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Tyzden na trhoch (23. - 27. 2. 2026)

Uvod

Uplynuly tyzden bol najmad o clach, geopolitike a o tom, ako prisne vie trh
ocenit gj ,vyborné” vysledky v Al segmente. Rizikovd ndlada sa striedala s
presunom do bezpecnejsich aktiv. Popri tom sa po vysledkoch Nvidie znova
otvorila debata, ¢i uz nie sd ocakdavania v oblasti Al nastavené prilis
vysoko.

V skratke

« Geopolitické napdtie na osi Washington - Teherdn a neistota ohladom
colnej politiky administrativy Donalda Trumpa, zvysSili naprieC trhmi
opatrnost a ochladili ochotu podstupovat riziko.

« Akcie kolisali. Technoldgie boli mimoriadne citlivé na to, ¢i dobré
vysledky stacia na naplnenie vysokych oc¢akdavani.

« Nvidia sice prekonala odhady, no trh reagoval zdrzanlivo a akcie v den
po vysledkoch klesli priblizne 0 5,5 %.

- BezpecnejsSie aktiva (Statne dlhopisy, zlato) profitovali z epizdéd ,risk-
off* ndlady.

Akcie

Akciové trhy zacali tyzden nervézne po tom, ¢o Najvyssi sud USA obmedzil
povodny colny rezim a administrativa Donalda Trumpa ndsledne zaviedla
docasny 10 % plosny dovozny priplatok (s platnostou do 150 dni) s tym, ze
sa paralelne pripravuju kroky smerom k vysSim sadzbdm pre vybrané
pripady. Investori riesili rozsah, vynimky aj ¢asovanie, kedze cld sa mézu
premietnut do ndkladov firiem a ndsledne aj do cien pre spotrebitelov.
Vysledkom bola vyssia selektivita napriec sektormi.
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Akcie

Druhym velkym pribehom bola Nvidia. Ta sice priniesla silné vysledky, no
reakcia trhu ukadzala, Ze pri vysokom oceneni nestacia len ,dobré spravy”,
ak investori Cakaju este viac. Investori ratali s tym, ze kvartdlne trzby budd
priblizne okolo 66 mid. USD. Nvidia napokon vykdzala 68,1 mld. USD
(vyrazne viac nez pred rokom). Napriek tomu akcie po Uvodnom optimizme
oslabili priblizne o 5,5 %. Preco? Jednoducho cast optimizmu bola v cene
uz vopred zapoditand a po silnom raste pred reportom uz trh ponechal
mensi priestor na dalsie prekvapenie smerom nahor.

V Eurdpe sa hlavné indexy drzali blizko maxim, no tyzden bol skor o rotdcii
medzi sektormi, nez o jednom jasnom smere. Siroky STOXX Europe 600 sa
v strede tyzdna dostal na rekordné urovne vdaka silnym firemnym
vysledkom (najmd financné tituly), no neskér cast ziskov korigoval, ked
technoldgie a zdravotnictvo brzdili vykon indexu.

Dlhopisy a sadzby

V USA rdstol dopyt po statnych dlhopisoch a vynosy skér klesali (ako
reakcia na spravy ohladom colnej politiky USA a geopolitické suvislosti).
Sentiment ovplyvnil aj prejav Donalda Trumpa o stave uUnie. Jeho
deklaracie o ,zlatej ére” a avizované nové emisie statneho dlhu v
kombindcii s pretrvavajucou infla¢nou neistotou pokles vynosov korigovali.

V eurozéne sa pozornost sustredila najmd na to, ako sa menova politika
ECB redlne prendsa do ekonomiky cez Uvery. Data ECB ukazali, ze Uvery
firmam v janudri rastli pomalsie (2,8 % medziro¢ne po 3,0 % v decembri),
kym UGvery pre domdcnosti zostali stabilné (3,0 %). Znamena to, ze firmy si
berd nové Uvery opatrnejsie a banky drzia prisnejSie podmienky. Pre trhy je
to dolezity signdl. Firemné Gvery fungujl ako ,teplomer” investi¢nej ndalady:
ked tempo pozi¢iavania klesd, firmy zvycajne viac zvazuju velké projekty,
nakupy zdsob ci dalSie rozSirovanie vyroby.
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Geopolitika, komodity a meny

Inflacia v eurozéne v janudri klesla na 1,7 % medziro¢ne. V USA sa do
inflacnej debaty vmieSal najmd colny faktor: vyssSie cld moézu docasne
zdrazit dovazané tovary a vstupy pre firmy, ¢o sa mbéze preniest aj do
sSirsich cien v ekonomike.

