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Tydenni pohyby v kostce

Aktivum/Index
(ticker)

Tydenni

Shiia Kratky popis pohybu

Kategorie aktiv

S&P 500 (SPX)

Mirny rist - americké akcie posilily diky ofekavani
silné vysledkové sezdny a patecnimu zmirnéni
obav z dal3iho rGstu cen ropy, které prevazily nad
wyprodejem &ipovych a technologickych tituld

US akcie +1,15 %

Nasdagq 100 (NDX)

Pohyb do strany - technologické akcie nejprve
rostly na nova maxima, nasledné rist prerusil
wyprodej wyrobed Eipd po zpravach o nizsich
wykazovanych tribach OpenAl, patecni oZiveni viak
ztraty zmirnilo

US technologie +0,24 %

STOXX Europe 600
(SXXP)

Pohyb do strany - evropské akcie zakongily tyden
téméF beze zmény, protoZe ztraty zplisobené
draZzii ropou a ristem vynos( vyrovnalo pateéni
oZiveni podporené nadéjemi na zmirnéni napéti
kolem irédnu

Evropské akcie +0,03 %

PX Index (PX)

Stfedné silny pokles - praZskou burzu stahly Erste,
VIG a Komeréni banka kvili obavam ze specialni

dang, jez prevafily nad vyraznym rlstem Primoca
po zvefejnéni pfiznivych pfedbéznych wysledkd

CZ akcie -1,51 %

MSCI Emerging
Markets ETF (EEM)

Mirny pokles - pokracujici odlivy kapitalu z
rozvijejicich se trhil doplnil dalsi vyprodej
jihokarejskych akcil a nejistota kolem vysokych
nakladd na investice do Al

Rozvijejici se trhy -1,29 %

US 10Y Treasury
Yield (US10Y)

Mirny pokles - wynosy po wyraznych whyvech klesly
diky silné poptavce pfi aukcich americkych
diuhopist, jez prevazila nad inflaénimi a fiskalnimi
obavami

-3,3bp (5,275
% — 5,242 %)

US statni dluhopisy
(Vynos)

EUR/USD (EURUSD)

Mirny pokles - euro zakonilo jiz paty tyden v Fadé

-0,45 % s S
vi€i dolaru nize

Meénovy par

US Dollar Index (DXY)

Pohyb do strany / Mirny rist - dolarovy index
mirné zpevnil zejména diky slab3imu euru, na které
doléhaly obavy o zadluZeni Francie a paoliticka
nejistota v Evropé

Ménovy index +0,30 %

Brent Crude Oil
(UKOIL)

Stiedné silny rust - ropa zdraZila, protoZe
pokracujici rizika omezeni pfepravy pres
Hormuzsky priliv a uzavirani tézebnich zafizeni v
Mexickém zalivu pFed hurikanem lsaias udrZovaly
obavy z vypadkl dodavek

Ropa Brent +1,88 %

Gold (XAUUSD)

Mirny rdst - investofi vyuZili poklesu ceny zlata na
dvoumésiéni minimum k nakupm, které v zavéru
tydne podpofil také pateéni pokles vynosd
americkych dluhopist

Zlato +1,31%

BTC/USD (BTCUSD)

Mirny pokles - Bitcoin oslabil, protoZe stale vysoké
americke vynosy sniZily zajem o rizikova aktiva a
pokles navic doprovazely vyrazné gisté odlivy ze

spotovych ETF

Bitcoin -2,29 %
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Shrnuti tydne

Minuly tyden prinesl vyrazné pohyby na technologickych i rozvijejicich se trzich a novou investi¢ni
prilezitost na prazskeé burze. Nejvétsi pozornost pritahla spolecnost OpenAl, u které se objevily rozdilné
udaje o rocnim tempu trzeb. Zatimco predchozi odhady pracovaly s ¢astkou blizici se 70 miliardam
dolarti, nové informace ukazaly ptiblizné 50 miliard. Rozdil vSak vznikl predevsim odliSnou metodikou
vykazovani piijmut z partnerskych prodeja, nikoli skute¢nym poklesem poptavky. Piresto zprava vyvolala
vyrazny vyprodej technologickych akcii. OpenAl nasledujici den upfesnila, Zze do konce roku stale
ocekava roc¢ni tempo trzeb nejméné 70 miliard dolari, coz pomohlo naladu na trhu uklidnit.

Mimo technologicky sektor zaujal brazilsky akciovy trh, ktery po prekvapivém vysledku prvniho kola
prezidentskych voleb zaznamenal nejsilnéjsi jednodenni rast od roku 2020. Index Ibovespa v pondéli
vzrostl o 7,7 % a za cely tyden pridal 8,8 %. Investori pozitivné reagovali na vitézstvi Flavia Bolsonara
nad soucasnym prezidentem Lulou da Silvou, protoZe ocekavaji omezeni verejnych vydaji, reformy a
postupné zlepseni fiskalni situace. Zahrani¢ni investofi béhem jediného dne nakoupili brazilske akcie v
¢isttm objemu priblizné 2 miliard dolarti, coz piredstavovalo rekordni jednodenni piiliv kapitalu. O
konec¢ném vysledku prezidentskych voleb vSak rozhodne az druhé kolo 25. fijna. Na ceském trhu byla
dulezita zprava o zahajeni IPO spole¢nosti DOORNITE, nejvétsiho domaciho vyrobce dvefi. Firma nabizi
noveé akcie pii ocenéni 400 az 500 milionti korun a planuje ziskat az 100 miliont korun na modernizaci
vjroby, rozsifeni kapacit a snizeni zadluzeni. Upis potrva do 19. f{jna a obchodovani na trhu START
prazske burzy by meélo zacit 23. fijna.

