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Tyzden na trhoch (13 - 17.4. 2026)

Uvod

Minuly tyzden pekne ukazal, ako rychlo sa vie na trhoch zmenit ndlada.
ESte na jeho zaciatku prevladali obavy, ze drahsia ropa opdt zvysi tlak na
inflaciu a skomplikuje vyhlad Urokovych sadzieb. Ku koncu tyzdna sa vsak
situdacia upokojila. Cena ropy klesla, napdtie sa zmiernilo a trhy na to
reagovali Ulavou.

V skratke

« Trhy sa najprv bali, ze drahSia ropa predrazi ekonomiku a skomplikuje
boj s inflaciou.

« Ku koncu tyzdna tieto obavy ustupili, pretoze cena ropy vyrazne
klesla.

« Akcie v USA qj v Eurdpe rastli, pretoze investori zacali situdciu vnimat
pokojnejSie.

« Dlhopisy boli pocas tyzdna rozkolisané, ale zaver bol priaznivejsi.

« Zo slovenského pohladu poteSilo najma to, ze inflacia u nas spomalila.

Akcie

Akciové trhy v USA aqj v Eurdpe pocas tyzdna posilnili (S&6P 500 sa v
polovici aprila dostal nad uUrovenn 7 OOO bodov). Dévod bol pomerne
jednoduchy: ked sa zmiernia obavy z drahej ropy a z dalSieho rastu cien,
investori su pokojnejSi a ochotnejsi kupovat akcie velkych firiem. V USA
sa darilo najmad firmam, ktorym pomdha pokojnejsi vyhlad na ekonomiku a
nizSie ndklady na energie. Podobne reagovala aj Eurdpa. Rdastli najmad
firmy zo spotrebitelskych odvetvi, cestovného ruchu ¢i luxusného tovaru.
Naopak, energetické firmy uz taky silny tyzder nemali, ¢o dava zmysel —
ked klesa cena ropy, zvycajne to pre ne nie je az taka dobrd sprava.
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Dlhopisy a sadzby

Aj dlhopisy boli citlivé na to, ¢o sa dialo s ropou a infladciou. Na zaciatku
tyzdna prevlddal nazor, ze centrdalne banky mozno nebudy moct sadzby
znizovat tak skoro, ako sa dufalo. Ked sU sadzby vyssSie, byva to pre
dlhopisy menej priaznivé. Neskodr sa vsak situdcia zmiernila. Pokles cien
ropy pomohol upokojit obavy, Ze infldcia sa znovu rozbehne. To prinieslo
ulavu qj dlhopisovym trhom. Inymi slovami: tyzden zacal nervdzne, ale
skoncil ovela pokojnejSie.

Pre bezného investora je uzitoc¢né vnimat tdto suvislost jednoducho:
dlhopisy sice pésobia pokojnejSie nez akcie, ale aj ony reaguju na zmeny
ocakdvani okolo inflacie a urokovych sadzieb. Ak sa trh za¢ne bat vyssich
sadzieb, dlhopisy vedia kratkodobo stracat. Ak sa tieto obavy zmierniq,
situdcia sa zvykne stabilizovat.

Inflacia / komodity / meny

Najvdcsou témou tyzdna bola ropa. Kym este na zaciatku trhu dominovali
obavy z problémov v dodavkach, v piatok prisla Ulava a cena ropy prudko
klesla. To bolo pre trhy délezité, pretoze drahsia ropa casto znamenad
drahsiu dopravu, energie aj vyrobu, a tym padom vyssi tlak na ceny v celej
ekonomike. Data o inflacii pritom stadle ukazovali dosahy predchadzajiuceho
rastu cien energii. Trhy sa vSak viac pozerali dopredu nez dozadu.
Zaujimalo ich hlavne to, i sa situdcia bude dalej zhorsovat, alebo sa zacne
upokojovat. Zaver tyzdna naznacil skér druhd moznost.

V eurozéne bola zverejnend inflacia za marec, ktord medziro¢ne dosiahla
2,6 %, ¢o znamenalo miernu reviziu nahor. Jadrovad infldcia sa potvrdila na
medzirocnej uUrovni 2,3 %. Centrdalne banky vsSak zostdvaju ostrazité.
Prezidentka ECB Christine Lagardova a sprdava Fedu Bézova kniha) sa
zhodli, Ze vyssie ceny energii minimdlne docasne zvysuju infla¢né tlaky,
hoci aktudlne to eSte nevyzaduje zvySenie Urokovych sadzieb.
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Zlatu sa vdaka poklesu vynosov dlhopisov a slabnidcemu doldru darilo a
drzal sa v okoli drovne 4 800 doldrov za trojskd uncu. S navratom
nervozity a posilnenim doldra ku koncu tyzdna prisla len mierna korekcia
zlata smerom nadol.

S rastucou chutou trhov riskovat zacal americky dolar, inak vnimany ako
bezpeclny pristav, stracat na sile. Oslabenie doldra sa prejavilo posilnenim
eura, pricom menovy pdar EUR/USD sa dostal nad uroven 1,18. Na konci
tyzdna, kvoli pochybnosti o dizke mierovych rokovani a opdtovnému rast
cien energii, doldar sa znova posilnoval.

