky navrh na jednani
gast rlistu zbrzdil
Stfedné silny pokles - zlato kleslo navzdory geopolitice,
Gold (XAUUSD) Zlato -2,04 % protoZe inflaéni obavy z vy3Sich cen ropy podpofily vwnosy a
prevaiily nad bezpeénostni poptavkou
BTC/USD Mirny rist - Bitcoin podpofily pfilivy do spotowych ETF, které
(BTCUSD) Bitcoin +0,99 % uzaviely covrty tyden kladnych pFilivl v Fadé, i kdyZ draZsi

ropa a dolar tlumily rizikevou naladu
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Shrnuti tydne

Do popiedi zjmu investori se znovu dostal Hormuzsky priliv a jednani mezi USA a [ranem. Hlavni
spor ziistava v pofadi astupki, protoze Iran chce nejdiive otevieni Hormuzu a konec americké
blokady, zatimco USA trvaji na feseni jaderného programu uz od zacatku. Ropa proto dal kolisala a
futures na Brent kratce vystoupaly az nad 126 dolart za barel. Vikend tak piinesl jen americkou
humanitarni snahu pomoci neutralnim lodim opustit Hormuz, coz ale neznamena otevieni prilivu ani
dohodu s Iranem. Vedle geopolitiky ale trh nejvice sledoval visledky velkych technologickych firem.
Apple, Amazon, Alphabet, Microsoft a Meta ukazaly, Ze uméla inteligence se postupné promita do
trzeb, predevsim v cloudu, ale zaroven dal zvySuje naroky na kapital. Ro¢ni kapitalové vydaje téchto
spolec¢nosti maji v roce 2026 dosahnout az 725 miliard dolart. Dilezité bylo i déni kolem OpenAl,
ktera podle zprav zaostava za nékterymi internimi cili v trzbach i poctu uzivateli. Zména exkluzivni
dohody s Microsoftem ji v podstaté dava vétsi volnost hledat dalsi cloudové partnery, napiiklad
Amazon, Google nebo Oracle. To ale také ukazuje, ze financovani zavazkt kolem 600 miliard na
vypocetni kapacitu bude stale naroc¢néjsi. Podobny tlak na kapacitu byl vidét i u vyrobcti pamétovych
¢ipti. Samsung, SK Hynix a Micron by mély v roce 2026 dohromady vydélat zhruba 350 miliard dolart
cistého zisku a dostat se mezi top 10 nejziskovéjsich spole¢nosti svéta. Vysledky ExxonMobilu a
Chevronu pak pripomnély, ze vysSsi ceny ropy se do ziskii nemusi promitnout okamzité, pokud je
narusi logistika, vypadky dodavek nebo tcetni dopady zajiSténi.

V piistim tydnu budou investori dal sledovat hlavné to, zda se kolem Hormuzu objevi skutecny
diplomaticky posun, nebo zda ropa ztstane citliva na dalsi eskalaci. Vedle toho se pozornost presune k
americkému trhu prace, protoze dubnova data v patek mohou ovlivnit o¢ekavani dalsiho postupu
Fedu. Diilezité budou také dalsi firemni vysledky, zejména AMD, Palantir a McDonald’s. Po tydnu Big
Tech tak pujde spiSe o ovérent, jestli se pozitivni nalada preléva i mimo nejvétsi technologickeé firmy.
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Trzni udalosti

1. Jednani mezi USA a Iranem pokraéuji, hlavni spor ale ztistava nevyfeseny - 27.4. - 3.5.

Tento tyden uz neslo jen o otazku, zda se USA a Iran vrati k jednacimu stolu, ale hlavné o podobu
piipadné dohody. Iran piiel s navrhem, podle kterého by se nejdiive ukonéila valka, oteviel
Hormuzsky pruliv a zrusila americka blokada iranskych pristavii. Jednani o jaderném programu by se
podle néj resila az pozdéji. Pro Spojené staty to ale bylo tézko ptijatelné, protoze Trumpova
administrativa trva na tom, Ze omezeni iranského jaderného programu musi byt soucasti dohody uz
od zacatku.

Napéti se béhem tjdne dal soustfedilo na Hormuzsky priliv. Iran dal omezoval dopravu pies jednu z
Ve ctvrtek se situace znovu vyosttila, kdyz americka strana jednala o moznostech novych adert,
které by mély Iran dotlacit k dohodé. Ten naopak varoval, ze v piipadé obnoveni americkych ttoka
odpovi dlouhymi a bolestivymi tidery na americké pozice. Futures kontrakty na ropu Brent na tyto
zpravy prudce reagovaly - jejich cena se kratce dostala az nad 126 dolart za barel, poté ale cast ristu
odevzdala.

Graf 1: Denni oteviraci cena ropy Brent v USD za barel se 30. dubna 2026 dostala na
111,17 USD. Futures kontrakty navdzané na Brent béhem intradenniho obchodovani
krdtce vystoupaly aZ na 126 USD za barel, coZ predstavovalo nejvyssi turoven za posledni
Ctyri roky.

Brent Crude Hits Four-Year High

Daily opening price per barrel of Brent crude oil
(in U.S. dollars)

Brent Crude futures briefly reached
a four-year high of $126 in
intraday trading on Apr. 30, 2026.
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Zdroj grafu: Statista, Brent Crude Reaches Four-Year High, 30.4.2026



https://www.statista.com/chart/27000/brent-crude-barrel-price-timeline/
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Ke konci tydne se objevila urcita diplomaticka nadéje, ale bez konkrétniho vysledku. Trump v patek
uvedl, Ze s poslednim iranskym navrhem neni spokojeny, protoze Iran podle néj zada po USA
nepfijatelné Gstupky. Zaroven ale piipustil, Ze jednani po telefonu pokracuji. Iransky ministr zahraniéi
Abbas Araqchi uvedl, Ze Iran ztstava piipraven na diplomatické feeni pii zméné amerického
piistupu. Piiméii tak drzi situaci bez otevieného stetu, ale hlavni spor mezi USA a Iranem ztstava
zatim nevyiesSeny. Dokud se obé strany neshodnou na poradi krokii, tedy zda ma byt nejdiive otevicen
Hormuz nebo nejdiive vyfeSen jaderny program, ropa zustane citliva na kazdou zpravu o jednanich i
mozné vojenské eskalaci.

