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Mdaj bol na financ¢nych trhoch mesiacom silnych akcii, kolisavej ropy a
opatrnych centrdalnych bdank. Americké indexy sa postupne dostavali na
nové maximad, pricom hlavnym motorom zostaval technologicky sektor,
polovodi¢e a infrastruktira umelej inteligencie. Zdroven vsSak trhy
opakovane riesili to, ako sa vysSie ceny energii premietaju do inflacnych
ocakavani, ¢o ndasledne ovplyvnovalo dlhopisy, meny aj ndladu na akcidch.

Pre dlhodobého investora nebol maj lasky cas. Bol skor pripomienkou, ze
trhy nereaguji len na udalosti samotné, ale najmd na meniace sa
ocakavania. Preto zostdvaju ddblezité investicny horizont, disciplina a
trpezlivost.

5 kldéovych momentov mesiaca

1. Rekordné maxima akciovych indexov a dominancia Al

Americké indexy S&P 500, Nasdaq aj Dow Jones pocas madja dosahovali
nové historické maximd. Technologicky sektor, najmd polovodice a Al
infrastruktdra, bol hlavnym motorom rastu. Firmy ako Nvidia a Dell
Technologies potvrdzovali silny dopyt a S&P 500 uzavrel zdaver mesiaca
deviatym rastovym tyzdnom za sebou.

2. Geopolitické napdatie a prudké vykyvy ropy

Situdcia medzi USA a Irdnom vyrazne ovplyvnovali sentiment investorov.
Ropa Brent sa v polovici mesiaca pohybovala priblizne v pasme 100 az 110
doldrov za barel. Koncom mesiaca ju nddeje na rdmcovy dohodu stlacili
blizSie k drovni 92 doldrov.

3. Inflacia a jastrabi tén centrdlnych bdnk

Téma infldcie sa naplno vratila po zverejneni aprilovych dat, ktoré ukazali
jej zrychlenie v USA na 3,8 %, v eurozéne na 3,0 % a na Slovensku na 3,9
% az 4,1 %. Data znizili oCakavania na skory pokles Urokovych sadzieb.
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4. Tlak na dlhopisovych trhoch

Vynosy statnych dlhopisov rdstli, ked investori zapocitavali moznost
dlhsieho obdobia vyssSich sadzieb. Vynos 10-rocného amerického statneho
dlhopisu sa v polovici mesiaca priblizil k 4,6 %.V zdvere madja prisla mierna
korekcia.

5. 0d FOMO k FEMO: viac dérazu na zisky

Na zaciatku mesiaca rezonovali varovania pred kratkodobou eufériou.
Zaver maja vsak priniesol aj interpretaciu cez FEMO, teda Fabulous
Earnings Momentum - silnd dynamiku ocakdvanych firemnych ziskov. Rast
trhov tak nebol vnimany iba ako FOMO, teda strach zo zmeskania
prilezitosti, ale aj ako reakcia na redlny dopyt a ziskovost firiem.

Téma mesiaca
Urokové sadzby a trpezlivost investorov

Maj 2026 priniesol na finan¢nych trhoch délezité vytriezvenie: éra rychleho
znizovania urokovych sadzieb sa nateraz odlozila. Tato realita otestovala
ocakdvania investorov a pripomenula, preco je v sulasnom prostredi
dolezitd dlhodobd trpezlivost a disciplina.

Aprilové ddta zverejnené v maji ukazali zrychlenie inflacie v USA, eurozéne
aj na Slovensku. Fed ponechal sadzby v pasme 3,50 % - 3,75 % a ECB ich
rovhako nemenila, no opakovane upozornovala na kombindciu vyssej
inflacie a slabsSieho hospoddrskeho rastu. Ide o prostredie blizke stagflacnej
dileme, teda situdcii, ked zvysenad inflacia komplikuje podporu ekonomiky gj
pri slabsom raste.