Hlavnim tématem piistiho tydne budou americka inflacni data a zacatek vysledkové sezony za treti
ctvrtleti. Ve stfedu bude zveiejnén CPI a ve ¢tvrtek PPI za zafi. Po poslednim zvysSeni sazeb Fedu a rtstu
cen energii budou investori sledovat, zda inflace znovu zesiluje a jak by mohla ovlivnit dalsi rozhodovani
centralni banky. Sledovat budou také patec¢ni vystoupeni predsedy Fedu Kevina Warshe na vyro¢nim
zasedani Mezinarodniho ménového fondu a Svétové banky v Bangkoku. Vysledkovou sezonu tradicneé
zahaji nejveétsi americké banky vcetné JPMorgan, Goldman Sachs, Citigroup, Bank of America a Morgan
Stanley. V technologickém sektoru pritahnou pozornost stfedecni vysledky ASML a ctvrtecni vysledky
TSMC, které ukazou, zda mimoradné silné investice do AI nadale podporuji poptavku po
nejpokrocilejsich cipech a vyrobnich technologiich.
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Trzni udalosti

1. Rozdil 20 miliard dolarti v odhadech trzeb OpenAl oti'asl technologickymi akciemi - 8.10. a 9.10.

Americka spolecnost OpenAl, stojici za ChatGPT, vyvolala minuly Ctvrtek vyrazné otfesy na
technologickych trzich poté, co Financial Times zvefejnily nové informace o jejich trzbach. Podle
dokumentti piedloZzenych investorim dosahlo anualizované tempo trzeb spole¢nosti na konci zari
priblizné 50 miliard dolarti. Jde o prepocet aktualnich trzeb zpravidla za posledni mésic na castku
odpovidajici celému roku pri stejném tempu prodeje. Jesté 29. zaii pritom meédia informovala o hodnoté
blizici se 70 miliardam dolarti. Rozdil zhruba 20 miliard dolard, tedy téméi 30 %, okamzité vyvolal
pochybnosti o skute¢ném tempu ristu jednoho z nejvyznamnéjsich hracu v oblasti umélé inteligence.

Graf 1: Srovndni rozdilnych zplsobu vykazovdni trZeb OpenAl a Anthropicu. ZdFijovy
rozdil mezi 50 a 70 miliardami dolarii u OpenAl vznikl pFedevsim prFepoctem pFijmii z
partnerskych prodejii, nikoli poklesem poptdvky. Do konce roku spolecnost ocekdvd
dosaZeni nejméné 70 miliard dolarii v anualizovaném tempu trZeb podie viastni
metodiky.

OpenAl a Anthropic vykazuji trzby odliSnym zptisobem

Rocni tempo trZeb v miliarddch USD. Rozdilné zapocitdvdni prodejit pres cloudové partnery komplikuje piimé srovndni.

ROCENI TEMPO TRZEE V MLD. USD

O]JEII‘IJ.Q!, cervenec ~30 mld. USD
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Zdroj grafu: Viastni zpracovdni podle verejné dostupnych informaci o spolecnostech OpenAl a Anthropic, 9.10.2026

Pricinou rozdilu byla prredev§sim odliSna metodika vykazovani trzeb, kterou OpenAl a jeji hlavni
konkurent Anthropic pouzivaji pri prodeji sluzeb prostiednictvim cloudovych partneri. Zatimco
Anthropic do trzeb zahrnuje celou castku zaplacenou zakaznikem a podil cloudového poskytovatele
nasledné uctuje jako naklad, OpenAl u nékterych partnerskych prodeji vykazuje pouze castku, ktera
pripada pfimo ji. Obé spolec¢nosti tak mohou pii srovnatelném objemu zakaznickych plateb vykazovat
rozdilné trzby. Nejde tedy o skute¢ny propad trzeb ani o doloZené oslabeni poptavky. Pivodni odhad

70 miliard dolarti vznikl pravé ze snahy investorti srovnavat obé spolecnosti podle stejnych pravidel a
pomeérovat tak jablka s jablky.
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Investori totiz upravili iidaje OpenAl podle metodiky Anthropicu a zahrnuli do nich také prijmy z
partnerskych prodejti, které OpenAl bézné nevykazuje v plné vysi. Nasledna prezentace spolec¢nosti
investorim pracovala s jeji vlastni metodikou a ukazala hodnotu ptiblizné 50 miliard dolarti. Prvotni
reakce akciovych trhti byla piresto vyrazna. Ve ¢tvrtek 8. fijna akcie spolecnosti Oracle (ORCL) oslabily o
5,5 %, Broadcom (AVGO) ztratil 4,4 %, Nvidia (NVDA) poklesla 0 2,9 % a CoreWeave (CRWV) témér o

8 %. Philadelphia Semiconductor Index (SOX) odepsal 3,4 % a technologicky Nasdaq Composite (IXIC)
uzavtel o 1,25 % nize. Vyprodej akcii tak byl skutecny, pirestoze za rozdilem 20 miliard dolart stal odlisSny
zpusob vykazovani trzeb. Pokles soucasné umocnovaly obavy z rostouciho zadluzovani technologickych
spole¢nosti, drazsiho financovani a vysokych investic do datovych center.

Graf 2: Ctvrtecni zveFejnéni rozdilu pFiblizné 20 miliard dolari v odhadech trZzeb OpenAl
vyvolalo vyrazny vyprodej technologickych akcii. Nejvétsi pokles zaznamenala
spolecnost CoreWeave, jejiz akcie ztratily témér 8 %, ndsledovand Oraclem s poklesem o
5,5 % a Broadcomem o 4,4 %. Vyprodej zasahl také Sirsi technologicky sektor, prestoZe
rozdil v trzbach vychazel predevsim z odliSné metodiky jejich vykazovadni.

