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Tyzden na trhoch (18-22.5. 2026)

Uvod

Tyzden bol na trhoch kolisavy, no skoncil pokojnejsie, nez sa zacal.
Investori rieSili najmd Blizky vychod, pohyb ropy, vysSsie inflacné
ocakdavania a opatrny ton centrdlnych bank. Zdver tyzdna podporili
spravy o diplomatickom posune a odolnost technologického sektora.

V skratke

« Akcie zacali tyzden nervdzne, ale v piatok sa sentiment zlepsil.

« Ropa vyrazne kolisala po spravach o pohybe tankerov cez Hormuzsky
prieliv.

« Vynosy dlhopisov zostali zvysSené, ked trh zvaZoval vyssSie inflacné
rizika.

« Technolégie, najmd polovodice a Al infrastruktidra, boli jednou z
hlavnych opdr akcil.

Akcie

Akciové trhy mali v priebehu tyZzdna dve rozdielne fazy. V prvej polovici
prevlddala opatrnost, ked ceny energii a neistota okolo Hormuzského
prielivu zvysovali obavy z dalSieho inflacného tlaku. DIhSie vynosy
dlhopisov sa drzali na zvysenych Urovniach, ¢o znizovalo chut investorov
podstupovat riziko.

V druhej polovici tyzdna sa ndlada zlepsila. Americké akcie v piatok rastli,
Dow Jones uzavrel na rekordnej udrovni a S&P 500 natiahol sériu
rastovych tyzdnov. Pomohli spravy o rokovaniach medzi USA a Irdnom,
ako qj silna vysledkova sezona.
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Akcie

Technologicky sektor podporil nagjmd dopyt po polovodicoch a
infrasStrukture umelej inteligencie. Aj tu vSak investori viac rozliSovali
medzi firmami s jasnym rastom dopytu a SirSim trhom, ktory zostal citlivy
na sadzby. Eurdopske akcie profitovali z uUlavy na rope, no slabsie
makrodata limitovali rozsah optimizmu.

"Zlatd horucka" v technolégidach pokracuje. Na strane akcii panuje
mimoriadne priaznivé prostredie pre spolocnosti vyvijgjiuce umelld
inteligenciu (Al) a vyrobcov polovodic¢ov. Tieto firmy sa podielaji na viac
ako polovici rastu indexu S&P 500. Lider trhu, spoloc¢nost Nvidia, svojimi
rekordnymi dcislami a masivhym programom spdtného odkupu akcii
potvrdzuje, ze rozmach Al dalej pokracuje. Technologicky sektor tak
ostava klicovym motorom dlhodobého akciového rastu.

Dlhopisy a sadzby

Dlhopisovy trh zostal jednym z hlavnych zdrojov napdtia. VysSsie ceny
energii a obavy z dlhSie pretrvdavajucej inflacie viedli k rastu ocakavani
ohladom zvysSovania sadzieb. Zdpisnica Fedu zo zasadnutia z 28.-29.
aprila, zverejnena 20. mdja, ukdzala, Ze centrdlna banka zostava citliva na
inflacné rizikd a pri rozhodovani sleduje aj dopad geopolitiky.

Rovnako aj ECB opakovane upozoriuje, ze rizikd vyssej inflacie a
slabsieho rastu sa zvysili. V takomto prostredi dlhopisy nemusia
kratkodobo vzdy timit pohyb akcii. Ich dlhodobejsia Uloha v portfdliu vsak
zostava stabilizacnd - ako protivaha k akcidm a ndstroj na znizenie
kolisania portfélia.



HERE{ (UM

WEALTH &8 PARTNERS 05 2026

Inflacia / komodity / meny

Eurostat potvrdil, Ze inflacia v eurozéne v aprili zrychlila na 3,0 %, pricom
najvyraznejSiu rocny dynamiku mali energie. Nemecké vyrobné ceny
vzrastli medzirocne o 1,7 % a medzimesacne o 1,2 %, ¢o ukadzalo tlak vo
vyrobnych vstupoch. Data zaroven signalizovali slabsi vykon eurozdny.

Ropa bola najvyraznejSou komoditnou témou. Po spravach o pohybe
tankerov cez Hormuzsky prieliv ¢ast rizikovej prirazky klesla, no trh situdciu
stale nevnimal ako uUplne vyriesenud. Zlato reagovalo najmd na pohyb
dlhopisovych vynosov a silnejsi dolar.

Doldr si drzal pevnu poziciu, podporeny americkymi vynosmi a opatrnostou
investorov. Vpriebehu celého tyzdna si udrziaval silné pozicie a menovy par
EUR/USD sa obchodoval v blizkosti trovne 1,16 doldra za jedno euro.

Slovensko

Na Slovensku bola relevantnou témou najma inflacia. Statisticky drad SR
uviedol, ze harmonizovand inflacia v aprili dosiahla 4,1 % medziro¢ne a 0,5
% medzimesacne.

Co to znamena v praxi pre dlhodobého investora?

Tyzden pripomenul, Ze vysSsSie sadzby, inflacia a geopolitika moézu
zvysovat kolisanie naprie¢ akciami aj dlhopismi. Diskusia o stagfldcii
(kombindcia zvysenej inflacie a slabého alebo nulového rastu ekonomiky)
sa v Eurdope posilnila. Technologicky sektor zostal oporou akcii, no
koncentrdcia pozornosti investorov do jednej témy nenahrddza vyznam
diverzifikacie, horizontu a discipliny. Investori sa musia pripravit na to, ze
urokové sadzby zostanu na vyssich drovniach podstatne dlhSie obdobie.
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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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