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Tyzden na trhoch (20 - 24.4. 2026)

Uvod

Uplynuly tyzden bol na finan¢nych trhoch najmd o hladani rovnovahy.
Investori sledovali dobré vysledky viacerych firiem, ale zaroven gj rastice
ceny ropy, napdtie na Blizkom vychode a otdzku, Ci drahsia energia opdt
nezvysi inflaciu. Inymi slovami: firmdm sa v mnohych pripadoch darilo, ale
trhy si zdroven kladli otdzku, ¢i vyssSie ceny energii nezacnud ludom a
firmam znovu zvysovat ndklady.

V skratke

« Americké akcie sa v strede tyzdna dostali na nové maximd. Pomohli im
najmd dobré vysledky firiem a silny technologicky sektor. Ndlada sa
vsak rychlo zmenila, ked sa ukazalo, ze napdtie okolo Irdnu sa nemusi
skoncit tak rychlo.

« Dlhopisy reagovali na kombindciu inflacnych rizik a opatrnejsich
ocakavani pri sadzbach.

« Ropa zostala hlavhym zdrojom neistoty, ked napdtie okolo
Hormuzského prielivu drzalo ceny energii vyssSie a vracalo do hry
inflacné obavy.

« Fed aj ECB ostali opatrné: zdéraznovali zdvislost od prichdadzajucich
dat, nie pevny scendr vyvoja.

o Dolar posilnoval, zatial co zlato klesalo napriek geopolitickému
napdtiu.
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Akcie

Americky akciovy trh vstupil do tyzdna s relativne priaznivou ndladou. V
stredu sa S&P 500 a Nasdaq dostali na nové zdverecné maxima, ked
investori pozitivne prijali prediZenie primeria s Irdnom a sériu lepsich
firemnych vysledkov. SilnejSie boli najmd niektoré priemyselné a
technologické mend, co pomohlo prekryt obavy z drahej ropy.

Vo Stvrtok vsak priSiel obrat. Trh reagoval na slabnidcu nadej, ze konflikt
sa rychlo skond¢i a zaroven na zmiesané vysledky casti velkych firiem. Pod
tlakom bol najmd technologicky sektor, kde trh citlivo vnima kazdd zmenu
ocakdavani — od umelej inteligencie az po marze softvérovych spolocnosti.
Délezité je, ze neSlo o panicky vypredaj. Skoér islo o prirodzené
prehodnocovanie rizik po silnejSom raste. Trh na jednej strane videl dobré
firemné vysledky, na druhej strane drahsSiu energiu, geopolitické riziko a
neistotu okolo sadzieb.

V Eurdépe bola ndlada opatrnejSia. Eurépske firmy a domdcnosti su
citlivejsie na vyvoj cien energii, pretoze region je viac zdavisly od dovozu
ropy a plynu. Ak energia zdrazuje, méze to zvysSit ndklady firiem, oslabit
spotrebu domdcnosti a skomplikovat pokles inflacie.

Pre globdlne diverzifikované ETF portfélia to znamenalo najmd vyssiu
dennd volatilitu. Nie vSak zasadnud zmenu dlhodobého vyhladu.

Inflacia / dlhopisy a sadzby

Dlhopisovy trh sa pocas tyzdna sustredil najmd na inflaciu a vyhlad
urokovych sadzieb. Klucovda otdzka bola jednoduchd: ak ropa zostane
drahd, budd moéct centrdlne banky znizovat sadzby podla pévodnych
ocakdvani?
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V USA zostal trh prdace relativhe stabilny. Nové Ziadosti o podporu v
nezamestnanosti sa zvysSili len mierne na 214-tisic, Co zatial nenaznacuje
vyrazné zhorsenie ekonomiky. Pre Fed je to ddlezité, pretoze silny trh prace
mu dava priestor byt opatrny a nepondhlat sa so znizovanim sadzieb.

Inflacia v USA zdroven zostdava nad cielom centrdlnej banky. Marcova CPI
inflacia dosiahla 3,3 %, pricom vyrazny vplyv mali prdve ceny energii. Ak by
ropa zostala vyssie dlhsi ¢as, mohlo by to spomalit ndavrat inflacie k 2 %
cielu.

V eurozone ECB v marci ponechala depozitnd sadzbu na 2,00 %.
DélezitejSie nez samotné rozhodnutie bolo posolstvo: ECB nechce vopred
slubovat pevny scendar dalsieho vyvoja sadzieb. Bude sa rozhodovat podla
dat. Najmad podla inflacie, miezd, cien sluzieb a ekonomickej aktivity.

Pri dlhopisoch plati jednoduchy vztah: ked rastu ocakdvané uroky alebo
vynosy dlhopisov, ceny existujlcich dlhopisov zvycajne klesaju. Preto mozu
kratkodobo kolisat aj konzervativnejsie casti portfélia. Neznamend to, ze
dlhopisy stratili svoju Ulohu. Znamend to len, Ze aj defenzivna zlozka
portfdlia reaguje na zmeny Urokového prostredia.

Komodity / meny

Najvdcsou premennou tyzdna bola ropa. Brent sa pohyboval nad 100
dolarmi za barel a trh reagoval najmd na napdtie v okoli Hormuzského
prielivu. Ilde o strategicky ddlezitd trasu pre svetovy obchod s ropou a
plynom, preto akékolvek riziko v tejto oblasti rychlo zvysSuje nervozitu na
energetickych trhoch.

Drahsia ropa je problém najmd preto, ze sa neprejavuje len na cerpacich
staniciach. Ovplyvnuje aj dopravu, vyrobu, logistiku a naklady firiem. Ak
tieto naklady rastl dlhsie, c¢ast z nich sa mbéze premietnut do cien pre
spotrebitelov.
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Zaujimavy bol aj vyvoj zlata. Napriek geopolitickému napdtiu klesalo. Za
normalnych okolnosti by neistota mohla zlatu pomdhat, no tentoraz
prevazili iné faktory: silnejSi doldar a vyssie vynosy dlhopisov. Ked dlhopisy
ponukaju atraktivnejsi vynos, zlato, ktoré samo o sebe nenesie Urok, moze
byt pre c¢ast investorov menej zaujimavé.

Doldar pocas tyzdna posilnoval. V neistych obdobiach ho investori casto
vnimaju ako bezpecnejsiu menu, najmd ked americkd ekonomika zdroven
posobi odolnejSie nez eurozona.

Co to znamena v praxi pre dlhodobého investora?

Uplynuly tyzden nepriniesol zlom na trhoch, ale pripomenul, ze inflacig,
ropa a geopolitika stdle patria medzi hlavné rizika. Dobré firemné vysledky
trhy podporujd, no vyssSie ceny energii mézu rychlo zmenit ocakdvania
investorov.

Pre dlhodobého investora zostdva najddlezitejSie drzat sa pldnu,
pravidelne investovat, diverzifikovat a nereagovat impulzivhe na kazdy
novy titulok. Trhy sa kratkodobo menia podla sprdav, no dlhodobé
vysledky najviac ovplyvnuje disciplina, ¢as a spravne nastavenad stratégia.
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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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