Reakce trhu na zpravu OpenAl o 20 mld. USD nizsich trzbach

o

CoreWeave

Oracle

Broadcom

L

OX
Nvidia

Nasdaq
Composite

©
@
S
Qo
o

0% 2% 4 % 6% 8%

Zdroj grafu: Vlastni zpracovdni podle vefejné dostupnych informaci o predstavenych spolecnostech, 9.10.2026

OpenAl pritom nadale vykazuje mimofadné rychly rtst. Jeji anualizované tempo trzeb se béhem tretiho
ctvrtleti zvysilo o 77 %, pricemz v segmentu firemnich zakazniki (B2B) vzrostlo dokonce o 107 %.
Nasledujici den prislo upfresnéni, podle kterého OpenAl stale ocekava, Ze do konce roku 2026 dosahne
anualizovaného tempa trzeb nejméné 70 miliard dolard, predevsim diky ristu firemniho segmentu.
Akcie Oraclu v patek nasledné posilily o0 4,2 % a $irsi americké akciové indexy se vratily k rastu.

Oracle, Nvidia, Broadcom a dalsi firmy pocitaji s mimoiradnymi prijmy z dodavek cCipt, vypocetniho
vykonu a budovani infrastruktury pro OpenAl i jeji konkurenty a do rozSifovani kapacit investuji desitky
miliard dolarii. Ctvrte¢ni vyprodej ukazal, jak rychle mohou jejich akcie klesnout uz pii zpravé, kterou
investori vyhodnoti jako znamku zpomalovani ristu OpenAl.
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Dalsi zdroje: Reuters, OpenAl's September annualized revenue nears $50 billion, less than previously indicated, source says,
9.10.2026, Yahoo Finance, OpenAl’s Revenue Appears $20 Billion Lighter Than Reported — and the Gap Is Accounting, Not
Demand, 9.10.2026; TechCrunch, OpenAl’s revenue_is reportedly $20 billion less than previously projected, 8.10.2026; CNBC,
Nvidia, Oracle,_ CoreWeave and other Al stocks sink on OpenAl revenue report, 8.10.2026; Reuters, S&P 500, Nasdaq end
lower as crude prices jump, chip stocks weigh, 9.10.2026; Bloomberg, OpenAl Expects $70 Billion in Annualized Revenue by
End of 2026, 9.10.2026, Barron's, Review & Preview: Panic Retracted, 9.10.2026

2. Brazilské akcie po volebnim piekvapeni zaznamenaly nejvétsi denni rast od roku 2020 - 5.10. -
9.10.

Brazilsky akciovy trh zaznamenal v pondéli 5. fijna mimoiadny rtst poté, co prvni kolo prezidentskych
voleb prineslo piekvapivé vitézstvi pravicového senatora Flavia Bolsonara nad uradujicim prezidentem
Luizem Inaciem Lulou da Silvou. Hlavni akciovy index Ibovespa (IBOV) béhem jediného dne vzrostl o

7,7 % na historické maximum 206 911,89 bodu, ¢imz zaznamenal nejvétsi jednodenni zhodnoceni od 24.
birezna 2020. Poprve v historii tak uzaviel nad hranici 200 000 bodii a cely tyden zakoncil se ziskem

8,82 % na 209 066,90 bodu. Jesté vyraznéji reagoval americky ETF iShares MSCI Brazil (EWZ), ktery
béhem pondéli posilil ptiblizné o 13 %. Bolsonaro, syn byvalého prezidenta Jaira Bolsonara, ziskal

47,03 % platnych hlast, zatimco Lula obdrzel 45,16 %. Vysledek tak prekvapil investory, protoze
prredvolebni priizkumy vétSinou naznacovaly opacné poradi.

Graf 3: Brazilsky akciovy index Ibovespa prudce posilil pFi prvnim otevieni burzy po
prvnim kole prezidentskych voleb 5. Fijna. Investori tak reagovali na prekvapivé
vitézstvi Flavia Bolsonara, od néhoZ ocekdvaji zménu hospoddrské politiky a omezeni
verejnych vydajii.

Brazilian stock market performance
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Zdroj grafu: Semafor, Brazilian stocks soar as Bolsonaro emerges as election favorite, 6.10.2026
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Hlavnim diavodem prudkého rastu bylo piehodnoceni ocekavani ohledné budouci hospodarskeé politiky
Brazilie. Bolsonaro prosazuje omezeni vefejnych vydajt, privatizace, danoveé tlevy a prisnéjsi rozpoctova
pravidla. Investori predpokladaji, ze by takova politika mohla zpomalit zadluzovani zemé, snizit rizikovou
prirazku brazilskych aktiv a vytvorit prostor pro dalsi pokles urokovych sazeb. Vyznamnou roli sehraly
také parlamentni volby, v nichZ Bolsonarova Liberalni strana posilila zastoupeni v Senatu z 15 na 28
kiesel a podle projekci ziska 121 z celkovych 513 mandatt v dolni komore oproti dosavadnim 98. Silnéjsi
postaveni pravice by tak mohlo usnadnit prosazovani reforem. Jejich vyznam podtrhuje stav vefejnych
financi. Brazilsky verejny dluh vzrostl z piiblizné 71 % HDP na zacatku roku 2023 na 82,9 % v srpnu
2026. Celkovy rozpoctovy deficit se priblizuje 10 % HDP a podle Thierryho Larose ze spolec¢nosti
Vontobel Asset Management urokové platby spotfebovavaji priblizné 35 % béznych vefejnych prijmua.
Vysokeé naklady na obsluhu dluhu ptitom dale komplikuji stabilizaci vefejnych financi.

Graf 4: Prekvapivy vysledek prvniho kola brazilskych prezidentskych voleb vyvolal
rekordni zdjem zahranicnich investoru. Ti 5. Fijna nakoupili brazilské akcie v Cistém
objemu 10,1 miliardy realii (pFiblizné 2 miliardy dolaruy), coZ predstavuje nejvyssi
Jjednodenni priliv kapitalu za celé sledované obdobi od roku 2008.

