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Jul ukazal, ze akciovy index moze pbsobit pokojnejsie nez firmy, ktoré ho
najviac ovplyviujd. Americké trhy pocas mesiaca striedali rastové a
stratové dni, pricom hlavnym zdrojom pohybov boli velké technologické
spolocnosti, investicie do umelej inteligencie a otdzka ich navratnosti. Ked
trh uveril, ze vydavky na datové centrd a cloud uz podporuju trzby, reakcie
boli vyrazne pozitivhe. Ked firmy ukdzali rastice ndklady, slabsi vyhlad
alebo neistd tvorbu hotovosti, nasledovali prudké poklesy.

Do toho vstupovala drahsia ropa, infla¢né rizikd a rozhodnutia centralnych
bank. Pre pasivheho investora je ddlezity najmd kontext: Siroky index
obsahuje vela spolo¢nosti, no jeho kratkodoby smer moézu urcovat
najvacsie z nich.

5 klGéovych momentov mesiaca

1. Polovodice prerusili dovtedajsi rast.

V polovici mesiaca zaznamenal index SOX najvacsi tyzdenny pokles za viac
nez rok a dostal sa vyse 20 % pod junové maximum. Pohyb vsak
nasledoval po mimoriadne silnom raste od zaciatku roka, preto ho reporty
opisovali skér ako prehodnocovanie vysokych cien a ocakdvani nez
odmietnutie celého Al pribehu.

2. Alphabet a Tesla otvorili otazku navratnosti investicii.

Obe firmy po vysledkoch vyrazne oslabili. Trh nehodnotil iba aktudlne trzby
a zisky, ale aj rozsah kapitdlovych vydavkov, teda penazi smerujlicich do
ddtovych centier, Cipov, autonédmnych technoldgii a dalSej infrastruktury.
Dobré dcisla preto automaticky nestadili na pozitivhu reakciu, ak ich
sprevadzal neisty vyhlad budidcej hotovosti.
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3. Koncentrdcia zosilnila pohyby indexov.

Sedem najvacsich technologickych spolocnosti tvorilo podla julového
reportu viac nez 30 % hodnoty S&P 500. Pokles niekolkych velkych mien
tak dokazal stiahnut cely index, hoci v jednom z najsledovanejSich dni
rastlo osem z jedendstich sektorov SirSieho trhu. Titulné cislo preto
nehovorilo cely pribeh.

4. Ropa a infldcia drzali centrdlne banky v strehu.

Napdtie na Blizkom vychode vytlacilo Brent pocas mesiaca nad 100
doldrov, neskor vsak cena ustupila. Fed ponechal sadzby v pasme 3,50 %
az 3,75 %. Americky HDP v druhom sStvrtroku vzrastol anualizovanym
tempom 1,5 % a junovy index PCE medzirocne o 3,7 %. ECB ponechala
depozitnd sadzbu na 2,25 %, kym rychly odhad inflacie eurozény za jul
stupol na 2,9 %.

5. Zaver mesiaca ukdzal rozdiel medzi firmami.

Microsoft a Amazon presvedcili investorov, ze vysoké Al vydavky
podporuju rast cloudovych sluzieb. Meta a Apple Celili opacnej reakcii pre
vysoké ndklady, slabsi vyhlad alebo obmedzenia doddavok. Trh tak
neocenoval samotné oznacenie ,Al“ ale prepojenie vydavkov s trzbami,
marzami a hotovostou.

Téma mesiaca
Umela inteligencia a koncentracia indexov

S&P 500 obsahuje 500 velkych americkych spoloc¢nosti a pokryva
priblizne 80 % dostupnej trhovej kapitalizacie. Trhovd kapitalizacia je
hodnota firmy na burze vypoditand ako cena akcie ndsobend poctom
akcii. Index je vazeny podla tejto hodnoty, takze vacsia spoloc¢nost ma na
jeho pohyb vacsi vplyv nez mensia.

Prave preto moze byt fond sledujuci Siroky index pocetne diverzifikovany,
no zdroven koncentrovany vo svojich najvacsich poziciach. Patsto ndzvov
neznamenda pdtsto rovnakych vah.
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Ak niekolko najvacsich firiem predstavuje vyznamnu cast indexu, ich
vysledky, vyhlady a jednodnové cenové pohyby sa premietajd aj do
titulného cisla celého trhu. Vyskum S&P Dow Jones Indices uz pri idajoch z
polovice roka 2025 upozornoval, ze desat najvacsich spolocnosti tvorilo
takmer 40 % indexu.

JUl poskytol ndzorny priklad. Najprv investori spochybnili, ¢i sa vysoké
vydavky na cipy, datové centra a Al infraStruktdru vrdatia dostatocne
rychlo. Alphabet a Tesla po vysledkoch oslabili, hoci hodnotenie nebolo iba
o aktudlnych vysledkoch. Trh sa sustredil na budicu tvorbu hotovosti a na
to, kedy sa rozsiahle investicie prejavia v trzbach a marziach. O niekolko
dni neskér Microsoft a Amazon ukdzali presvedcivejsie prepojenie medzi Al
vydavkami a rastom cloudovych sluzieb, ¢o vyvolalo opac¢nu reakciu.