Dalsi zdroje: Reuters, US reviews latest Iranian proposal to end war stalemate, 28.4.2026; The Wall Street Journal, Iran
Offers Deal That Would Lift Hormuz Blockade—and Shelve Nuclear Talks, 27.4.2026; Barron’s, Crude Extends Gains, Stocks
Drop As Trump Considers Latest Iran Proposal, 27.4.2026; Reuters, Iran threatens painful response if US renews attacks,
1.5.2026; Reuters, Trump says he's dissatisfied with Iranian proposal as rift with allies deepens, 1.5.2026; The Wall Street
Journal, Iran Is Grasping for a Solution to an American Blockade It Can’t Break, 1.5.2026; Barron’s, Qil Prices Fall After
Spike to Four-Year High. Why Iran War Fears Are Growing., 1.5.2026

Aktualizace z vikendu

O vikendu se situace znovu vyrazné neposunula a dohoda mezi USA a [ranem zistala vzdalena. Iran
potvrdil, Ze jeho posledni navrh pocital s otevienim Hormuzu a ukon¢enim americké blokady jesté
pired samotnymi jadernymi rozhovory. Trump ale navrh oznacil za nedostatecny, protoze podle néj
musi jakakoli dohoda hned feSit i iransky jaderny program. V nedeéli zaroven oznamil, Ze Spojené staty
od pondeélniho rana spusti humanitarni snahu pomoci neutralnim lodim bezpecné opustit Hormuzsky
priliv. Neupfesnil vSak, jak piesné bude operace probihat a jakou roli v ni bude mit americkeé
namoinictvo. Nejde v tomto piipadé o otevieni prilivu ani o dohodu s Iranem, ale spi$e o snahu
zmirnit dopady blokady a sou¢asné udrzet tlak na ran.

DalSi zdroje: Reuters, Iran says it has received US response to its latest offer for talks, 3.5.2026; Barron’s, Trump Says
“Humanitarian” Effort to Guide Ships Out of Strait of Hormuz, 3.5.2026; The Wall Street Journal, Trump Says U.S. Will
“Guide” Stranded Ships Through Strait of Hormuz, 3.5.2026

2. Vysledky péti firem z Magnificent 7 ukazuji navyseni kapitalovych vydaja - 29.4. - 1.5.

Vysledkova sezona péti spolecnosti z Magnificent 7 ukazala, Ze Al se postupné meéni z prislibu
budouciho riistu na konkrétni zdroj trzeb, ale zaroven vyrazné zvySuje naroky na kapital. Nejsilnéjsi
¢isla prisla z cloudovych divizi. Alphabet (GOOGL) zvysil trzby o 22 % na 109,9 mld. USD a Google
Cloud zrychlil 0 63 % na 20 mld. USD, coz byl jeho nejlepsi rtist od samostatného vykazovani této
divize. Microsoft (MSFT) ztistal silny, kdyZ trzby vzrostly o 18 % na 82,9 mld. USD a u Azure a dalsich
cloudovych sluzeb rostly o 40 %. Amazon (AMZN) pak u AWS vykazal rist o 28 % na 37,6 mld. USD,
tedy nad ocekavanim trhu.



https://www.reuters.com/world/asia-pacific/iranian-foreign-minister-heads-russia-trump-says-call-us-negotiate-2026-04-27/
https://www.wsj.com/livecoverage/iran-war-strait-of-hormuz-2026/card/iran-offers-deal-that-would-lift-hormuz-blockade-and-shelve-nuclear-talks-b5JHrbAYM6sRiYbHzF1c
https://www.wsj.com/livecoverage/iran-war-strait-of-hormuz-2026/card/iran-offers-deal-that-would-lift-hormuz-blockade-and-shelve-nuclear-talks-b5JHrbAYM6sRiYbHzF1c
https://www.barrons.com/news/crude-extends-gains-as-trump-considers-latest-iran-proposal-fc079fa2
https://www.barrons.com/news/crude-extends-gains-as-trump-considers-latest-iran-proposal-fc079fa2
https://www.reuters.com/business/energy/us-seeks-international-help-reopen-strait-hormuz-crude-prices-surge-2026-04-30/
https://www.reuters.com/world/asia-pacific/uae-says-iran-cannot-be-trusted-over-hormuz-peace-efforts-an-impasse-2026-05-01/
https://www.wsj.com/world/middle-east/iran-us-blockade-oil-641b89f2
https://www.barrons.com/articles/oil-prices-spike-iran-brent-wti-c4b4e3f9
https://www.barrons.com/articles/oil-prices-spike-iran-brent-wti-c4b4e3f9
https://www.reuters.com/world/asia-pacific/iran-offers-strait-deal-trump-dissatisfied-prefers-non-military-path-2026-05-02/
https://www.barrons.com/livecoverage/sunday0503/card/trump-says-humanitarian-effort-to-guide-ships-out-of-strait-of-hormuz-ZebVRupxpXcLB4vhGNK7
https://www.barrons.com/livecoverage/sunday0503/card/trump-says-humanitarian-effort-to-guide-ships-out-of-strait-of-hormuz-ZebVRupxpXcLB4vhGNK7
https://www.wsj.com/world/middle-east/trump-says-u-s-will-guide-stranded-ships-through-strait-of-hormuz-09e0d7cf
https://www.wsj.com/world/middle-east/trump-says-u-s-will-guide-stranded-ships-through-strait-of-hormuz-09e0d7cf
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Spole¢nym tématem nejsou jen vyssi trzby, ale i skokovy rist investic do datovych center, ¢ipti a
vypocetni kapacity. Alphabet zvysil vyhled letosnich kapitalovych vydaji na 180 az 190 mld. USD, coz
je vice nez piredchozi odhady ve vysi 175 az 185 mld. USD. Microsoft za tento rok ocekava investice ve
vysi priblizné 190 mld. USD a to vyrazné pievysuje predchozi odhad pro rok 2026 ve vysi 160 mld.
USD. Amazon zopakoval, ze i nadale ocekava v tomto roce kapitalové vydaje kolem 200 mld. USD.
Podle novée prognozy spolecnosti Meta (META) se celoroc¢ni kapitalové vydaje budou pohybovat v
rozmezi 125 az 145 mld. USD, ve srovnani s piedchozi castkou 115 az 135 mld. USD. Investofi to vSak
prijali hiife, pirestoze jeji trzby vzrostly o 33 % na 56,3 mld. USD.