Foreign Investors Pile Into Brazil Stocks After First Round
Net inflows hit record 10.1 billion reais on Oct. 5

/ Brazil Bovespa Daily Foreign Investment Net
BRL 12B

1st round 1st round
2018 2022

| 1 I l 1 | [ [ l
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

Note: Historical series begins in 2008.
Source: Bloomberg

Bloomberg

Zdroj grafu: Bloomberg, Brazil Stocks Lure Record $2 Billion Inflow on Election Surprise, 7.10.2026

Optimismus se projevil napfic brazilskymi aktivy. Brazilsky real v pondéli posilil vii¢i americkému dolaru
priblizné o 4,1 % a kurz se priblizil hranici péti realt za dolar, pod kterou se do konce tydne dostal.
Naklady na pojiSténi brazilského statniho dluhu proti nesplaceni prostfednictvim CDS Kklesly o 20
bazickych bodt a vynosy desetiletych statnich dluhopisti se snizily priblizné o 1,3 procentniho bodu.
Vyrazné rostly také jednotlivé spole¢nosti. Akcie maloobchodniho fetézce Magazine Luiza, konglomeratu
Cosan a provozovatele burzy B3 pridaly vice nez 20 %, zatimco banka Bradesco posilila o vice nez 13 %.
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Na americkych burzach zaznamenaly prudky rtst rovnéz brazilsky orientované financ¢ni spolecnosti XP
(XP) a Nu Holdings (NU), jejichz akcie vzrostly o 33 %, respektive 13 %. Rozsah piecenéni potvrzuje i
aktivita zahranicnich investorti, ktefi podle tidajii burzy B3 béhem jediného dne nakoupili brazilske akcie
v ¢istétm objemu 10,06 miliardy realt, tedy piiblizné 2 miliard dolart. Slo o nejvétsi zaznamenany
jednodenni priliv zahrani¢niho kapitalu na brazilsky akciovy trh.

Néktefi analytici pritom ocekavaji, ze prostor pro dalsi rist jeSté neni vycerpan. Alejo Czerwonko,
investi¢ni feditel pro rozvijejici se trhy v UBS Global Wealth Management, odhaduje, Ze by brazilské akcie
mohly vystoupat az o 30 % nad trovné pred volbami. Thierry Larose z Vontobel Asset Management zase
predpoklada, Ze by zakladni urokova sazba mohla béhem nasledujicich 18 meésicti klesnout ze
soucasnych 13,75 % na 10 %, coz by podpotilo dalsi zhodnoceni dluhopisti. Naplnéni téchto o¢ekavani
vSak zavisi na skutetném ozdraveni vetrejnych financi. Podle Larose by stabilizace dluhu vyzadovala
kazdoroc¢ni rozpoctové Skrty odpovidajici piiblizné 2 % HDP po delsi obdobi. Takové zasahy by ovSem
mohly oslabit ekonomicky rust a jejich prosazeni komplikuje skutec¢nost, ze vétSina verejnych vydajt je
legislativné i tistavné vazana.

Pondélni rust tak predstavoval piedevsim rychlé precenéni politického a fiskalniho vyhledu zemé, nikoliv
nahlé zlepseni hospodarskych vysledki brazilskych spole¢nosti. O kone¢ném vitézi prezidentskych voleb
se navic rozhodne az 25. fijna a ani pripadné Bolsonarovo vitézstvi nezarucuje uskutec¢néni ocekavanych
reforem. Investori tak jiz nyni do cen brazilskych aktiv promitaji zmény, jejichz skute¢ny rozsah a
ekonomické dopady budou zifejmeé az v nasledujicich meésicich.

Zdroj grafu: Bloomberg, Brazil Stocks Lure Record $2 Billion Inflow on Election Surprise, 7.10.2026

Dalsi zdroje: Reuters, Brazil markets' Bolsonaro rally sends stock exchange to record high, 5.10.2026; The Wall Street
Journal, Brazilian Currency, Stocks Soar as Fldvio Bolsonaro Pulls Ahead, 5.10.2026; Barron’s, Brazil Markets Are Betting on a
Right-Wing Comeback. Major Hurdles Remain., 5.10.2026; Barron’s, Brazil Looks to Slow Its Debt ‘Snowball.’ It Won't Be Easy.,
8.10.2026; B3, Ibovespa B3 bate novo recorde e fecha em 209 mil pontos; ddlar cai a R$ 4,98, 9.10.2026

3. Nejvétsi cesky vyrobece dveii DOORNITE mifi na burzu s ocenénim az 500 miliond korun - 5.10. -
7.10.

Cesky vyrobce interiérovych dveii a oblozkovych zarubni DOORNITE (DOOR) zah4jil 5. i{jna veiejnou
nabidku akcii na trhu START prazské burzy, ktery je zaméren piredevSim na mensi ceské a slovenské
spolecnosti. Pfestoze pod soucasnou znackou ptisobi teprve od roku 2021, jeho vyrobni historie saha az
do roku 1957. V roce 2021 totiz ¢e$ti manazeii v ¢ele s Pavlem Satnym odkoupili ¢esky podnik od
americké skupiny Masonite, tehdy nejvétsiho svétového vyrobce dveri. DOORNITE je dnes nejvétSim
ceskym vyrobcem dveii a zarubni, ktery v roce 2025 vyprodukoval priblizné 340 tisic kusti a dodava
vyrobky do 14 evropskych zemi véetné Ceska a Slovenska. Spole¢nost disponuje siti 65 znatkovych
vzorkoven a prodejen a vedle dveii nabizi také podlahy FLOORNITE, akustické panely WALLNITE ci
prosklené systémy STEEL DESIGN. Prostiednictvim dcefiné spolecnosti TOPDOORS navic zajistuje
komplexni dodavky interiérovych prvka véetné montaze. V ramci IPO spole¢nost nabidne az 200 tisic
novych akcii v cenovéem rozpéti 400 az 500 K¢, coz pii plném Upisu odpovida ocenéni firmy na 400 az
500 miliona korun.