To neznamend, ze umeld inteligencia prestala byt délezitou investicnou
témou. Signdly skér naznadili posun od vseobecného nadSenia k
podrobnejSiemu hodnoteniu ekonomiky jednotlivych projektov. Investori
rozliSovali medzi firmami, ktoré zatial najma investujd, a firmami, ktoré uz
dokdazu ukdzat meratelny prinos v trzbdch, marziach alebo hotovosti.

Koncentrdcia sama osebe nie je dékazom, Ze index je zly alebo nefunkény.
Je prirodzenym vysledkom vdazenia podla trhovej kapitalizacie: firmy,
ktorych hodnota rdastla najrychlejsie, ziskali vacsiu vahu. Zdroven vsak
zvySuje citlivost indexu na malé mnozstvo spolocnosti. Pre Citatela titulkov
je preto uzitoc¢né rozliSovat medzi pohybom indexu, vyvojom vacsiny firiem
a vyvojom jednotlivych sektorov.

Pri pasivhom investovani je dblezité chapat, ¢o konkrétny index meria a ako
st v nom firmy vazené. ETF je obal, ktory index sleduje; samotné oznacenie
ETF automaticky nehovori, ako rovnomerne je investicia rozlozend. Sir&i
pohlad na regidny, sektory a rozne triedy aktiv pomdha lepsie pochopit,
odkial prichadza kolisanie celého portfdlia.
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FAQ mesiaca

Je vysoka koncentrdacia indexu automaticky problém?

Nie. Koncentrdcia opisuje, ako je index rozlozeny, nie to, ¢i bude rast alebo
klesat. Trhovo vazeny index prirodzene ddava vacsiu vahu spolo¢nostiam s
vySsou burzovou hodnotou. Vyhodou je, ze priebezne odrdza meniacu sa
Struktdru trhu bez potreby vyberat jednotlivych vitazov. Nevyhodou je
vyssia citlivost na niekolko najvacsich firiem.

Obsahuje ETF vzdy dostatocnu diverzifikdaciu?

ETF moéze obsahovat stovky spolocnosti, ale ich vahy nemusia byt
rovnaké. Rozhodujuci je sledovany index, jeho metodika, regidny, sektory
a podiel najvacsich pozicii. Diverzifikdcia sa preto neposudzuje iba podla
poctu ndzvov vo fonde, ale gj v kontexte celého portfdlia, investi¢ného
horizontu a zastupenia dalsich tried aktiv. Julovy vyvoj pripomenul, ze
pohyb indexu a skisenost priemernej firmy na trhu mézu byt v rovnakom
case odlisné.

Co si z jala 2026 méze odniest bezny investor?

JUl nepriniesol jeden jednoduchy odkaz. Ropa zvysila inflacné riziko,
centrdlne banky zostali opatrné a technologické firmy museli obhdgjit cenu
svojich investicii konkrétnymi vysledkami. Pre dlhodobého investora
zostdva podstatny kontext: jeden mesiac, jeden (daj ani jedna firma
nemenia logiku premysleného investicného planu.
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Disclaimer

Tento komentdar ma informacny a edukacny charakter.
Nejde o osobné investicneé odporucanie ani ponuku na
nakup ¢i predaj financénych ndstrojov. Investovanie
zahrna riziko a hodnota investicie moze kolisat.