Graf 2: Rocni kapitalové vydaje Mety, Microsoftu, Alphabetu a Amazonu maji v roce 2026
dosdhnout az 725 mld. USD. Oproti predchozimu odhadu 670 mld. USD jde o navySeni o
55 mld. USD, které ukazuje pokracujici zrychlovani investic do Al infrastruktury.

Big Tech's Al Spending
to Reach $725 Billion in 2026

Annual capital expenditure of Meta,
| Microsoft, Alphabet and Amazon

Meta Microsoft
$2008 $2008 s1908
51458
£100B $100B
$0B _-_-_-._- $DE -
2022 2023 2024 2025 2026 2022 2023 2024 2023 2026
Alphabet Amazon s2008
$2008 *1508 $2008
£100B £100B
-_-_-j_- |
$0B " s0B .
2022 2023 2024 2025 2026 2022 2023 2024 2025 2026
* Upper limit of latest company projection as of Apr. 29, 2026
** Calendar year totals based on quarterly figures. 2026 outlook as given on Apr. 29, 2026
Source: Company reports

statista ¥a

Zdroj grafu: Statista, Big_Tech's Al Spending to Reach $725 Billion in 2026, 30.4.2026

Apple (AAPL) se od ostatnich lisil, protoze nejde cestou tak masivniho budovani cloudove
infrastruktury. Vysledky podporila silna poptavka po iPhonu 17 a rekordni sluzby. Trzby dosahly
111,2 mld. USD, soucasné firma navysila dividendu o 4 % a schvalila novy zpétny odkup az za 100
mld. USD. Celkove vysledky ukazaly, Ze investofi uz neodménuji samotné navysovani vydaji na Al.
Pozitivné reaguji hlavné tam, kde je vidét rychly rtst cloudu, objednavek a trzeb. U firem, kde je
navratnost méné Citelna, se z Al investic stava spise otazka rizika nez automaticky dtivod k ristu.



https://www.statista.com/chart/35046/capital-expenditure-of-meta-alphabet-amazon-and-microsoft/
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Dalsi zdroje: Reuters, Alphabet revenue tops expectations on record quarter for cloud unit, 1.5.2026; Reuters,
Microsoft expects strong cloud business growth, plans record capital spending, 30.4.2026, Reuters, Amazon tops cloud
expectations on strong Al demand, shares rise, 30.4.2026, Reuters, Meta shares fall on concerns over Al spending, legal
scrutiny, 30.4.2026; Reuters, Apple shares rise as iPhone 17 and MacBook Neo drive forecast, 1.5.2026; The Wall Street
Journal, Big_Tech Strikes Gold With Al,_but at a Steep Cost, 29.4.2026,; Barron’s, Big_Tech Spending Is Back in Focus. How
Apple Stands Out., 1.5.2026

3. OpenAl narazi na slabsi ¢isla a méni vztah s Microsoftem - 28.4.

OpenAl se béhem tydne dostala do méné pohodlné pozice kviili zpravam, Ze nenaplnuje néktere
interni cile v trzbach ani rastu poctu uzivatelt. Firma méla ptiivodné mifit na jednu miliardu
tydennich uzivateltt ChatGPT do konce roku 2025, ale tohoto cile nedosahla ani v inoru. Graf
navstévnosti od Similarweb ukazuje, ze podil ChatGPT na webovém provozu generativnich Al sluzeb
klesl za poslednich dvanact mésicti zhruba ze 77 % na 56 %. Lidr v oblasti umeélé inteligence ztratil
ptdu pod nohama ve prospéch konkurentt, jako je chatbot Gemini od Googlu a Anthropic, ktery na
trhu s kodovanim piedbéhl OpenAl. Pro spolec¢nost je to citlive i kviili planovanym zavazktim na
vypocetni kapacitu za zhruba 600 miliard dolart. Trzby za cely rok 2025 dosahly piiblizné 13 miliard
dolart, zatimco trzby v ro¢nim vyjadieni se podle dubnovych tdajii pohybovaly kolem 24 miliard
dolart po zhruba 20 miliardach na konci piredchoziho roku. Pokud piijmy neporostou dostatecné

rychle, bude slozitéjsi obhajit nejen dalsi investice do infrastruktury, ale i piipadné IPO do konce
roku.

Graf 3: Struktura globdini ndvstévnosti generativnich Al webii ukazuje postupné
oslabovdni dominance ChatGPT. Jeho podil za poslednich 12 mésicii klesl zhruba ze 77 %

wr v

na 56 %, zatimco vétsi ¢ast provozu prevzaly Gemini, Claude a dalsi sluzby.