https://www.bloomberg.com/news/articles/2026-10-07/brazil-stocks-lure-record-2-billion-inflow-on-election-surprise
https://www.reuters.com/world/americas/brazil-markets-set-rally-bolsonaro-leads-first-round-vote-2026-10-05/
https://www.wsj.com/livecoverage/stock-market-today-dow-sp-500-nasdaq-10-05-2026/card/brazilian-stocks-soar-on-as-fl-vio-bolsonaro-pulls-ahead-in-first-election-round-zcyeXqYgco2BnCyj15NM
https://www.barrons.com/articles/brazil-stocks-bolsonaro-lula-c973212e
https://www.barrons.com/articles/brazil-stocks-bolsonaro-lula-c973212e
https://www.barrons.com/articles/brazil-election-bonds-stocks-2694630a
https://borainvestir.b3.com.br/noticias/mercado/ibovespa-b3-bate-novo-recorde-e-fecha-em-209-mil-pontos-dolar-cai-a-r-498/
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Celkovy vynos nabidky miize dosahnout 80 az 100 milionti korun. Na rozdil od ptipadud, kdy vstup na
burzu slouzi k prodeji podilti stavajicich vlastnikii, DOORNITE vydava vyhradné nové akcie a ziskany
kapital zistane ve spolec¢nosti. Prostiedky planuje vyuzit predevsim na modernizaci vyroby, rozsireni
kapacit, rozvoj prodejni sité, piipadné akvizice a snizeni zadluzZeni. Soucasnym akcionaftim ztistane po
plném upisu 80% podil. Nabidka potrva do 19. fijna a zahajeni obchodovani se ocekava 23. fijna.

Graf 5: Podle prognézy spolecnosti DOORNITE by jeji trzby mély do roku 2030 vzriist z
580 na 943 milionu korun. EBITDA by se méla vice neZ zdvojndsobit na témér 120 miliont
korun a jeji marZe zvysit z 8,2 % na 12,7 %.
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Zdroj grafu: DOORNITE, Investicni memorandum 2026, 7.10.2026

Financ¢ni vysledky ukazuji vyrazné zlepseni. V roce 2025 dosahly trzby celé skupiny vcetné dcetrinych
spolecnosti, po vylouceni jejich vzajemnych obchodii, 580,5 milionu korun a EBITDA (provozni zisk pred
uroky, danémi a odpisy) 47,8 milionu korun. Béhem prvniho pololeti 2026 trzby mezirocneé vzrostly o 17,1
% na 325,4 milionu korun, zatimco EBITDA se zvysila 0 59,4 % na 35,5 milionu korun. Marze EBITDA,
tedy jeji podil na trzbach, se pritom zlepsila z 8,0 % na 10,9 %. Management do roku 2030 ocekava
zvySeni trzeb na 943 miliond korun a EBITDA na téméf 120 milionti korun. Pocita tak nejen s riistem
trzeb, ale také s dalSim zvySenim marze EBITDA az na 12,7 %. Rast ma podporit rozvoj TOPDOORS,
rozsSifovani sortimentu s vyssi pridanou hodnotou a nové vyrobni kapacity. Po dosazeni piiblizné
miliardovych trzeb a EBITDA pies 100 miliona korun spole¢nost planuje také prestup na hlavni trh Prime
Market prazskeé burzy.

Pozornost investorti si zaslouzi také zadluzeni spolec¢nosti. K poloviné roku 2026 dosahoval ¢isty dluh
skupiny ptiblizné 195 miliona korun, tedy 3,2nasobku EBITDA za poslednich dvanact mésicti. Do konce
roku spolec¢nost oc¢ekava jeho snizeni na priblizné 132 miliont korun, pficemz tato prognoza jiz zahrnuje
ocekavany vynos z IPO. Dalsi rist firmy by méla podpofit také jiz rozbéhnuta bytova vystavba v Cesku.
Podle vedeni spolecnosti by nove developerske projekty meély vytvaret priznivé podminky pro poptavku
po jejich vyrobcich v pristich tiech az ctyiech letech. DOORNITE soucasné hodla po vstupu na burzu
vyplacet akcionaiim priblizné 30 % cistého zisku celé skupiny formou dividend.



https://doornite.cz/wp-content/uploads/2026/10/investicni-memorandum.pdf
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Podle naseho orientac¢niho vypoctu na zakladé cisteho zisku za poslednich dvanact mésict by to pii
plném upisu a nabidkové cené akcii znamenalo spiSe symbolickou rocni dividendovou vynosnost v
rozmezi 0,95 az 1,19 %. Pro investory tak bude vstup DOORNITE na burzu piedevsim piilezitosti podilet
se na planovaném ristu spolec¢nosti a jeji ziskovosti, zatimco dividendy budou jen doplnkovou soucasti
vynosu.

