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Tyzden na trhoch (27-31.7. 2026)

Tyzden priniesol prudké denné pohyby, ale americké akciové indexy ho
napokon uzavreli v pluse. Fed ponechal sadzby bez zmeny, americkd
ekonomika v druhom Stvrtroku spomalila a junova infladcia podla indexu
PCE sa zmiernila. Sucasne vsak zostala nad dvojpercentnym cielom a
dlhodobé dlhopisové vynosy vzrdstli.

Na akciach rozhodovali najmd vysledky velkych technologickych firiem.
Microsoft a Amazon presveddili trh, Zze ich vysoké vydavky na umeld
inteligenciu uz prindasaju viditelny rast cloudovych trzieb. Meta a Apple
ukdzali opacnu stranu: vysoké naklady, slabsi vyhlad alebo obmedzenia
dodavok dokdzu vyvolat prudky pokles aj po solidnych vysledkoch.

V skratke

« S&P 500 vzrastol za tyzden o 0,97 %, Nasdaq o 1,43 % a Dow Jones o
1,15 %. Vsetky tri indexy ziskali, hoci sa ich smer pocas tyzdna
niekolkokrat zmenil.

« Fed ponechal cielové pasmo sadzby federal funds na 3,50 % az 3,75
%. Rozhodnutie preslo pomerom 9 : 3; traja clenovia ziadali zvysenie o
0,25 percentudlneho bodu.

« Americky HDP v druhom sStvrtroku vzrdstol anualizovanym tempom
1,5 %. Junovy index PCE medziro¢ne stupol o 3,7 % a jadrovy PCE o
3,3 %.

« STOXX 600 si pripisal priblizne O,7 % a zaznamenal treti rastovy
tyzden za sebou. Rychly odhad inflacie eurozény sa zvysil z 2,8 % na
2,9 %.

« Brent uzavrel na 90,12 doldra a WTI na 84,67 doldara za barel. Oproti
predchddzajucemu piatku klesli priblizne o 6,9 % a 5,2 %, no priebeh
tyzdna zostal velmi kolisavy.
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Akcie

Americké indexy rdstli, ale tyzdenné cislo zakryva vyrazné rozdiely medzi
jednotlivymi driami aj firmami. Po stredajSom rozhodnuti Fedu S&P 500
klesol 0 1,52 % a Nasdaq o 1,74 %. Vo Stvrtok sa smer obratil: Microsoft po
vysledkoch vzrastol o viac nez 15 %, co bol jeho najvacsi denny
percentudlny rast za 18 rokov. S&P 500 v ten den ziskal 1,66 % a Nasdaq
2,78 %.

Piatok priniesol podobne velké rozdiely. Amazon stupol o 15,2 %, ked jeho
cloudovad divizia AWS zvysSila trzby o 37 %, najrychlejSie za viac nez styri
roky. Apple naopak stratil priblizne 9 %, pretoze vyhlad trzieb sklamal a
firma upozornila na nedostatok komponentov.

Spolo¢nym menovatelom bola ndvratnost investicii do Al. Microsoftu a
Amazonu trh uveril, ze vysoké kapitdlové vydavky uz podporujd rast
cloudovych sluzieb. Meta po 91-percentnom poklese volného penazného
toku taku déveru nedostala. Rozhodovalo, Ci spolo¢nosti dokazali prepojit
vydavky s trzbami, marzami a hotovostou.

V Eurdpe index STOXX 600 uzavrel na 649,19 bodu a podla piatkového
uzatvorenia ziskal za tyzden priblizne 0,7 %. Vysledky firiem podporili treti
tyzdenny rast za sebou, no jednotlivé reakcie zostali ostré.

Dlhopisy a sadzby

Fed ponechal zdkladnu sadzbu v pasme 3,50 % az 3,75 %. Ddlezity bol
nezvycajne rozdeleny vysledok hlasovania: traja z dvandstich clenov
uprednostnili zvysenie o stvrt percentudlneho bodu. Fed uviedol, ze
ekonomickad aktivita rastie solidnym tempom, trh prace zostdava stabilny a
inflacia je stale vysokd, ¢iastocne pre drahsiu energiu.
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Dlhopisy a sadzby

Dlhopisovy trh reagoval rastom dlhodobych vynosov. Vynos desatrocného
amerického dlhopisu sa v piatok dostal na 4,739 %, najvyssie od janudra
2025. Tridsatro¢ny vynos vzrdastol na 5,271 %, najvyssie od polovice roka
2007.Vyssi vynos znamend nizsiu cenu uz vydaného dlhopisu.