Gen Al Website Traffic Share:
Last 12 Months as of March 2026

wem ChatGPT === Gemini Claude === DeepSeek Grok === Perplexity Copilot

we= Other

All Traffic | Worldwide LN Simi|drweb

Zdroj grafu: wehavethedata, Claude’s market share looks tiny by this measure, 26.4.2026



https://www.threads.com/@wehavethedata/post/DXkkX-xjr71/claudes-market-share-looks-tiny-by-this-measure-source-similarwebinsights
https://www.reuters.com/business/alphabets-cloud-unit-beats-quarterly-revenue-estimates-strong-ai-demand-2026-04-29/
https://www.reuters.com/business/retail-consumer/microsoft-reports-cloud-growth-line-with-expectations-2026-04-29/
https://www.reuters.com/business/retail-consumer/amazon-beats-quarterly-cloud-growth-estimates-2026-04-29/
https://www.reuters.com/business/retail-consumer/amazon-beats-quarterly-cloud-growth-estimates-2026-04-29/
https://www.reuters.com/business/meta-lifts-capital-expenditure-forecast-doubling-down-ai-push-2026-04-29/
https://www.reuters.com/business/meta-lifts-capital-expenditure-forecast-doubling-down-ai-push-2026-04-29/
https://www.reuters.com/business/apple-sales-beat-expectations-powered-by-mac-iphone-hits-supply-constraints-2026-04-30/
https://www.wsj.com/tech/ai/big-tech-strikes-gold-with-ai-but-at-a-steep-cost-f6d82a22
https://www.barrons.com/livecoverage/apple-earnings-stock-price-iphones-ai-china-memory/card/big-tech-spending-is-back-in-focus-how-apple-stands-out--bh4W3dTnGqGtS18jvOEG
https://www.barrons.com/livecoverage/apple-earnings-stock-price-iphones-ai-china-memory/card/big-tech-spending-is-back-in-focus-how-apple-stands-out--bh4W3dTnGqGtS18jvOEG
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Jen nékolik hodin predtim prisla zprava o zméné exkluzivni dohody s Microsoftem (MSFT). OpenAl
uz nebude navazana pouze na jednoho cloudového partnera a ziska vétsi volnost pti spolupraci s
dalsimi hraci, napriklad Amazonem (AMZN), Googlem (GOOGL) ¢i Oraclem (ORCL). Microsoft si ale
ponecha vyznamnou roli a ztistava hlavnim cloudovym partnerem. Bude také moci vyuzivat
technologie OpenAl do roku 2032 a OpenAl mu bude dal odvadét cast piijmt do roku 2030, noveé
v$ak s celkovym stropem. Investory proto ¢im dal vic zajima, jak OpenAl zvladne financovat tak
vysokeé zavazKy v prostiedi rostouci konkurence ze strany Gemini a Anthropic. Problém neniv tom,
ze firma OpenAl neroste, ale v tom, Ze jeji tempo rastu zatim nestaci na zavazky kolem 600 miliard
dolart.

Dalsi zdroje: Reuters, OpenAl falls short of revenue and user targets as it races toward I[PO, WS reports, 28.4.2026;
Reuters, Microsoft, OpenAl change terms of deal so startup can court Amazon and others, 28.4.2026; The Wall Street
Journal, OpenAl Misses Key Revenue, User Targets in High-Stakes Sprint Toward IPO, 28.4.2026; Barron’s, OpenAl Is
Missing Revenue Targets—and an IPO Is Suddenly No Sure Thing, 28.4.2026

4. ExxonMobil a Chevron piekonaly odhady, vysledky ale zatiZila geopolitika i icetni dopady -
1.5.

Vysledky ExxonMobil (XOM) a Chevronu (CVX) za prvni Ctvrtleti ukazaly, zZe vyssi ceny ropy se do
ziski velkych ropnych firem nemusi promitnout okamzité. ExxonMobil prekonal ocekavani
upravenym ziskem 1,16 USD na akcii, ¢isty zisk ale klesl na 4,2 mld. USD, nejnize od zacatku roku
2021. Produkce se mezikvartalné snizila témér o 8 % na 4,59 mil. bareld ropného ekvivalentu denné.
Vysledky zatizily narusené dodavky z Blizkého vychodu, nedorucené objemy a poskozeni
infrastruktury pro zkapalnény zemni plyn (LNG) v Kataru. Vedle provoznich faktora sehraly
dualezitou roli i ii¢etni dopady derivati. Komoditni firmy si totiz kvtli kolisani cen bézné zajistuji cast
budouci tézby pies derivaty (typicky terminové kontrakty nebo swapy), aby si predem uzamkly
prodejni cenu a stabilizovaly budouci cash flow. Pfi rychlém rtstu trznich cen se vSak zajisténi miize
ucetné precenit proti firmé a negativni dopad se ve vysledcich projevi diive, nez se vyssi ceny plné
promitnou do skutec¢nych prodejt. Piesto ExxonMobil ve ¢tvrtleti odkoupil vlastni akcie za 4,9 mld.
USD a potvrdil plan letosnich odkupt za 20 mld. USD.

