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Makroekonomicky a trzni
vyvoj doma i ve svete

Cerven 2026: Hlavni ekonomické ukazatele (inflace a
urokova mira, HDP a jejich vliv na financni aktiva)

Inflace v Ceské republice v ¢ervnu
°® POkles inﬂace Vv ER’ Vv EU | Vv opét vyrazné zpomalila na 1,5%. K
poklesu inflace nejvice prispél pokles
USA cen pohonnych hmot a potravin.
Nicméné za poklesem stoji polozky,
které hodné kolisaji. Jadrova inflace
z(stdva zvy$end. Proto bude CNB ve
IPO svém pfistupu k inflaci i nadale
opatrna.

e IPO SpaceX a vyhled dalsich

Bankovni rada CNB zasedne na zacatku srpna a zatim neni pravdépodobné, Ze by pfistoupila k dal$imu
zvysovani Urokovych sazeb.

Nezaméstnanost v CR v &ervnu stagnovala na hodnoté 4,8%. Pocet uchaze¢d o praci zOstal téméf
nezménén, mirné vzrostla pocet volnych mist. Nejvyssi nezaméstnanost zGstava v Usteckém kraji, nejnizsi
je tradi¢né v Praze a také v Pardubickém kraji.

Indikator ddvéry spotfebitelll v CR v éervnu vzrostl o 3,1 bodu na hodnotu 106,5. Zvysil se tak po
dvoumeésicnim poklesu. K rlstu prispély zejména nizsi obavy domacnosti ze zhorseni celkové ekonomické
situace v Cesku a zlepseni vyhledu jejich budouci finanéni situace.

Inflace v eurozéné v Cervnu klesla na 2,8%. Zpomaleni inflace reaguje predevsim vyvoj na trzich s ropou a
plynem. Poté, co Spojené staty a iran uzavrely pfiméFi, ceny ropy i evropského plynu v uplynulych tydnech
klesaly, coZ se promitd i do statistik mezirocni inflace. Ceny energii v cervnu mezirocné stouply o 8,7%, coz
je vyrazné méné nez v kvétnu, kdy se zvysily o 10,8%.

Na konci Cervence zaseda ECB a i vzhledem ke sniZeni inflace nejspiSe nebude pokracovat ve zvySovani
sazeb. ECB bude vyckdvat, jak se projevi cervnové zvyseni sazeb a jaky bude vyvoj cen energii.

Mira nezaméstnanosti v eurozéné v dubnu mirné klesla na hodnotu 6,2% a zUstava tak pomérné stabilni.
Ve srovnani s dubnem se nezaméstnanost v eurozéné snizila o 55 000 lidi. Také nezaméstnanost mladych
lidi (do 25 let) zlstava stabilni na hodnoté 14,7%.
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Spotrebitelska dlivéra v eurozoné v ¢ervnu vrostla o 1,3 bodu na hodnotu -17,7 bodu. Evropsti spotrebitelé
v prazkumu Evropské komise vyjadrfili méné obav ohledné budouci hospodarské situace a vlastnich
rodinnych financi. Mirné se zlepsil zamér domacnosti realizovat velké nakupy. Spotrebitelska dlvéra
v eurozdné zUstava pomérné stabilni, byt je pod dlouhodobym primérem.
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Inflace v USA v Cervnu prekvapila poklesem na 3,5%. Za poklesem stoji hlavné sniZzeni cen benzinu, ale také
vyrazné zpomaleni rlstu cen sluZeb. Jadrova inflace zlstala beze zmény. Ceny benzinu ale po vyhlaseni
namoini blokady iranu opét rostou, takze inflace bude v pfistich mésicich pravdépodobné zase stoupat.
FED se tak nejspise nevyhne alespon jednomu zvySeni Urokovych sazeb do konce roku.

Americka centrdlni banka (FED) ma zasedani na konci ¢ervence a méla by ponechat sazby na stejné Urovni
jako doposud v pasmu 3,5 —3,75%. Diky Cervnovému propadu cen ropy na svétovych trzich doslo ke snizeni
obav z inflace. Data z amerického trhu prace navic ukazuji ochlazovani tvorby novych pracovnich mist, coz
snizuje tlak na okamzité utahovani ménové politiky.