Dal3i zdroje: Burza cennych papird Praha, Upis akcii spole¢nosti DOORNITE a.s. byl zahdjen, 5.10.2026; Patria.cz,
DOORNITE mifi na burzu. Vyirobce dvefi a zdrubni zahajuje IPO na trhu START, EBITDA v pololeti vzrostla o 59 %, 5.10.2026;
Burza cennych papir(i Praha, DOORNITE: Ceskd jednicka hraje evropskou ligu, 6.10.2026; DOORNITE, Pro investory,
7.10.2026



https://www.pse.cz/novinky/upis-akcii-spolecnosti-doornite-a-s-byl-zahajen
https://www.patria.cz/zpravodajstvi/7287284/doornite-miri-na-burzu-vyrobce-dveri-a-zarubni-zahajuje-ipo-na-trhu-start-ebitda-v-pololeti-vzrostla-o-59-.html
https://www.pse.cz/pribehy/CZ1008003421
https://doornite.cz/pro-investory/
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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 ,Spolecnost”) je vazanym zastupcem investi¢niho zprostfedkovatele,
spole¢nosti Chytry Honza a.s., se sidlem Radlicka 365/154, Radlice, 158 00 Praha 5, ICO: 290 48 770,
ktery je investicnim zprostiredkovatelem a je opravnén poskytovat investi¢ni sluzby ve smyslu zakona c.
256/2004 Sh., o podnikani na kapitaloveém trhu, ve znéni pozdéjsich piedpisti.

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

S investici je vzdy spojeno riziko kolisani hodnoty a navratnost ptivodné investovanych prostredkd neni
zarucena. Poskytovani investicnich sluzeb spolecnosti nelze povazovat za formu ani ekvivalent
kolektivniho investovani, vkladu u banky, ani penzijniho pripojisténi nebo pojisténi. Investoii se o
vyhodnosti a vhodnosti investic do jakychkoli investi¢nich nastroji rozhoduji samostatné, a to s
prihlédnutim k cené,pfipadnému nebezpeci a riziku. Spole¢nost nenese zadnou odpovédnost za
pripadné Skody vzniklé tietim osobam v dusledku vyuziti informaci z dokumentt spolecnosti. Veskeré
obsazené informace a nazory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které spolecnost povazuje za
duvéryhodné. Pies maximalni pozornost a péci vénovanou obsahu a ovéfovani informaci pouzitych pri
formulaci dokumenta spolecnost timto nepfebira zaruku za jejich piresnost a uplnost, ackoliv vychazi z
toho, ze byly publikovany, ¢i sdéleny tak, aby poskytovaly presny, Uplny a nezkresleny obraz
skutecnosti.
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	Tržní události
	1. Rozdíl 20 miliard dolarů v odhadech tržeb OpenAI otřásl technologickými akciemi - 8.10. a 9.10.
	Americká společnost OpenAI, stojící za ChatGPT, vyvolala minulý čtvrtek výrazné otřesy na technologických trzích poté, co Financial Times zveřejnily nové informace o jejích tržbách. Podle dokumentů předložených investorům dosáhlo anualizované tempo tržeb společnosti na konci září přibližně 50 miliard dolarů. Jde o přepočet aktuálních tržeb zpravidla za poslední měsíc na částku odpovídající celému roku při stejném tempu prodeje. Ještě 29. září přitom média informovala o hodnotě blížící se 70 miliardám dolarů. Rozdíl zhruba 20 miliard dolarů, tedy téměř 30 %, okamžitě vyvolal pochybnosti o skutečném tempu růstu jednoho z nejvýznamnějších hráčů v oblasti umělé inteligence.

	Graf 1: Srovnání rozdílných způsobů vykazování tržeb OpenAI a Anthropicu. Zářijový rozdíl mezi 50 a 70 miliardami dolarů u OpenAI vznikl především přepočtem příjmů z partnerských prodejů, nikoli poklesem poptávky. Do konce roku společnost očekává dosažení nejméně 70 miliard dolarů v anualizovaném tempu tržeb podle vlastní metodiky.
	Příčinou rozdílu byla především odlišná metodika vykazování tržeb, kterou OpenAI a její hlavní konkurent Anthropic používají při prodeji služeb prostřednictvím cloudových partnerů. Zatímco Anthropic do tržeb zahrnuje celou částku zaplacenou zákazníkem a podíl cloudového poskytovatele následně účtuje jako náklad, OpenAI u některých partnerských prodejů vykazuje pouze částku, která připadá přímo jí. Obě společnosti tak mohou při srovnatelném objemu zákaznických plateb vykazovat rozdílné tržby. Nejde tedy o skutečný propad tržeb ani o doložené oslabení poptávky. Původní odhad
	70 miliard dolarů vznikl právě ze snahy investorů srovnávat obě společnosti podle stejných pravidel a poměřovat tak jablka s jablky.

	Tržní analýza
	www.tfo.cz
	Investoři totiž upravili údaje OpenAI podle metodiky Anthropicu a zahrnuli do nich také příjmy z partnerských prodejů, které OpenAI běžně nevykazuje v plné výši. Následná prezentace společnosti investorům pracovala s její vlastní metodikou a ukázala hodnotu přibližně 50 miliard dolarů. Prvotní reakce akciových trhů byla přesto výrazná. Ve čtvrtek 8. října akcie společnosti Oracle (ORCL) oslabily o 5,5 %, Broadcom (AVGO) ztratil 4,4 %, Nvidia (NVDA) poklesla o 2,9 % a CoreWeave (CRWV) téměř o
	8 %. Philadelphia Semiconductor Index (SOX) odepsal 3,4 % a technologický Nasdaq Composite (IXIC) uzavřel o 1,25 % níže. Výprodej akcií tak byl skutečný, přestože za rozdílem 20 miliard dolarů stál odlišný způsob vykazování tržeb. Pokles současně umocňovaly obavy z rostoucího zadlužování technologických společností, dražšího financování a vysokých investic do datových center.