Ekonomika, inflacia, komodity a meny

Prvy odhad amerického HDP ukdzal rast o 1,5 % v anualizovanom
vyjadreni, po 3,8 % v prvom Stvrtroku. Domdci siukromny dopyt vsak
vzrastol o 3,9 %, takze slabsi titulny Udaj neznamenal prudké zastavenie
ekonomiky. Cenovy index domdcich ndkupov stupol o 5,7 % anualizovane
Junovy PCE cenovy index medzimesacne klesol o O,1 % a jadrovy index
vzrastol o O,1 %. Medzirocne dosiahli 3,7 % a 3,3 %. Spotrebitelské
vydavky pritom nomindlne vzrdstli o 0,3 % a po zohladneni cien 0 0,4 %.
Inflacia sa teda zmiernila, no zostala nad cielom Fedu.

V eurozdéne sa rychly odhad julovej inflacie zvysil na 2,9 %. Energia
medziro¢ne zdrazela o 10 %, sluzby o 3,3 % a jadrova inflacia bez energii,
potravin, alkoholu a tabaku dosiahla 2,5 %. Data neposkytli ECB dévod
povazovat ndavrat infldcie k cielu za dokonceny.

Ropa zacala tyzden prudkym poklesom po nadeji na zmiernenie konfliktu,
no v zdvere cast strdt vymazala pre pretrvdvajuce obmedzenia dopravy
cez Hormuzsky prieliv. Brent skoncil na 90,12 doldara a WTI na 84,67
dolara.

Euro sa posunulo z priblizne 1,137 doldra v pondelok na 1,152 doldra v
piatok; pohyb meny bol pokojnejsi nez pohyb ropy a dlhopisov.
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Slovensko

étotisticky urad SR wuviedol, Ze v 30. tyzdni zdrazel benzin 95
medzityzdnovo o 5,2 centa na 1,765 eura za liter a nafta o 6,9 centa na
1,737 eura. Slovenské ceny paliv tak zatial odrdazali predchadzajlci rast
cien ropy, nie jej pokles zo zdveru sledovaného tyzdna.

Co to znamend pre dlhodobého investora

Tyzden znovu ukdzal, ze vyvoj sirokého indexu médze kratkodobo urcovat
niekolko velkych spolo¢nosti. Rast Microsoftu a Amazonu dokdzal prekryt
prudké poklesy inych technologickych firiem. Pri ETF preto pocet pozicii
sam osebe nehovori, ako rovhomerne je rozlozeny ich vplyv na vysledok.

Zdaroven sa potvrdilo, ze trh nehodnoti iba rast trzieb. Pri vysokych
ocakdvaniach sleduje aj investi¢né vydavky, marze a hotovost. Dve firmy
mozu minat podobne vela na rovnakd technoldgiu, no cena ich akcii
zareaguje opacne, ak jedna ukadze lepsiu navratnost. Pre dlhodoby plan je
preto podstatnejsi sibeh viacerych trendov nez jeden Udaj alebo jeden
vysledkovy tyzden.

Co sledovat v dalsom tyzdni

« Americky report o zamestnanosti 7. augusta doplni obraz o sile trhu
prace a tlaku na mzdy.

- Vysledky spolo¢nosti AMD, Palantir, Eli Lilly a Caterpillar ukazu, ci rast
ziskov zostdva Sirsi nez iba pri najvacsich cloudovych firmach.

« Americké ukazovatele priemyslu a sluzieb prinesu cerstvy pohlad na
aktivitu na zaciatku tretieho stvrtroka.

. Dalsie Gdaje o lodnej doprave cez Hormuzsky prieliv zostant klGcové
pre cenu ropy. lde o mapu zndamych rizik, nie predpoved vysledku.



HEREA/ UM

NEWSLETTER

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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	Ekonomika, inflácia, komodity a meny
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	Euro sa posunulo z približne 1,137 dolára v pondelok na 1,152 dolára v piatok; pohyb meny bol pokojnejší než pohyb ropy a dlhopisov.
	- 3 -





	di
	HERE      UM
	07|2026
	Slovensko
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