Mira nezaméstnanosti v USA v ¢ervnu klesla na 4,2%. Americka ekonomika v tomto mésici vytvofila pouze
57 000 novych pracovnich mist, coZ vyrazné zaostalo za trznim ocekavanim, které pocitalo se vznikem 113
tisic mist. Zpomaleni trhu prace by mohlo znamenat, Ze FED nebude sniZovat sazby na svém fijnovém
zasedani, ale pravdépodobnéjsi je prosincovy termin. Nicméné i tak je do podzimu dost ¢asu a vyvoj
ekonomiky mize prekvapit.

Index americké spotrebitelské divéry Conference Board v ¢ervnu vzrost (z kvétnové revidované hodnoty
90,6) na hodnotu 91,2 bodu. Klesajici ceny ropy pfinesly zmirnéni obav spotfebitell z inflace, a to vedlo
k rastu indexu. Zaroven vsak vzrost podil spotrebitel(, podle nichz je ,téZké sehnat praci‘ na nejvyssi Uroven
od ledna 2021. Proto nebyl rlist indexu vyraznéjsi.
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Spolecénost Fidelity international vydala ve svém Globalnim vyhledu zajimavé srovnani, jak se, podle jejich
nazoru, budou riizné ekonomiky srovnavat s dopady vyssich cen energii.
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IPO SpaceX a vyhled dalsich IPO

V investi¢nim svété obcas okamziky, které doslova prepisuji historii a méni dynamiku globalniho kapitalu.
Jednim takovym muze byt vstup spolecnosti SpaceX na burzu (IPO), ktery pravdépodobné odstartoval
novou éru technologickych IPO.

12. ¢ervna 2026 vstoupila spole¢nost SpaceX na americkou technologickou burzu Nasdaq pod tickerem
SPCX. Jednalo se o nejvétsi pocatecni verejnou nabidku akcii v historii lidstva.

e Firma upsala své akcie za finalni cenu 135 USD za kus, ¢imz z trhu vybrala rekordnich 75 miliard
USD nového kapitalu (cozZ je trojnasobek dosud nejvétsich historickych IPO).

e Hned prvni obchodni den ukazal, jak obrovsky hlad po této spolecnosti panoval. Akcie uzaviraly s
nartstem o 19 % na hodnoté pres 161 USD, co? trzni kapitalizaci SpaceX okamzité katapultovalo
nad hranici 2,1 bilionu USD. SpaceX se tak ze dne na den stala 6. nejhodnotnéjsi verejné
obchodovanou firmou v USA.
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Mnoho skeptiki se pta, zda nejde pouze o investi¢ni bublinu Zivenou osobnosti Elona Muska. Fundamenty
ale mluvi jasné. SpaceX uz davno neni jen ,tovarnou na rakety”. Je to diverzifikovany technologicky
konglomerat:

1. Starlink jako stroj na penize: Satelitni divize Starlink vygenerovala v roce 2025 Cisté trzby pres 10
miliard USD (coZ tvofilo témér 70 % celkovych prijmG skupiny). Pro zbytek roku 2026 analytici
projektuji rist trzeb Starlinku na 16 az 24 miliard USD. Jde o globalni monopol s obrovskou marzi.

2. Strategicka fuze s xAl: Klicovym faktorem pro masivni nacenéni bylo Unorové slouceni SpaceX s
Muskovou Al pojistovnou xAl. Toto spojeni okamzité zvysilo valuaci spoleé¢nosti z 350 miliard USD
na post-fuznich 1,25 bilionu USD jesté pred samotnou IPO. Propojeni satelitni infrastruktury s
pokrocilou umélou inteligenci otevira dvere k projektiim, jako jsou orbitalni datova centra, co?
dava firmé velky technologicky naskok.

Jenze béhem pad dni pfisel vyrazna pokles, ktery mohl na prvni pohled plsobit znepokojivé. Z pohledu
trzni mechaniky se ale nedélo nic neobvyklého. Je nékolik divod( pro tuto korekci.

z7vo

1. Masivni vybér ziska (Profit-taking) velkych hracu: Tohle je absolutni klasika kaZzdého obtiho IPO.
Institucionalni investofi, fondy rizikového kapitalu a zaméstnanci SpaceX, ktefi drzeli akcie dlouhé
roky v privatni fazi (Casto nakoupené za zlomek dnesni hodnoty), vyuZili obrovské likvidity na
vefejném trhu. Jakmile akcie vystrelila o bezmala 20% nahoru, tito hraci zacali okamzité realizovat
své miliardové zisky. Tento masivni pfival prodejnich prikaza stlacil cenu dold.