© HEREDIUM Community 2026 | Dévera - Ndslednictvo - Svedomitost

Tento dokument je internym materidlom komunity HEREDIUM Community a je urceny vyhradne pre jej aktivnych clenov a
spolupracovnikov. Akékolvek $irenie, spristuprovanie alebo pouzitie mimo tohto okruhu bez predchddzajiceho suhlasu je prisne zakdzané.
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	Júl ukázal, že akciový index môže pôsobiť pokojnejšie než firmy, ktoré ho najviac ovplyvňujú. Americké trhy počas mesiaca striedali rastové a stratové dni, pričom hlavným zdrojom pohybov boli veľké technologické spoločnosti, investície do umelej inteligencie a otázka ich návratnosti. Keď trh uveril, že výdavky na dátové centrá a cloud už podporujú tržby, reakcie boli výrazne pozitívne. Keď firmy ukázali rastúce náklady, slabší výhľad alebo neistú tvorbu hotovosti, nasledovali prudké poklesy.
	Do toho vstupovala drahšia ropa, inflačné riziká a rozhodnutia centrálnych bánk. Pre pasívneho investora je dôležitý najmä kontext: široký index obsahuje veľa spoločností, no jeho krátkodobý smer môžu určovať najväčšie z nich.
	5 kľúčových momentov mesiaca
	1. Polovodiče prerušili dovtedajší rast. V polovici mesiaca zaznamenal index SOX najväčší týždenný pokles za viac než rok a dostal sa vyše 20 % pod júnové maximum. Pohyb však nasledoval po mimoriadne silnom raste od začiatku roka, preto ho reporty opisovali skôr ako prehodnocovanie vysokých cien a očakávaní než odmietnutie celého AI príbehu.
	2. Alphabet a Tesla otvorili otázku návratnosti investícií. Obe firmy po výsledkoch výrazne oslabili. Trh nehodnotil iba aktuálne tržby a zisky, ale aj rozsah kapitálových výdavkov, teda peňazí smerujúcich do dátových centier, čipov, autonómnych technológií a ďalšej infraštruktúry. Dobré čísla preto automaticky nestačili na pozitívnu reakciu, ak ich sprevádzal neistý výhľad budúcej hotovosti.
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	3. Koncentrácia zosilnila pohyby indexov. Sedem najväčších technologických spoločností tvorilo podľa júlového reportu viac než 30 % hodnoty S&P 500. Pokles niekoľkých veľkých mien tak dokázal stiahnuť celý index, hoci v jednom z najsledovanejších dní rástlo osem z jedenástich sektorov širšieho trhu. Titulné číslo preto nehovorilo celý príbeh.
	4. Ropa a inflácia držali centrálne banky v strehu. Napätie na Blízkom východe vytlačilo Brent počas mesiaca nad 100 dolárov, neskôr však cena ustúpila. Fed ponechal sadzby v pásme 3,50 % až 3,75 %. Americký HDP v druhom štvrťroku vzrástol anualizovaným tempom 1,5 % a júnový index PCE medziročne o 3,7 %. ECB ponechala depozitnú sadzbu na 2,25 %, kým rýchly odhad inflácie eurozóny za júl stúpol na 2,9 %.
	5. Záver mesiaca ukázal rozdiel medzi firmami. Microsoft a Amazon presvedčili investorov, že vysoké AI výdavky podporujú rast cloudových služieb. Meta a Apple čelili opačnej reakcii pre vysoké náklady, slabší výhľad alebo obmedzenia dodávok. Trh tak neoceňoval samotné označenie „AI“, ale prepojenie výdavkov s tržbami, maržami a hotovosťou.
	Téma mesiaca Umelá inteligencia a koncentrácia indexov
	S&P 500 obsahuje 500 veľkých amerických spoločností a pokrýva približne 80 % dostupnej trhovej kapitalizácie. Trhová kapitalizácia je hodnota firmy na burze vypočítaná ako cena akcie násobená počtom akcií. Index je vážený podľa tejto hodnoty, takže väčšia spoločnosť má na jeho pohyb väčší vplyv než menšia.
	Práve preto môže byť fond sledujúci široký index početne diverzifikovaný, no zároveň koncentrovaný vo svojich najväčších pozíciách. Päťsto názvov neznamená päťsto rovnakých váh.
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	Ak niekoľko najväčších firiem predstavuje významnú časť indexu, ich výsledky, výhľady a jednodňové cenové pohyby sa premietajú aj do titulného čísla celého trhu. Výskum S&P Dow Jones Indices už pri údajoch z polovice roka 2025 upozorňoval, že desať najväčších spoločností tvorilo takmer 40 % indexu.
	Júl poskytol názorný príklad. Najprv investori spochybnili, či sa vysoké výdavky na čipy, dátové centrá a AI infraštruktúru vrátia dostatočne rýchlo. Alphabet a Tesla po výsledkoch oslabili, hoci hodnotenie nebolo iba o aktuálnych výsledkoch. Trh sa sústredil na budúcu tvorbu hotovosti a na to, kedy sa rozsiahle investície prejavia v tržbách a maržiach. O niekoľko dní neskôr Microsoft a Amazon ukázali presvedčivejšie prepojenie medzi AI výdavkami a rastom cloudových služieb, čo vyvolalo opačnú reakciu.
	To neznamená, že umelá inteligencia prestala byť dôležitou investičnou témou. Signály skôr naznačili posun od všeobecného nadšenia k podrobnejšiemu hodnoteniu ekonomiky jednotlivých projektov. Investori rozlišovali medzi firmami, ktoré zatiaľ najmä investujú, a firmami, ktoré už dokážu ukázať merateľný prínos v tržbách, maržiach alebo hotovosti.
	Koncentrácia sama osebe nie je dôkazom, že index je zlý alebo nefunkčný. Je prirodzeným výsledkom váženia podľa trhovej kapitalizácie: firmy, ktorých hodnota rástla najrýchlejšie, získali väčšiu váhu. Zároveň však zvyšuje citlivosť indexu na malé množstvo spoločností. Pre čitateľa titulkov je preto užitočné rozlišovať medzi pohybom indexu, vývojom väčšiny firiem a vývojom jednotlivých sektorov.
	Pri pasívnom investovaní je dôležité chápať, čo konkrétny index meria a ako sú v ňom firmy vážené. ETF je obal, ktorý index sleduje; samotné označenie ETF automaticky nehovorí, ako rovnomerne je investícia rozložená. Širší pohľad na regióny, sektory a rôzne triedy aktív pomáha lepšie pochopiť, odkiaľ prichádza kolísanie celého portfólia.
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