Chevron ptisobil odolnéji, protoze Blizky vychod tvori méneé nez 5 % jeho produkce. Upraveny zisk
1,41 USD na akcii vyrazné prekonal odhady a pomohla hlavné tézba a prodej vlastni ropy a plynu,
které vydélaly 3,9 mld. USD. Naopak zpracovani ropy a vyroba paliv skoncily ztratou 817 mil. USD,
piredevsim kvili casovym a ticetnim dopadtim derivatii. Spolec¢nost také zvysila globalni produkci o
15 % a produkciv USA o 24 % a ukazuje tim, Ze jeji rtist nestoji jen na drazsi ropé. Chevron vyplatil
akcionartim 3,5 mld. USD na dividendach a dalSich 2,5 mld. USD pouzil na zpétné odkupy akcii. Pro
cely rok dal pocita s odkupy v rozmezi 10 az 20 mld. USD a potvrzuje dlouhodoby cil rastu produkce
0 10 % rocné do roku 2030.Vyssi ceny ropy podporuji téZebni zisky obou firem, ale vysledky mohou v
dalsich meésicich dal ovlivnovat vypadky dodavek, logistika a Gicetni dopady zajisténi. Pokud ceny
ropy zustanou zvysene, cast téchto negativnich tiCetnich vlivii se mtize v dalSich ctvrtletich obratit.
Chevron je v tomto prostiedi méné citlivy na Blizky vychod oproti ExxonMobilu, ktery ma vyssi
expoziciv regionu a tim i vétsi riziko pro dalsi kvartaly.

Zdroje: Reuters, Exxon net income falls, output hit by Iran war, 1.5.2026; Reuters, Chevron's upstream strength lifts
first-quarter earnings past estimate, 1.5.2026; Barron’s, Chevron Stock Wavers After Earnings. It's Pumping Out Fuel at
a Record., 1.5.2026; The Wall Street Journal, Exxon, Chevron Earnings Tempered by Trading Impacts, 1.5.2026
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5. Pamétove Cipy se diky Al dostavaji mezi nejziskovéjsi casti technologického trhu - 29.4. a
30.4.

Umeéla inteligence neposouva nahoru jen akcie Nvidie (NVDA), ale stale vyraznéji také vyrobce
pameétovych ¢ipu. Samsung (005930), SK Hynix (000660) a Micron (MU) tézi z toho, Ze pro
trénovani i provoz Al modelt nestaci pouze vykonné procesory. Datova centra potiebuji take
obrovské objemy vysokorychlostni paméti (HBM) pro narocné Al vypocty i klasické pamétove Cipy
(DRAM a NAND). Ty se pouzivaji v serverech, které zajistuji bézny provoz Al sluzeb a odpovédi na
dotazy uzivatell.

Graf 4: Odhady rocnich Cistych ziski Nvidie, Samsung Electronics, SK Hynix a Micronu
pro rok 2026 ukazuji jeden z nejsilnéjsich cyklii v historii polovodicii. Dohromady by tyto
spolecnosti mély vydélat kolem 350 mld. USD, zejména diky vysoké poptdvce po Al
Cipech a prudkému riistu cen paméti.

Annual net profit of semiconductor companies
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Zdroj grafu: The Wall Street Journal, Al Has Made Memory Chips One of the World's Most Profitable Products,
30.4.2026

Vysledkem je jeden z nejsilnéjsich ziskovych cykli v historii vyrobcti pamétovych cipt. Ve ¢tvrtek
spolecnost Samsung Electronics vykazala za prvni ctvrtleti ¢isty zisk kolem 31,9 miliardy USD. Tim
se nejen piekonal jeji predchozi ¢tvrtletni rekord, ale také témér prekonal celoro¢ni maximum
jihokorejské spolecnosti. Podle odhadii by Samsung, SK Hynix a Micron mély v roce 2026 dohromady
vydélat zhruba 350 mld. USD c¢istého zisku, prestoze jesté loni nebyla ani jedna z téchto firem mezi
deseti nejziskovejsimi spole¢nostmi svéta. Samsung by se mél posunout az na druhé misto za Nvidii,
dokonce tedy pred Alphabet, Microsoft i Apple.
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SK Hynix ma podle odhadti vystoupat na Sestou pozici a nejvétsi skok je vidét u Micronu, ktery se ma
z lonského 49. mista posunout az na 9. misto. Jeho ¢isty zisk by mél vzrust z 8,5 mld. USD v roce
2025 na zhruba 81,8 mld. USD v roce 2026, tedy témeéi desetinasobné.

Graf 5: Smluvni ceny pamétovych Cipti DRAM a NAND flash podle TrendForce vstupuji do
prudkého cenového cyklu. U sledovaného DRAM cipu cena mezi 2Q 2025 a 2Q 2026
vzrostla ze 4,83 na 37,5 USD, coZ odpovidd ndriistu o vice neZ 670 %.
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Zdroj grafu: The Wall Street Journal, Al Has Made Memory Chips One of the World's Most Profitable Products,
30.4.2026
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Duvodem neni jen vys$si objem prodejii, ale hlavné omezené kapacity a prudky rtist cen paméti. Ty v
prvnim ¢tvrtleti vzrostly témeéi o 100 % proti predchozimu kvartalu, tedy priblizné dvojnasobné
oproti ptivodnim odhadiim. Kontraktni cena napiiklad DRAM ¢ipt se podle grafu nize zvysila z 4,83
USD na 37,5 USD béhem jednoho roku, coz odpovida riistu o vice nez 670 %. Nové tovarny navic stoji
pires 20 mld. USD a plnavyroba se projevi azv letech 2027 - 2028. Paméti se tak z diive cyklického a
casto prehlizeného segmentu staly jednim z hlavnich izkych mist celé AI ekonomiky a mohou se stat
jednou z nejziskoveéjsich ¢asti celého technologického trhu.