2. Trh ,travi“ astronomickou valuaci: Slouceni s xAl a nasledné IPO vyhnalo trzni kapitalizaci SpaceX
nad 2,1 bilionu USD. To je obrovské sousto i pro ten nejlikvidnéjsi trh na svété.

e Investori nyni zacinaji detailné modelovat budouci cash-flow a prepocitavat, zda synergie mezi
satelity Starlink a umélou inteligenci od xAl dokaze dorucit o¢ekavané vysledky dostatecné rychle.

e Dokud firma neukaze své prvni oficidlni kvartalni vysledky jako verejné obchodovana spolecnost,
bude cena pod tlakem téchto matematickych modeld.

3. Vysttizlivéni z retailového FOMO: Prvni dny po IPO byly pohanény emocemi a syndromem FOMO
(strach ze zmeskani pfrileZitosti) drobnych investord. KdyZ opadla prvni vina medidlniho nadseni,
nakupni tlak polevil. Trh se nyni Cisti od spekulativniho kapitalu, ktery doufal v rychlé zbohatnuti
pres noc, coz? je pro dlouhodobé zdravi akcie dobra zprava.

4. Drobné provozni Sumy a ,Muskdv faktor”: V poslednich dnech se objevily dvé zpravy, které
algoritmické tradingové systémy vyhodnotily jako zdminku k prodeji:

e Odklad testovaciho letu: Kratké technické posunuti dalSiho startu megarakety Starship o nékolik
tydnt kvili dodatecnym schvalenim od reguldtora (FAA). Pro SpaceX bézna rutina, pro nervozni
Wall Street zdminka ke korekci.

e Geopolitické napéti: Diskuse v americkém Kongresu ohledné exkluzivity vladnich zakazek pro
SpaceX a tlaku na vétsi konkurenci v oblasti vojenskych satelitd.
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Takovy pokles neni znamkou strukturalniho selhdni SpaceX. Je to ucebnicova ukazka toho, proc je ptrimy
nakup akcii tésné po IPO extrémné rizikovy.

SPC Last:170.86 4 6.67 (4.06%)  OPEN: HIGH: VoL
Volume: 82,047,544 CLOSE: Low DATE

SPACE EXPLORATION TECHN CORP 200

+190

Zdroj: NASDAQ

Z kratkodobého hlediska musime u akcii SpaceX (SPCX) pocitat s vysokou volatilitou. Prvni tydny po takto
obfim IPO byvaji divoké, jak se stfetdva nabidka s poptavkou a realizuji se prvni rychlé zisky. Pro
dlouhodobého investora je viak podstatné;jsi globalni dopad: tspéch SpaceX definitivné prolomil ledy na
primarnim emisnim trhu.

Po nékolika utlumenych letech (2022-2025), kdy byly firmy kvali vysokym Grokovym sazbam opatrné,
zazivame v druhé poloviné roku 2026 masivni oZiveni. Trh je optimisticky a na burzu se chystaji dalsi tzv.
,centicorni” — soukromé technologické firmy s valuaci bliZici se 100 miliardam USD (nebo ji prekracujici).

Ocekavana technologicka IPO do konce roku 2026 a v dalSich letech:

e Anthropic (Sektor Al): Tviirce oceriovaného chatbota Claude je v pokrocilé fazi pfiprav a jiz podal
registracni prospekt americké SEC. Jeho valuace zacatkem roku 2026 vyskocila na ohromujicich
380 miliard USD. Ocekava se, Ze na burzu vstoupi jesté pred koncem letosniho roku.

e OpenAl (Sektor Al): Hlavni spojenec Microsoftu a tvlirce ChatGPT je pod neustdlym tlakem
investorl na zajisténi likvidity. Potfeba gigantického kapitalu pro trénink modell nové generace
GPT-5 sméfuje k tomu, Ze k IPO dojde nejpozdéji na prelomu let 2026 a 2027.

e Databricks (Big Data & Cloud): Stdlice na seznamu cekatel(. Tato platforma pro analyzu dat a
podnikovou Al tézi z letosniho oZiveni a jeji vstup na trh je planovan jako klicova podzimni udalost
roku 2026.
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e Stripe a Plaid (Fintech): Dva pilite digitalni financ¢ni infrastruktury. Zejména Plaid zaznamenal v
roce 2025 rekordni, vice nez 25% rust trzeb. Obé firmy Cekaly na stabilizaci trhu, kterou jim
soucasné makroekonomické prostredi v roce 2026 konecné poskytuje.

