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Tyzden na trhoch (09. - 13. 2. 2026)

Uvod

Trhy v uplynulom tyzdni (uzatvorenie v piatok po US close) riesSili najma
inflaciu a to, ¢o z nej vyplyva pre centrdlne banky. V USA ndladu rozkolisal
vypredaj v technoldgidch, ktory sa ku koncu tyzdna cCiastocne zmiernil po
miernejSich inflacnych datach. V eurozéne sa pozornost sustredila na
komunikaciu ECB a infla¢né ocakavania.

V skratke

« Americké CPI (Index spotrebitelskych cien v USA) za janudr prekvapilo
miernejSim rastom, o stlacilo vynosy US dlhopisov a udrzalo v hre
znizovanie sadzieb.

« Akciadm dominovala sektorova rotacia: c¢ast investorov sa odklanala od
technoldgii a viac sa darilo stabilnejsim odvetviam.

« ECB ponechala sadzby bez zmeny a zopakovala, ze dalsie kroky budu
zdvisiet od dat a rozhodovat sa bude ,meeting-by-meeting®.

« Eurostat rychlym odhadom ukazal, ze inflacia v eurozéne sa dostala
pod ciel 2 % (1,7 %), a to najmd vdaka lacnejsim energiam.

Akcie

V USA bol priebeh tyzdna ,dvojrychlostny®. Na zacdiatku sa technoldgie
kratko pozviechali po predchddzajucom vypredaji, no v dalsich drnoch sa
opdt vracali obavy, ¢i sa ocakdavania okolo umelej inteligencie nepretavuju
do prili§ vysokych oceneni. Vo $tvrtok sa vypredaj prehibil a tahal nadol
najma technologicky orientované indexy.
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Akcie

DefenzivnejSie sektory posobili stabilnejSie. Piatkové uzatvorenie prinieslo
upokojenie po CPI reporte: SirSi trh sa drzal lepsSie, velké technologicke
mend ostali citlivé na spravy a komentdre. Americké indexy zakoncili
tyzden v minuse (S&P 500 -1,39 %, Nasdaq -2,1 %, Dow Jones -1,23 %).

V Eurdpe bola ndlada vyrovnanejsia. Eurdpsky STOXX 600 skoncil tyzden
takmer bez zmeny (+0,09 %).

Dlhopisy a sadzby

Americké Statne dlhopisy reagovali na inflaciu najviditelnejSie. Po
zverejneni CPI vynosy klesli a trh cez Urokové futures posunul oc¢akdavania
prvého znizenia sadzieb viac smerom k letnym mesiacom. Zdroven
pokracovala ,vnidtornd debata® vo Fede. Cast predstavitelov upozornuje,
ze politika méze byt restriktivnejsia, ¢ast ostava opatrnejsia a chce viac
dbékazov dezinflacie (najmd v sluzbdch). V eurozéne ECB drzi pristup
,meeting-by-meeting”. Aj preto trhy reaguji skér na nové ddata nez na
samotné zasadnutia.

Pre dlhopisy tak tento tyzden bol pozitivny. Inflacia a o¢akdvania sadzieb

eV Vs

znamenda mensi tlak na vyssSie sadzby, co sa prejavi nizSimi vynosmi a
vyssimi cenami dlhopisov.

Inflacia, komodity a meny

Americké CPI ukdzalo pokracovanie postupnej dezinflacie. V eurozéne sa
inflacia podla rychleho odhadu docasne dostala pod 2 %, ¢o podporilo
debatu, i je sicasna uroven sadzieb uz dostatoclne restriktivna.
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Inflacia, komodity a meny

Zlato malo podporu z poklesu americkych vynosov (ako beziro¢né aktivum
je citlivé na to, ako vynosné su ,bezpecné” alternativy). Ropa sa
pohybovala medzi optimizmom z dopytu a citlivejsimi Uvahami o moznom
zvyseni tazby OPEC+ a geopolitickymi rizikami v oblasti Hormuzského
prielivu.

Euro voci doldru spevnilo. Zaciatkom tyzdna dolar podporili silnejsie data z
trhu prace. V piatok miernejsi americky CPI stlacil vynosy a oslabil dolar.
Zaroven trh sledoval sprdvy, ze cinski reguldtori urgovali banky znizit
koncentraciu v US Treasuries, ¢o by mohlo znizit prirodzeny dopyt po USD.
No najvacsim zahrani¢nym drzitelom US dlhu je stdle Japonsko.

Slovensko a regién

Z domaceho pohladu bude najblizSou sledovanou udalostou zverejnenie
infldcie za janudr (SU SR ho ma v kalenddri na 16.2.2026). Infladcia na
Slovensku uz viac ako rok patri medzi najvyssie v eurozdne.

ARDAL 11. februdra uUspesne umiestnila na trhu novli 20-ro¢nd emisiu v
objeme 2 mld. Eur, ¢o je relevantné pre vyvoj vynosov a ndkladov
financovania statu.

Co to znamena v praxi pre dlhodobého investora

Tyzden pripomenul, ze trh dokdze rychlo menit ,tému dna“. Raz dominuju
technolégie a Al, potom inflacia a sadzby. Pre dlhodobé, pasivhe ETF
portfélio je preto uzitocné drzat sa pravidiel: Sirokd diverzifikdcia,
primerané riziko podla horizontu a disciplina v prispevkoch. Zmeny davaju
zmysel az pri zmene cielov alebo rizikového profilu.
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Disclaimer

Tento komentar md informacny a edukacny charakter.
Nejde o osobne investicne odpordcanie ani ponuku na
nakup ¢i'predaj finanénych ndstrojov. Investovanie
zahrna riziko a hodnota investicie méze kolisat.
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Doévera - Ndslednictvo - Svedomitost

Tento dokument ‘je ‘internym materidalom—komunity HEREDIUM
Community a je ‘urceny vyhradne' pre//jej aktivhych £lenov a
spolupracovnikov. Akékolvek Sirenie, spristupnovanie alebo pouzitie
mimo tohto okruhu bez predchdadzajiceho/sthlasu je prisne zakdzané.
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