HEREA# (UM

MMMMMMMMM

HERED (UM

NEWSLETTER

6 - 10.04.2026



HEREA( UM
WEALTH &8 PARTNERS 04 2026

Tyzden na trhoch (6 - 10.4. 2026)

Uvod

Tento tyzden sa na trhoch striedal nepokoj s Ulavou. Najprv investori rieSili
drahsiu ropu a obavy, Ze to znovu zvysi inflaciu. Neskér prisla lepSia nalada
po spravach o primeri na Blizkom vychode, takze akcie si ¢ast nervozity
odpisali. Strategickym mementom zostdva moznost, Ze aj pri Uspesnom
mierovom procese je éra lacného tranzitu energii cez Hormuz minulostou.
Zavedené mytne a limitovany pocet lodi méze znamenat novy dan na
globdlnu energiu.

V skratke

« Akciové trhy v USA qj v Eurdpe sa ku koncu tyzdna upokojili, pretoze
napdtie na Blizkom vychode sa aspon docasne zmiernilo.

« V USA inflacia v marci zrychlila na 3,3 %. Velky podiel na tom mali
vySsie ceny energii, najmd benzinu.

« Americkd centrdlna banka zatial nemd dbévod pondhlat sa so
znizovanim sadzieb. Z jej zapisnice je citit vdacsiu opatrnost.

« Aj v eurozéne infldacia zrychlila, z 1,9 % na 2,5 %, a hlavnou témou boli
opdt energie.

Akcie

Pri akciach bol hlavny pribeh jednoduchy: ked rdastol strach z vojny a
drahej ropy, ndlada sa zhorSovala. Ked sa objavili spravy o primeri a
rokovaniach, trhy si vydychli a akcie opdt rastli. To je beznad reakcia. Ak je
mensie riziko velkého problému, investori su pokojnejsi.
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Délezité vSak je, ze rast akcii neznamend, ze vsetko je vyriesené. Trhy skor
reagovali na to, ze situdcia nevyzerala horSie, nez sa cakalo. Inak povedaneé:
neslo o jasny signal, ze ekonomika je zrazu silnejSia, ale skér o Ulavu, Ze sa
geopolitické napdtie aspon na chvilu zmiernilo.

Dlhopisy a sadzby

Pri dlhopisoch sa tento tyzden riesila hlavne otdzka, ¢o spravi americkd
centrdlna banka. Dévod je jednoduchy: ked inflacia neklesa tak, ako by si
trh zelal, sadzby mézu zostat vyssie po dlhsi cas. A to je dblezité prave pre
dlhopisy aj pre celkové nastavenie nalady na trhoch.

Zapisnica z Fedu ukdzala, ze bankdri si opatrni a berd vazne riziko
zvysujucej sa inflacie. Preto sa ocakdvania rychleho uvolfhovania menovej
politiky oslabili. Pre bezného investora to znamend hlavne to, ze trhy budu
nadalej citlivo reagovat na kazdé nové &islo o inflacii a na kazdé vyjadrenie
centralnych bank.

V logike nasich portfélii ma dlhopisova cast svoju rolu prave v takychto
tyzdnoch — ako stabilizacny prvok a protivaha k akcidm v Casoch neistoty.
Akciova zlozka reaguje rychlejSie na zmenu ndlady a ocakdvani rastu.
Dlhopisova viac na infldciu a sadzby. A menovy pohyb mdze vysledok v
eurdch docasne zosilnit alebo tImit.