	Graf 2: Čtvrteční zveřejnění rozdílu přibližně 20 miliard dolarů v odhadech tržeb OpenAI vyvolalo výrazný výprodej technologických akcií. Největší pokles zaznamenala společnost CoreWeave, jejíž akcie ztratily téměř 8 %, následovaná Oraclem s poklesem o 5,5 % a Broadcomem o 4,4 %. Výprodej zasáhl také širší technologický sektor, přestože rozdíl v tržbách vycházel především z odlišné metodiky jejich vykazování.
	OpenAI přitom nadále vykazuje mimořádně rychlý růst. Její anualizované tempo tržeb se během třetího čtvrtletí zvýšilo o 77 %, přičemž v segmentu firemních zákazníků (B2B) vzrostlo dokonce o 107 %. Následující den přišlo upřesnění, podle kterého OpenAI stále očekává, že do konce roku 2026 dosáhne anualizovaného tempa tržeb nejméně 70 miliard dolarů, především díky růstu firemního segmentu. Akcie Oraclu v pátek následně posílily o 4,2 % a širší americké akciové indexy se vrátily k růstu.
	Oracle, Nvidia, Broadcom a další firmy počítají s mimořádnými příjmy z dodávek čipů, výpočetního výkonu a budování infrastruktury pro OpenAI i její konkurenty a do rozšiřování kapacit investují desítky miliard dolarů. Čtvrteční výprodej ukázal, jak rychle mohou jejich akcie klesnout už při zprávě, kterou investoři vyhodnotí jako známku zpomalování růstu OpenAI.
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	2. Brazilské akcie po volebním překvapení zaznamenaly největší denní růst od roku 2020 - 5.10. - 9.10.
	Brazilský akciový trh zaznamenal v pondělí 5. října mimořádný růst poté, co první kolo prezidentských voleb přineslo překvapivé vítězství pravicového senátora Flávia Bolsonara nad úřadujícím prezidentem Luizem Ináciem Lulou da Silvou. Hlavní akciový index Ibovespa (IBOV) během jediného dne vzrostl o
	7,7 % na historické maximum 206 911,89 bodu, čímž zaznamenal největší jednodenní zhodnocení od 24. března 2020. Poprvé v historii tak uzavřel nad hranicí 200 000 bodů a celý týden zakončil se ziskem
	8,82 % na 209 066,90 bodu. Ještě výrazněji reagoval americký ETF iShares MSCI Brazil (EWZ), který během pondělí posílil přibližně o 13 %. Bolsonaro, syn bývalého prezidenta Jaira Bolsonara, získal
	47,03 % platných hlasů, zatímco Lula obdržel 45,16 %. Výsledek tak překvapil investory, protože předvolební průzkumy většinou naznačovaly opačné pořadí.

	Graf 3: Brazilský akciový index Ibovespa prudce posílil při prvním otevření burzy po prvním kole prezidentských voleb 5. října. Investoři tak reagovali na překvapivé vítězství Flávia Bolsonara, od něhož očekávají změnu hospodářské politiky a omezení veřejných výdajů.
	Tržní analýza
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	Hlavním důvodem prudkého růstu bylo přehodnocení očekávání ohledně budoucí hospodářské politiky Brazílie. Bolsonaro prosazuje omezení veřejných výdajů, privatizace, daňové úlevy a přísnější rozpočtová pravidla. Investoři předpokládají, že by taková politika mohla zpomalit zadlužování země, snížit rizikovou přirážku brazilských aktiv a vytvořit prostor pro další pokles úrokových sazeb. Významnou roli sehrály také parlamentní volby, v nichž Bolsonarova Liberální strana posílila zastoupení v Senátu z 15 na 28 křesel a podle projekcí získá 121 z celkových 513 mandátů v dolní komoře oproti dosavadním 98. Silnější postavení pravice by tak mohlo usnadnit prosazování reforem. Jejich význam podtrhuje stav veřejných financí. Brazilský veřejný dluh vzrostl z přibližně 71 % HDP na začátku roku 2023 na 82,9 % v srpnu 2026. Celkový rozpočtový deficit se přibližuje 10 % HDP a podle Thierryho Larose ze společnosti Vontobel Asset Management úrokové platby spotřebovávají přibližně 35 % běžných veřejných příjmů. Vysoké náklady na obsluhu dluhu přitom dále komplikují stabilizaci veřejných financí.

	Graf 4: Překvapivý výsledek prvního kola brazilských prezidentských voleb vyvolal rekordní zájem zahraničních investorů. Ti 5. října nakoupili brazilské akcie v čistém objemu 10,1 miliardy realů (přibližně 2 miliardy dolarů), což představuje nejvyšší jednodenní příliv kapitálu za celé sledované období od roku 2008.
	Optimismus se projevil napříč brazilskými aktivy. Brazilský real v pondělí posílil vůči americkému dolaru přibližně o 4,1 % a kurz se přiblížil hranici pěti realů za dolar, pod kterou se do konce týdne dostal. Náklady na pojištění brazilského státního dluhu proti nesplacení prostřednictvím CDS klesly o 20 bazických bodů a výnosy desetiletých státních dluhopisů se snížily přibližně o 1,3 procentního bodu. Výrazně rostly také jednotlivé společnosti. Akcie maloobchodního řetězce Magazine Luiza, konglomerátu Cosan a provozovatele burzy B3 přidaly více než 20 %, zatímco banka Bradesco posílila o více než 13 %.
	Tržní analýza
	www.tfo.cz
	Na amerických burzách zaznamenaly prudký růst rovněž brazilsky orientované finanční společnosti XP (XP) a Nu Holdings (NU), jejichž akcie vzrostly o 33 %, respektive 13 %. Rozsah přecenění potvrzuje i aktivita zahraničních investorů, kteří podle údajů burzy B3 během jediného dne nakoupili brazilské akcie v čistém objemu 10,06 miliardy realů, tedy přibližně 2 miliard dolarů. Šlo o největší zaznamenaný jednodenní příliv zahraničního kapitálu na brazilský akciový trh.
	Někteří analytici přitom očekávají, že prostor pro další růst ještě není vyčerpán. Alejo Czerwonko, investiční ředitel pro rozvíjející se trhy v UBS Global Wealth Management, odhaduje, že by brazilské akcie mohly vystoupat až o 30 % nad úrovně před volbami. Thierry Larose z Vontobel Asset Management zase předpokládá, že by základní úroková sazba mohla během následujících 18 měsíců klesnout ze současných 13,75 % na 10 %, což by podpořilo další zhodnocení dluhopisů. Naplnění těchto očekávání však závisí na skutečném ozdravení veřejných financí. Podle Larose by stabilizace dluhu vyžadovala každoroční rozpočtové škrty odpovídající přibližně 2 % HDP po delší období. Takové zásahy by ovšem mohly oslabit ekonomický růst a jejich prosazení komplikuje skutečnost, že většina veřejných výdajů je legislativně či ústavně vázána.
	Pondělní růst tak představoval především rychlé přecenění politického a fiskálního výhledu země, nikoliv náhlé zlepšení hospodářských výsledků brazilských společností. O konečném vítězi prezidentských voleb se navíc rozhodne až 25. října a ani případné Bolsonarovo vítězství nezaručuje uskutečnění očekávaných reforem. Investoři tak již nyní do cen brazilských aktiv promítají změny, jejichž skutečný rozsah a ekonomické dopady budou zřejmé až v následujících měsících.