Dalsi zdroje: Reuters, Samsung chip profit jumps almost 50-fold; supply shortage to worsen in 2027, 30.4.2026; The
Wall Street Journal, Al Has Made Memory Chips One of the World's Most Profitable Products,30.4.2026; Barron’s,
Micron Stock Got a Wall Street-High Price Target. Why the Price Can Double., 29.4.2026



https://www.wsj.com/tech/ai-has-made-memory-chips-one-of-the-worlds-most-profitable-products-b062b5ba
https://www.reuters.com/sustainability/sustainable-finance-reporting/samsung-elec-q1-profit-surges-eightfold-record-2026-04-30/
https://www.wsj.com/tech/ai-has-made-memory-chips-one-of-the-worlds-most-profitable-products-b062b5ba
https://www.barrons.com/articles/micron-stock-price-analyst-target-3989538c

Trzni analyza www.tfo.cz Triancle&

FAMILY OFFICE

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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	1. Jednání mezi USA a Íránem pokračují, hlavní spor ale zůstává nevyřešený - 27.4. - 3.5.
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	Napětí se během týdne dál soustředilo na Hormuzský průliv. Írán dál omezoval dopravu přes jednu z nejdůležitějších energetických tras světa a USA zároveň ponechaly v platnosti blokádu íránských lodí. Ve čtvrtek se situace znovu vyostřila, když americká strana jednala o možnostech nových úderů, které by měly Írán dotlačit k dohodě. Ten naopak varoval, že v případě obnovení amerických útoků odpoví dlouhými a bolestivými údery na americké pozice. Futures kontrakty na ropu Brent na tyto zprávy prudce reagovaly - jejich cena se krátce dostala až nad 126 dolarů za barel, poté ale část růstu odevzdala.

	Graf 1: Denní otevírací cena ropy Brent v USD za barel se 30. dubna 2026 dostala na 111,17 USD. Futures kontrakty navázané na Brent během intradenního obchodování krátce vystoupaly až na 126 USD za barel, což představovalo nejvyšší úroveň za poslední čtyři roky.
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	Ke konci týdne se objevila určitá diplomatická naděje, ale bez konkrétního výsledku. Trump v pátek uvedl, že s posledním íránským návrhem není spokojený, protože Írán podle něj žádá po USA nepřijatelné ústupky. Zároveň ale připustil, že jednání po telefonu pokračují. Íránský ministr zahraničí Abbas Araqchi uvedl, že Írán zůstává připraven na diplomatické řešení při změně amerického přístupu. Příměří tak drží situaci bez otevřeného střetu, ale hlavní spor mezi USA a Íránem zůstává zatím nevyřešený. Dokud se obě strany neshodnou na pořadí kroků, tedy zda má být nejdříve otevřen Hormuz nebo nejdříve vyřešen jaderný program, ropa zůstane citlivá na každou zprávu o jednáních i možné vojenské eskalaci.

	Aktualizace z víkendu
	O víkendu se situace znovu výrazně neposunula a dohoda mezi USA a Íránem zůstala vzdálená. Írán potvrdil, že jeho poslední návrh počítal s otevřením Hormuzu a ukončením americké blokády ještě před samotnými jadernými rozhovory. Trump ale návrh označil za nedostatečný, protože podle něj musí jakákoli dohoda hned řešit i íránský jaderný program. V neděli zároveň oznámil, že Spojené státy od pondělního rána spustí humanitární snahu pomoci neutrálním lodím bezpečně opustit Hormuzský průliv. Neupřesnil však, jak přesně bude operace probíhat a jakou roli v ní bude mít americké námořnictvo. Nejde v tomto případě o otevření průlivu ani o dohodu s Íránem, ale spíše o snahu zmírnit dopady blokády a současně udržet tlak na Írán.

	2. Výsledky pěti firem z Magnificent 7 ukazují navýšení kapitálových výdajů - 29.4. - 1.5.
	Výsledková sezona pěti společností z Magnificent 7 ukázala, že AI se postupně mění z příslibu budoucího růstu na konkrétní zdroj tržeb, ale zároveň výrazně zvyšuje nároky na kapitál. Nejsilnější čísla přišla z cloudových divizí. Alphabet (GOOGL) zvýšil tržby o 22 % na 109,9 mld. USD a Google Cloud zrychlil o 63 % na 20 mld. USD, což byl jeho nejlepší růst od samostatného vykazování této divize. Microsoft (MSFT) zůstal silný, když tržby vzrostly o 18 % na 82,9 mld. USD a u Azure a dalších cloudových služeb rostly o 40 %. Amazon (AMZN) pak u AWS vykázal růst o 28 % na 37,6 mld. USD, tedy nad očekáváním trhu.
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	Společným tématem nejsou jen vyšší tržby, ale i skokový růst investic do datových center, čipů a výpočetní kapacity. Alphabet zvýšil výhled letošních kapitálových výdajů na 180 až 190 mld. USD, což je více než předchozí odhady ve výši 175 až 185 mld. USD. Microsoft za tento rok očekává investice ve výši přibližně 190 mld. USD a to výrazně převyšuje předchozí odhad pro rok 2026 ve výši 160 mld. USD. Amazon zopakoval, že i nadále očekává v tomto roce kapitálové výdaje kolem 200 mld. USD. Podle nové prognózy společnosti Meta (META) se celoroční kapitálové výdaje budou pohybovat v rozmezí 125 až 145 mld. USD, ve srovnání s předchozí částkou 115 až 135 mld. USD. Investoři to však přijali hůře, přestože její tržby vzrostly o 33 % na 56,3 mld. USD.