Pri komoditach dominovala ropa a geopolitika (najmd napdtie okolo
rokovani USA - Irdn). Hoci Teherdn deklaroval ochotu k dohode, vyjadrenia
Donalda Trumpa o moznej obnove irdnskych jadrovych zariadeni pocas
rokovani udrziavali trh v napdti. Ropa fluktuovala medzi obavami z
americkych Utokov a prekvapivymi datami o zasobdach v USA, ktoré vzrdstli
o 16 mil. barelov.

Na mendch boli pohyby skér utlmené. Doldar bol v priebehu tyzdna viac-
menej stabilny, euro takisto. Trh sa pri prechodoch do opatrnejsieho rezimu
opieral najma o tradicné bezpecnejsie aktiva.

Drahé kovy si udrzali status poistky proti neistote. Zlato sa pohybovalo /
testovalo droven 5 200 USD a striebro sa pohybovalo okolo hranice 80 -
90 USD. Tieto uUrovne odzrkadluju pretrvavajicu neddéveru v stabilitu fiat
mien a obavy z désledkov potencialnych obchodnych vojen.

Co to znamena pre dlhodobého investora

Tento tyzden bol prikladom toho, ako trhy spracuvaju viac tém naraz: clq,
geopolitiku, komunikdciu centrdalnych bdnk, aj ,Al* ocakdvania. Zdroven
ukdzal, Zze trh vie prejst aj fazou transformacie, kde rekordné zisky uz nie
su automatickou zdrukou rastu ceny akcii. Pre pasivheho investora je
uzitocné vnimat tieto signdly ako beznu sucast investi¢nej cesty a drzat
sa jednoduchych zdsad: diverzifikdcia, investi¢ny horizont a proces
(pravidelnost, primerané riziko, finan¢nda rezerva). Dlhodoby vysledok
urcuje disciplina.
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UPDATE 28.2.2026

Utok na Irdn: dopady na ekonomiku a finanéné trhy

28.2.2026 doslo ku koordinovanym uderom USA a lzraela na Iran a k
ndslednej odvete zo strany Irdanu. Pre financné trhy to znamend najma
vysSsiu volatilitu naprieC aktivami, citlivejSie reakcie investorov a rast
vyznamu bezpecnych pristavov.

Co to méze spravit s finanénymi trhmi:

« NajrychlejsSia reakcia pride cez ropu a plyn, pretoze trh riesi hlavne to,
¢i bude ohrozend preprava cez Hormuzsky prieliv (prechadza cez neho
priblizne 20 % globdlnych doddvok ropy).

« Akcie: tlak na cyklické a citlivé segmenty; vysSia volatilita napriec
trhmi.

- Bezpecné pristavy: typicky narastie zdujem o zlato, Svajc¢iarsky frank
a aj US Treasuries (pokles vynosov pri raste dopytu).

« Meny: kratkodobo méze byt pohyb USD nejednoznacny. Ak konflikt
potrva a narusi doddavky energii, USD mdbze posilnovat.

« Sektory: tlak na letecké spoloc¢nosti (letenky, trasy, palivo), relativne
lepSia vykonnost méze byt v obrannom sektore.

« Krypto: bitcoin sa v tomto type Soku nesprava ako tradi¢ny safe
haven (v sobotu klesol).

Pre dlhodobého investora pdjde najmd o test discipliny, diverzifikdacie a
prace s rizikom, nie o impulzivhe rozhodovanie. V konecnom désledku
bude rozhodujice to, ¢i pdjde o kratkodoby geopoliticky Sok, alebo o
dlhSie narusenie energetickych tokov cez Hormuz.

Tento dokument mad informativny charakter a nepredstavuje investicné
odporicanie. V pripade otazok alebo potreby individudlnej konzultacie
sa, prosim, obratte na svojho Wealth specialistu.
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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.

23.-27.02.2026

© HEREDIUM Community 2026

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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