Toto precitnutie sa vyrazne prejavilo na dlhopisovych trhoch. Dlhopis je
cenny papier, cez ktory si stat alebo firma pozi¢iava peniaze od investorov.
Ked trh ocakdva vyssie sadzby, ceny starsich dlhopisov zvycajne klesajl a
ich vynosy rastd. Vynos 10-ro¢ného amerického statneho dlhopisu sa v
polovici mesiaca priblizil k 4,6 %. Az ku koncu madja prislo k upokojeniu a
vynosy ciastocne klesli.
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Zaroven plati, ze silny rast technologickych akcii a Al infrastruktiry
nenahradza vyznam diverzifikacie. Ak trh tahd Gzky okruh velkych firiem,
riziko kratkodobych vykyvov je vysSie. DIhodobé ETF portfélio preto ma
stat skér na rovnovadhe medzi rastovou a stabilizacnou zlozkou podla
horizontu, ciela a schopnosti zndsat kolisanie cien. Neznamend to
ignorovat dianie na trhu. Znamend to schopnost citat dramatické titulky s
odstupom a uvedomit si, ze boj s inflaciou aj zmena Urokového prostredia si
vyzaduju cas.

Co to znamend v praxi: Predstavme si investora, ktory md investi¢ny
horizont 10 rokov a mesacne investuje 300 eur do diverzifikovaného ETF
portfélia. V jednom mesiaci pride sprava o vysSsej inflacii, trh zacne
ocCakavat dlhsie obdobie vyssSich sadzieb a hodnota portfélia kratkodobo
klesne napriklad pri akciovej aj dlhopisovej zlozke.

Ak by investor reagoval na kazdud takuto spravu zmenou stratégie, z
dlhodobého planu by sa stala séria kratkodobych rozhodnuti. Pri
pravidelnom investovani vSak rovnaky mesacny vklad prirodzene nakupuje
raz pri vysSsich a inokedy pri nizsich cendach. Tento priklad neslubuje vynos
ani nehovori, ¢o ma investor robit. Ukazuje len, ze pri dlhom horizonte moze
byt konzistentnost délezitejSia nez reakcia na jeden infla¢ny Udaj, jednu
tlacovu konferenciu alebo jeden pohyb ceny ropy

FAQ mesiaca

Preco akciové trhy rastli napriek geopolitike a inflacii?

Hlavnym motorom boli technologické spolocnosti, Al a polovodice. Silné
vysledky a dopyt po Al infrastruktire podporili firmy ako Nvidia ¢i Dell
Technologies.

Budu centrdlne banky coskoro znizovat sadzby?

Pravdepodobne nie. Trhy skor predpokladajy, ze drokové sadzby zostanu
na vyssich Urovniach podstatne dlhsie obdobie, pricom sa objavili gj uvahy
o ich moznom zvysSeni.
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Co znamena riziko stagflacia?

Stagfldcia je kombindcia zvysenej inflacie a slabého alebo nulového rastu
ekonomiky. Pre centrdlnu banku je to narocna situdcia, pretoze slabsi rast
by podporoval zniZzenie sadzieb, no vyssSia infldcia tento priestor
obmedzuje.

Co si z mdja 2026 mbze odniest bezny investor?

Maj 2026 ukazal, ze trhy dokdzu rdast aj v prostredi neistoty, no zdroven
zostdvaju citlivé na inflaciu, ceny energii a komunikdciu centrdlnych bank.
Silny vykon technologického sektora a Al infrastruktury podporoval akcie,
zatial o dlhopisy reagovali na meniace sa ocakdavania sadzieb.

Pre investorov v ETF portfdéliach je délezité vnimat tieto udalosti ako sicast
sirSieho kontextu, nie ako samostatny pokyn na okamzitd zmenu stratégie.
Trhy sa mozu kratkodobo pohybovat podla titulkov, ale dlhodoby pldn by
mal stat na horizonte, rizikovom profile a rozumnej diverzifikacii.
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Disclaimer

Tento komentdar ma informacny a edukacny charakter.
Nejde o osobné investicne odporucanie ani ponuku na
nakup ¢i predaj financénych ndstrojov. Investovanie
zahrna riziko a hodnota investicie moze kolisat.
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Tento dokument je internym materidlom komunity HEREDIUM Community a je urceny vyhradne pre jej aktivnych clenov a
spolupracovnikov. Akékolvek $irenie, spristuprfiovanie alebo pouzitie mimo tohto okruhu bez predchddzajiceho suhlasu je prisne zakdzané.
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