	Graf 2: Roční kapitálové výdaje Mety, Microsoftu, Alphabetu a Amazonu mají v roce 2026 dosáhnout až 725 mld. USD. Oproti předchozímu odhadu 670 mld. USD jde o navýšení o 55 mld. USD, které ukazuje pokračující zrychlování investic do AI infrastruktury.
	Apple (AAPL) se od ostatních lišil, protože nejde cestou tak masivního budování cloudové infrastruktury. Výsledky podpořila silná poptávka po iPhonu 17 a rekordní služby. Tržby dosáhly 111,2 mld. USD, současně firma navýšila dividendu o 4 % a schválila nový zpětný odkup až za 100 mld. USD. Celkově výsledky ukázaly, že investoři už neodměňují samotné navyšování výdajů na AI. Pozitivně reagují hlavně tam, kde je vidět rychlý růst cloudu, objednávek a tržeb. U firem, kde je návratnost méně čitelná, se z AI investic stává spíše otázka rizika než automatický důvod k růstu.
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	3. OpenAI naráží na slabší čísla a mění vztah s Microsoftem - 28.4.
	OpenAI se během týdne dostala do méně pohodlné pozice kvůli zprávám, že nenaplňuje některé interní cíle v tržbách ani růstu počtu uživatelů. Firma měla původně mířit na jednu miliardu týdenních uživatelů ChatGPT do konce roku 2025, ale tohoto cíle nedosáhla ani v únoru. Graf návštěvnosti od Similarweb ukazuje, že podíl ChatGPT na webovém provozu generativních AI služeb klesl za posledních dvanáct měsíců zhruba ze 77 % na 56 %. Lídr v oblasti umělé inteligence ztratil půdu pod nohama ve prospěch konkurentů, jako je chatbot Gemini od Googlu a Anthropic, který na trhu s kódováním předběhl OpenAI. Pro společnost je to citlivé i kvůli plánovaným závazkům na výpočetní kapacitu za zhruba 600 miliard dolarů. Tržby za celý rok 2025 dosáhly přibližně 13 miliard dolarů, zatímco tržby v ročním vyjádření se podle dubnových údajů pohybovaly kolem 24 miliard dolarů po zhruba 20 miliardách na konci předchozího roku. Pokud příjmy neporostou dostatečně rychle, bude složitější obhájit nejen další investice do infrastruktury, ale i případné IPO do konce roku.

	Graf 3: Struktura globální návštěvnosti generativních AI webů ukazuje postupné oslabování dominance ChatGPT. Jeho podíl za posledních 12 měsíců klesl zhruba ze 77 % na 56 %, zatímco větší část provozu převzaly Gemini, Claude a další služby.
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	Jen několik hodin předtím přišla zpráva o změně exkluzivní dohody s Microsoftem (MSFT). OpenAI už nebude navázaná pouze na jednoho cloudového partnera a získá větší volnost při spolupráci s dalšími hráči, například Amazonem (AMZN), Googlem (GOOGL) či Oraclem (ORCL). Microsoft si ale ponechá významnou roli a zůstává hlavním cloudovým partnerem. Bude také moci využívat technologie OpenAI do roku 2032 a OpenAI mu bude dál odvádět část příjmů do roku 2030, nově však s celkovým stropem. Investory proto čím dál víc zajímá, jak OpenAI zvládne financovat tak vysoké závazky v prostředí rostoucí konkurence ze strany Gemini a Anthropic. Problém není v tom, že firma OpenAI neroste, ale v tom, že její tempo růstu zatím nestačí na závazky kolem 600 miliard dolarů.

	4. ExxonMobil a Chevron překonaly odhady, výsledky ale zatížila geopolitika i účetní dopady - 1.5.
	Výsledky ExxonMobil (XOM) a Chevronu (CVX) za první čtvrtletí ukázaly, že vyšší ceny ropy se do zisků velkých ropných firem nemusí promítnout okamžitě. ExxonMobil překonal očekávání upraveným ziskem 1,16 USD na akcii, čistý zisk ale klesl na 4,2 mld. USD, nejníže od začátku roku 2021. Produkce se mezikvartálně snížila téměř o 8 % na 4,59 mil. barelů ropného ekvivalentu denně. Výsledky zatížily narušené dodávky z Blízkého východu, nedoručené objemy a poškození infrastruktury pro zkapalněný zemní plyn (LNG) v Kataru. Vedle provozních faktorů sehrály důležitou roli i účetní dopady derivátů. Komoditní firmy si totiž kvůli kolísání cen běžně zajišťují část budoucí těžby přes deriváty (typicky termínové kontrakty nebo swapy), aby si předem uzamkly prodejní cenu a stabilizovaly budoucí cash flow. Při rychlém růstu tržních cen se však zajištění může účetně přecenit proti firmě a negativní dopad se ve výsledcích projeví dříve, než se vyšší ceny plně promítnou do skutečných prodejů. Přesto ExxonMobil ve čtvrtletí odkoupil vlastní akcie za 4,9 mld. USD a potvrdil plán letošních odkupů za 20 mld. USD.
	Chevron působil odolněji, protože Blízký východ tvoří méně než 5 % jeho produkce. Upravený zisk 1,41 USD na akcii výrazně překonal odhady a pomohla hlavně těžba a prodej vlastní ropy a plynu, které vydělaly 3,9 mld. USD. Naopak zpracování ropy a výroba paliv skončily ztrátou 817 mil. USD, především kvůli časovým a účetním dopadům derivátů. Společnost také zvýšila globální produkci o 15 % a produkci v USA o 24 % a ukazuje tím, že její růst nestojí jen na dražší ropě. Chevron vyplatil akcionářům 3,5 mld. USD na dividendách a dalších 2,5 mld. USD použil na zpětné odkupy akcií. Pro celý rok dál počítá s odkupy v rozmezí 10 až 20 mld. USD a potvrzuje dlouhodobý cíl růstu produkce o 10 % ročně do roku 2030.Vyšší ceny ropy podporují těžební zisky obou firem, ale výsledky mohou v dalších měsících dál ovlivňovat výpadky dodávek, logistika a účetní dopady zajištění. Pokud ceny ropy zůstanou zvýšené, část těchto negativních účetních vlivů se může v dalších čtvrtletích obrátit. Chevron je v tomto prostředí méně citlivý na Blízký východ oproti ExxonMobilu, který má vyšší expozici v regionu a tím i větší riziko pro další kvartály.
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	5. Paměťové čipy se díky AI dostávají mezi nejziskovější části technologického trhu - 29.4. a 30.4.
	Umělá inteligence neposouvá nahoru jen akcie Nvidie (NVDA), ale stále výrazněji také výrobce paměťových čipů. Samsung (005930), SK Hynix (000660) a Micron (MU) těží z toho, že pro trénování i provoz AI modelů nestačí pouze výkonné procesory. Datová centra potřebují také obrovské objemy vysokorychlostní paměti (HBM) pro náročné AI výpočty i klasické paměťové čipy (DRAM a NAND). Ty se používají v serverech, které zajišťují běžný provoz AI služeb a odpovědi na dotazy uživatelů.