Infldcia / komodity / meny

NajvdcSou makro témou bola inflacia. V USA ceny v marci medziro¢ne
stupli o 3,3 % a jadrova inflacia, teda inflacia bez cien potravin a energii,
bola 2,6 %. Najvacsi tlak prisiel z energii, najmad z benzinu. V eurozdne sa
marcovd inflacia podla rychleho odhadu zvysila na 2,5 % a aj tam boli
energie najvyraznejsim faktorom. Centrdlne banky maju menej priestoru na
uvolnovanie sadzieb.
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Ropa bola extrémne volatilnd: po sprave o primeri prudko spadla pod 100
doldrov, no neskdr sa drzala blizko tejto hranice, kedze tok cez Hormuz
zostal obmedzeny. Doldr naopak smeroval k najvacsiemu tyzdennému
oslabeniu od janudra, ked sa cast bezpecnostnej prirazky vymazala. Zlato
rastlo najmd vdaka slabsiemu doldru a pretrvavajldcej neistote.

Slovensko

Cerstvé marcové Udaje o infldcii este do uzdvierky tohto reportu neboli
zverejnené; Statisticky urad SR ich avizuje na 16. a 17. aprila. NBS zdroven
upozornuje, ze domaca inflacia tento rok ostdava citlivd nielen na globdlne
energie, ale aj na konsolidacné opatrenia a vyssSie regulované ceny energii
pre domdcnosti.

Co to znamena v praxi pre dlhodobého investora?

Nutnost ignorovat kratkodoby informacny Sum a volatilitu. Trhy v
sucasnosti zazivaju extrémne vykyvy a nervozitu. Pre dlhodobého
investora je doblezité nenechat sa strhnut panikou pri prudkych zmendch
cien komodit (napr. ropy) a akcii.

Dlhodobd vykonnost fondov prekondva aktudlne krizy. Hoci mnohé aktiva
zaznamenali v kratkodobom horizonte (napriklad za 1 mesiac) poklesy, ich
vykonnost za poslednych 12 mesiacov zostdva vo viacerych pripadoch silne
kladna. Plati to najmd pre vybrané akciove, technologickeé ci indexove
fondy, co potvrdzuje, Ze dlhodoby horizont pomdha vyhladzovat
kratkodobé straty z geopolitickych Sokov.
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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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	Dôležité však je, že rast akcií neznamená, že všetko je vyriešené. Trhy skôr reagovali na to, že situácia nevyzerala horšie, než sa čakalo. Inak povedané: nešlo o jasný signál, že ekonomika je zrazu silnejšia, ale skôr o úľavu, že sa geopolitické napätie aspoň na chvíľu zmiernilo.
	Dlhopisy a sadzby
	Pri dlhopisoch sa tento týždeň riešila hlavne otázka, čo spraví americká centrálna banka. Dôvod je jednoduchý: keď inflácia neklesá tak, ako by si trh želal, sadzby môžu zostať vyššie po dlhší čas. A to je dôležité práve pre dlhopisy aj pre celkové nastavenie nálady na trhoch.
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	V logike našich portfólií má dlhopisová časť svoju rolu práve v takýchto týždňoch — ako stabilizačný prvok a protiváha k akciám v časoch neistoty. Akciová zložka reaguje rýchlejšie na zmenu nálady a očakávaní rastu. Dlhopisová viac na infláciu a sadzby. A menový pohyb môže výsledok v eurách dočasne zosilniť alebo tlmiť.

	Inflácia / komodity / meny
	Najväčšou makro témou bola inflácia. V USA ceny v marci medziročne stúpli o 3,3 % a jadrová inflácia, teda inflácia bez cien potravín a energií, bola 2,6 %. Najväčší tlak prišiel z energií, najmä z benzínu. V eurozóne sa marcová inflácia podľa rýchleho odhadu zvýšila na 2,5 % a aj tam boli energie najvýraznejším faktorom. Centrálne banky majú menej priestoru na uvoľňovanie sadzieb.
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	Ropa bola extrémne volatilná: po správe o prímerí prudko spadla pod 100 dolárov, no neskôr sa držala blízko tejto hranice, keďže tok cez Hormuz zostal obmedzený. Dolár naopak smeroval k najväčšiemu týždennému oslabeniu od januára, keď sa časť bezpečnostnej prirážky vymazala. Zlato rástlo najmä vďaka slabšiemu doláru a pretrvávajúcej neistote.
	Slovensko
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