Slovensko

Zo slovenského pohladu bol délezity najmad inflacny obraz. Domadca inflacia
v marci spomalila na 3,5 % a harmonizovand inflacia podla eurdpske;
je priaznivé pre kupnu silu domdcnosti, hoci vySsie ceny energii v Eurdpe
zostdavaju rizikom.

Co to znamena v praxi pre dlhodobého investora?

Tyzden znovu ukadzal, ze trhy vedia na geopolitické spravy reagovat
prudko, no tieto vykyvy nemusia menit dlhodoby smer investovania. Ani
nové maxima americkych akcii samy osebe neznamenajy, Ze ide o varovny
signal. Popri kratkodobych témach zdroven pokracuju aj dlhodobé trendy,
napriklad rast datovych centier, energetiky a technoldgii. Pre dlhodobého
investora tak ostdva délezity najmd nadhlad, diverzifikacia a disciplina.
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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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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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	Dlhopisy a sadzby
	Aj dlhopisy boli citlivé na to, čo sa dialo s ropou a infláciou. Na začiatku týždňa prevládal názor, že centrálne banky možno nebudú môcť sadzby znižovať tak skoro, ako sa dúfalo. Keď sú sadzby vyššie, býva to pre dlhopisy menej priaznivé. Neskôr sa však situácia zmiernila. Pokles cien ropy pomohol upokojiť obavy, že inflácia sa znovu rozbehne. To prinieslo úľavu aj dlhopisovým trhom. Inými slovami: týždeň začal nervózne, ale skončil oveľa pokojnejšie.
	Pre bežného investora je užitočné vnímať túto súvislosť jednoducho: dlhopisy síce pôsobia pokojnejšie než akcie, ale aj ony reagujú na zmeny očakávaní okolo inflácie a úrokových sadzieb. Ak sa trh začne báť vyšších sadzieb, dlhopisy vedia krátkodobo strácať. Ak sa tieto obavy zmiernia, situácia sa zvykne stabilizovať.

	Inflácia / komodity / meny
	Najväčšou témou týždňa bola ropa. Kým ešte na začiatku trhu dominovali obavy z problémov v dodávkach, v piatok prišla úľava a cena ropy prudko klesla. To bolo pre trhy dôležité, pretože drahšia ropa často znamená drahšiu dopravu, energie aj výrobu, a tým pádom vyšší tlak na ceny v celej ekonomike. Dáta o inflácii pritom stále ukazovali dosahy predchádzajúceho rastu cien energií. Trhy sa však viac pozerali dopredu než dozadu. Zaujímalo ich hlavne to, či sa situácia bude ďalej zhoršovať, alebo sa začne upokojovať. Záver týždňa naznačil skôr druhú možnosť.
	V eurozóne bola zverejnená inflácia za marec, ktorá medziročne dosiahla 2,6 %, čo znamenalo miernu revíziu nahor. Jadrová inflácia sa potvrdila na medziročnej úrovni 2,3 %. Centrálne banky však zostávajú ostražité. Prezidentka ECB Christine Lagardová a správa Fedu Béžová kniha) sa zhodli, že vyššie ceny energií minimálne dočasne zvyšujú inflačné tlaky, hoci aktuálne to ešte nevyžaduje zvýšenie úrokových sadzieb.
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	Zlatu sa vďaka poklesu výnosov dlhopisov a slabnúcemu doláru darilo a držal sa v okolí úrovne 4 800 dolárov za trojskú uncu. S návratom nervozity a posilnením dolára ku koncu týždňa prišla len mierna korekcia zlata smerom nadol.
	S rastúcou chuťou trhov riskovať začal americký dolár, inak vnímaný ako bezpečný prístav, strácať na sile. Oslabenie dolára sa prejavilo posilnením eura, pričom menový pár EUR/USD sa dostal nad úroveň 1,18. Na konci týždňa, kvôli pochybnosti o dĺžke mierových rokovaní a opätovnému rast cien energií, dolár sa znova posilňoval.
	Slovensko
	Zo slovenského pohľadu bol dôležitý najmä inflačný obraz. Domáca inflácia v marci spomalila na 3,5 % a harmonizovaná inflácia podľa európskej metodiky na 3,7 %, čo boli najnižšie hodnoty za posledných 15 mesiacov. To je priaznivé pre kúpnu silu domácností, hoci vyššie ceny energií v Európe zostávajú rizikom.

	Čo to znamená v praxi pre dlhodobého investora?
	Týždeň znovu ukázal, že trhy vedia na geopolitické správy reagovať prudko, no tieto výkyvy nemusia meniť dlhodobý smer investovania. Ani nové maximá amerických akcií samy osebe neznamenajú, že ide o varovný signál. Popri krátkodobých témach zároveň pokračujú aj dlhodobé trendy, napríklad rast dátových centier, energetiky a technológií. Pre dlhodobého investora tak ostáva dôležitý najmä nadhľad, diverzifikácia a disciplína.
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