	Graf 4: Odhady ročních čistých zisků Nvidie, Samsung Electronics, SK Hynix a Micronu pro rok 2026 ukazují jeden z nejsilnějších cyklů v historii polovodičů. Dohromady by tyto společnosti měly vydělat kolem 350 mld. USD, zejména díky vysoké poptávce po AI čipech a prudkému růstu cen pamětí.
	Výsledkem je jeden z nejsilnějších ziskových cyklů v historii výrobců paměťových čipů. Ve čtvrtek společnost Samsung Electronics vykázala za první čtvrtletí čistý zisk kolem 31,9 miliardy USD. Tím se nejen překonal její předchozí čtvrtletní rekord, ale také téměř překonal celoroční maximum jihokorejské společnosti. Podle odhadů by Samsung, SK Hynix a Micron měly v roce 2026 dohromady vydělat zhruba 350 mld. USD čistého zisku, přestože ještě loni nebyla ani jedna z těchto firem mezi deseti nejziskovějšími společnostmi světa. Samsung by se měl posunout až na druhé místo za Nvidii, dokonce tedy před Alphabet, Microsoft i Apple.
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	SK Hynix má podle odhadů vystoupat na šestou pozici a největší skok je vidět u Micronu, který se má z loňského 49. místa posunout až na 9. místo. Jeho čistý zisk by měl vzrůst z 8,5 mld. USD v roce 2025 na zhruba 81,8 mld. USD v roce 2026, tedy téměř desetinásobně.

	Graf 5: Smluvní ceny paměťových čipů DRAM a NAND flash podle TrendForce vstupují do prudkého cenového cyklu. U sledovaného DRAM čipu cena mezi 2Q 2025 a 2Q 2026 vzrostla ze 4,83 na 37,5 USD, což odpovídá nárůstu o více než 670 %.
	Důvodem není jen vyšší objem prodejů, ale hlavně omezené kapacity a prudký růst cen pamětí. Ty v prvním čtvrtletí vzrostly téměř o 100 % proti předchozímu kvartálu, tedy přibližně dvojnásobně oproti původním odhadům. Kontraktní cena například DRAM čipů se podle grafu níže zvýšila z 4,83 USD na 37,5 USD během jednoho roku, což odpovídá růstu o více než 670 %. Nové továrny navíc stojí přes 20 mld. USD a plná výroba se projeví až v letech 2027 - 2028. Paměti se tak z dříve cyklického a často přehlíženého segmentu staly jedním z hlavních úzkých míst celé AI ekonomiky a mohou se stát jednou z nejziskovějších částí celého technologického trhu.
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	Disclaimer: Investičně poradenská společnost Triangle Family Office, s.r.o. se sídlem Jasná II 637/5, Braník, 147 00 Praha 4, IČO: 215 16 162, zapsaná v obchodním rejstříku vedeném Městským soudem v Praze sp. zn. C 402847 (dále jen „Společnost“) je vázaným zástupcem investičního zprostředkovatele, společnosti Chytrý Honza a.s., se sídlem Radlická 365/154, Radlice, 158 00 Praha 5, IČO: 290 48 770, který je investičním zprostředkovatelem a je oprávněn poskytovat investiční služby ve smyslu zákona č. 256/2004 Sb., o podnikání na kapitálovém trhu, ve znění pozdějších předpisů.
	Společnost poskytuje svým klientům zřetelné a relevantní informace ve smyslu vyhlášky č. 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investičních doporučení, ale musí výslovně upozornit na to, že zhodnocení, výkonnost či jiné parametry dosažené́ jednotlivými investičními instrumenty v minulosti nemohou v žádném případě sloužit jako indikátor nebo záruka budoucích výnosů, zhodnocení, výkonnosti či jiných parametrů takovýchto nebo obdobných investičních instrumentů.
	S investicí je vždy spojeno riziko kolísání hodnoty a návratnost původně investovaných prostředků není zaručena. Poskytování investičních služeb společnosti nelze považovat za formu ani ekvivalent kolektivního investování, vkladu u banky, ani penzijního připojištění nebo pojištění. Investoři se o výhodnosti a vhodnosti investic do jakýchkoli investičních nástrojů rozhodují samostatně, a to s přihlédnutím k ceně,případnému nebezpečí a riziku. Společnost nenese žádnou odpovědnost za případné škody vzniklé třetím osobám v důsledku využití informací z dokumentů společnosti. Veškeré obsažené informace a názory pocházejí nebo jsou založeny na zdrojích, které společnost považuje za důvěryhodné. Přes maximální pozornost a péči věnovanou obsahu a ověřování informací použitých při formulaci dokumentů společnost tímto nepřebírá záruku za jejich přesnost a úplnost, ačkoliv vychází z toho, že byly publikovány, či sděleny tak, aby poskytovaly přesný, úplný a nezkreslený obraz skutečnosti.