	3. Největší český výrobce dveří DOORNITE míří na burzu s oceněním až 500 milionů korun - 5.10. - 7.10.
	Český výrobce interiérových dveří a obložkových zárubní DOORNITE (DOOR) zahájil 5. října veřejnou nabídku akcií na trhu START pražské burzy, který je zaměřen především na menší české a slovenské společnosti. Přestože pod současnou značkou působí teprve od roku 2021, jeho výrobní historie sahá až do roku 1957. V roce 2021 totiž čeští manažeři v čele s Pavlem Šatným odkoupili český podnik od americké skupiny Masonite, tehdy největšího světového výrobce dveří. DOORNITE je dnes největším českým výrobcem dveří a zárubní, který v roce 2025 vyprodukoval přibližně 340 tisíc kusů a dodává výrobky do 14 evropských zemí včetně Česka a Slovenska. Společnost disponuje sítí 65 značkových vzorkoven a prodejen a vedle dveří nabízí také podlahy FLOORNITE, akustické panely WALLNITE či prosklené systémy STEEL DESIGN. Prostřednictvím dceřiné společnosti TOPDOORS navíc zajišťuje komplexní dodávky interiérových prvků včetně montáže. V rámci IPO společnost nabídne až 200 tisíc nových akcií v cenovém rozpětí 400 až 500 Kč, což při plném úpisu odpovídá ocenění firmy na 400 až 500 milionů korun.
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	Celkový výnos nabídky může dosáhnout 80 až 100 milionů korun. Na rozdíl od případů, kdy vstup na burzu slouží k prodeji podílů stávajících vlastníků, DOORNITE vydává výhradně nové akcie a získaný kapitál zůstane ve společnosti. Prostředky plánuje využít především na modernizaci výroby, rozšíření kapacit, rozvoj prodejní sítě, případné akvizice a snížení zadlužení. Současným akcionářům zůstane po plném úpisu 80% podíl. Nabídka potrvá do 19. října a zahájení obchodování se očekává 23. října.

	Graf 5: Podle prognózy společnosti DOORNITE by její tržby měly do roku 2030 vzrůst z 580 na 943 milionů korun. EBITDA by se měla více než zdvojnásobit na téměř 120 milionů korun a její marže zvýšit z 8,2 % na 12,7 %.
	Finanční výsledky ukazují výrazné zlepšení. V roce 2025 dosáhly tržby celé skupiny včetně dceřiných společností, po vyloučení jejich vzájemných obchodů, 580,5 milionu korun a EBITDA (provozní zisk před úroky, daněmi a odpisy) 47,8 milionu korun. Během prvního pololetí 2026 tržby meziročně vzrostly o 17,1 % na 325,4 milionu korun, zatímco EBITDA se zvýšila o 59,4 % na 35,5 milionu korun. Marže EBITDA, tedy její podíl na tržbách, se přitom zlepšila z 8,0 % na 10,9 %. Management do roku 2030 očekává zvýšení tržeb na 943 milionů korun a EBITDA na téměř 120 milionů korun. Počítá tak nejen s růstem tržeb, ale také s dalším zvýšením marže EBITDA až na 12,7 %. Růst má podpořit rozvoj TOPDOORS, rozšiřování sortimentu s vyšší přidanou hodnotou a nové výrobní kapacity. Po dosažení přibližně miliardových tržeb a EBITDA přes 100 milionů korun společnost plánuje také přestup na hlavní trh Prime Market pražské burzy.
	Pozornost investorů si zaslouží také zadlužení společnosti. K polovině roku 2026 dosahoval čistý dluh skupiny přibližně 195 milionů korun, tedy 3,2násobku EBITDA za posledních dvanáct měsíců. Do konce roku společnost očekává jeho snížení na přibližně 132 milionů korun, přičemž tato prognóza již zahrnuje očekávaný výnos z IPO. Další růst firmy by měla podpořit také již rozběhnutá bytová výstavba v Česku. Podle vedení společnosti by nové developerské projekty měly vytvářet příznivé podmínky pro poptávku po jejích výrobcích v příštích třech až čtyřech letech. DOORNITE současně hodlá po vstupu na burzu vyplácet akcionářům přibližně 30 % čistého zisku celé skupiny formou dividend.
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	Podle našeho orientačního výpočtu na základě čistého zisku za posledních dvanáct měsíců by to při plném úpisu a nabídkové ceně akcií znamenalo spíše symbolickou roční dividendovou výnosnost v rozmezí 0,95 až 1,19 %. Pro investory tak bude vstup DOORNITE na burzu především příležitostí podílet se na plánovaném růstu společnosti a její ziskovosti, zatímco dividendy budou jen doplňkovou součástí výnosu.
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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.