Pro béiného, ale i stfedné pokrocilého investora skryva primy nakup akcii pfi IPO jedno velké uskali:
nejvétsi narust hodnoty se €asto odehrava v privatni fazi, tésné pred vstupem na burzu. Jakmile akcie
debutuje na burze (jako SpaceX za 135 USD), retailovy investor uz nakupuje za plnou, vefejnou cenu a
prichazi o ty nejvyraznéjsi zisky z raného vyvoje.

Cestou, jak tento systém elegantné obejit a investovat do technologickych gigant(l za podminek, které maji
k dispozici fondy rizikového kapitalu (top-tier VCs), je investovat pres fond.

V KKIP nabizime EMUN Global Unicorns otevieny podilovy fond (fond kvalifikovanych investor().

Tento fond se specializuje na vyhledavani a nakup podild v nejlispésnéjsich svétovych privatnich
spolec¢nostech s valuaci presahujici 1 miliardu USD — tzv. jednoroZcich (Unicorns). Jadro fondu je uzce
koncentrované kolem pfriblizné 20 nejvétsich globalnich privatnich gigantd s vysokou pravdépodobnosti
brzkého exitu formou IPO.

v s ’

Unicorn Index: Vyrazné vyssi vykonnost v porovnani s tradi¢nimi trhy

5-leta vykonnost
300%

= Top 20 US Unicorns Index dosahl v
poslednich letech vyrazné vyssiho
vynosu 29,84% p.a., oproti 15,23% u
indexu S&P 500 a 16,29% u NASDAQ-
100.
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= Toto prekonavani tradicnich indext
odrazi vysoky rdstovy potencial
inovativnich a dynamicky se
rozvijejicich soukromych spolecnosti.

100%
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Zdroj: EMUN Global Unicorns
Jak muzZe fond profitovat ze soucasné situace?

1. Vlastnictvi pfed branami burzy: Fond EMUN nakupuje podily ve spole¢nostech typu SpaceX,
Anthropic nebo OpenAl na sekundarnich trzich jesté v dobé, kdy jsou uzamcéené pro verejnost.
Investofi ve fondu tak inkasuji zisk z pfecenéni v momenté, kdy se schvali prospekt IPO a valuace
firmy leti nahoru.
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2. Okamiita realizace ziski z IPO: KdyZ spolecnost jako SpaceX Uspésné vstoupi na burzu a jeji akcie
posili o desitky procent, ¢ista hodnota aktiv (NAV) fondu EMUN zaznamena prudky rist. Fond pak
mUZe tyto zalistované akcie se ziskem prodat a kapitdl realokovat do dalSiho nadéjného
jednorozce.

3. Evergreen struktura a ménové zajisténi: Na rozdil od klasickych venture kapitalovych fondu, kde
musite uzamknout penize na 10 let bez mozZnosti vybéru, funguje EMUN jako semi-likvidni open-
ended struktura. Navic nabizi plné ménové zajisténi do CZK, coz chrani pred vykyvy kurzu koruny
vici americkému dolaru.

Tento typ investice je vhodna jako dynamicka slozka portfolia s investiénim horizontem alespon 5 a vice
let.

Vstupujeme do druhé poloviny roku 2026, ktera bude jednoznacné patfit technologickym inovacim. Pfibéh
SpaceX ukazal, Ze spojeni vesmirnych technologii, globalni konektivity a umélé inteligence generuje
hodnoty, které nemaji v historii obdoby. Cekaji nas zajimavé ¢asy.

Zdroje:
Obr 3: NASDAQ.com

Obr 4: EMUN Global Unicorns

Autor ¢lanku: Tomas Precechtél, externi spolupracovnik KKIP

Pravni upozornéni: Tento dokument ma pouze informacni charakter a miZe byt pouZit pouze k propagaci
pfislugné investi¢ni sluzby KK INVESTMENT PARTNERS, a.s. v Ceské republice. Tento dokument neni
nabidkou ke koupi cennych papird. S investovanim jsou spojena nékterd rizika. Minulé vynosy nejsou
zarukou vynosUl budoucich. Hodnota investice mize kolisat a neni zaru¢ena navratnost investované ¢astky.
Investor by si mél zjistit, které investicni nastroje jsou pro néj vhodné. VSechny dulezité informace a
dokumenty tykajici se zmiriovanych fond(, véetné souvisejicich rizik, jsou k dispozici na www.kkip.cz.
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