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OVERUJTE SI INFORMACIE

Medialny Sum Kvalitné zdroje (Data)

Overujte si informacie.
Trh tresta skratky — odmenuje disciplinu.
V médiach sa casto objavia tvrdenia, ktoré zneja presvedcivo, no po overeni zdrojov st neuplné, vytrhnuté z
kontextu alebo jednoducho nepravdivé. Najvacsie chyby investorov nevznikaju z toho, Ze ,nevedeli

predpovedat budicnost®, ale z toho, zZe reagovali na informaciu, ktora bola zle interpretovana alebo prehnana.

Preto ma zmysel nepodliehat prvému titulku a overit si, ¢o je fakt, ¢o je nazor a €o je iba interpretacia.
Kvalitné rozhodovanie zac¢ina pri zdrojoch: oficialne Statistiky, centralne banky, regulatori, reporty
spolo¢nosti a data o tokoch kapitalu. Ked je informacia dolezita, stoji za to venovat dve mintty overeniu —
moze to usetrit roky nespravnych rozhodnuti.
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V JANUARI NAS ZAUJALO

Franctzsko: 0,40 %

Taliansko:
EU priemer: %
Nemecko: 2.10 %

Slovensko 4,20 %

Pre investorov je toto klicové najma preto, Ze ,europska inflacia“
nie je jednotny pribeh. Rozhodnutia ECB sa opieraji o priemer
eurozony, no realna kapna sila domacnosti a lokalna cenovéa

realita sa mozu vyrazne lisit. Pre slovenského investora to
znamena, ze ochrana majetku pred stratou kuapnej sily zostava
praktickou témou, aj ked regionalny priemer vyzera priaznivo.

Inflacia v EU klesa, no rozdiely medzi krajinami sa
prehlbujua.

ECB v januari sadzby nemenila — domaca inflacia
vSak zostava problémom najmai na Slovensku.

Inflacia v EU v januari klesla na 1,70 %, ¢o potvrdzuje
pokracujice spomalovanie cenovych tlakov na trovni
regionu. ECB preto v januari nemenila tirokové sadzby — trh
zatial nedostal dovod na zdsadna zmenu ocakavani.

Zaujimavy je vSak pohlad na jednotlivé krajiny. Kym
Francuzsko je na urovni 0,40 % a Taliansko okolo 1,00 %,
Nemecko zostava mierne vysSSie na 2,10 %. Najvacsi
kontrast predstavuje Slovensko, kde inflacia v januari
narastla na 4,20 %.
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Zlato je stale v raste — no aj v rasticom trende vie
urobit rychlu korekciu.

Gold Futures Streaming Chart ®
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Posledné tyzdne ukazali typicka vlastnost komodit: prudké
pohyby oboma smermi aj bez ,zasadnej zmeny pribehu®.
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Na grafe vidime, ze zlato dokazalo v kratkom case klesnut

+ T

priblizne o -21 % a nasledne sa vratit spat k rasticemu
trendu.
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Pre investora je toto dolezité: komodity sa nehybu
plynulo ako $iroké akciové indexy. Casto ,vystrelia“, potom
prudko koriguju, a az nasledne pokracuju v trende.
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Zaver: kto nakupuje po silnom raste, musi ratat s tym,

Investing.com

e R : ; — 7Ze kratkodoby pokles moze prist rychlo a bez varovania.
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»,Cenné kovy vedia dorucit dobry vykon, ale volatilita je cena, ktoril za to platime — preto je kltiicova spravna vaha v portféliu.“



CENNE KOVY

rast pokracuje, ale vykyvy su vel'ke

Akcie

ii Dlhopisy




2004 7 2005 7 2006

Korekcia pri vrcholoch je normalna. Rozhodujua zisky firiem.

2007 * 2008 " 2009

Operating Earnings Per Share
- 52-week Forward* (237.1)
— |/B/E/S data (x4) (231.1)

2010 " 2011 " 2012 * 2013 * 2014 " 2015 " 2016

2017 * 2018 " 2019 * 2020 * 2021 " 2022 * 2023 ° 2024

Akcie v poslednych tyZdnoch mierne koriguja, no
indexy su stale blizko historickych maxim.

V poslednych rokoch bol rast trhu podporeny
tym, ¢o je pre akcie najdoleZitejSie: rastom
firemnych ziskov.

Graf S&P 500 (Operating EPS) ukazuje, Ze zisky
sa po krizach vzdy obnovili a dlhodobo rastu;
aktualne sa pohybujeme priblizne na trovniach
~231—237 USD na akciu (aktual vs. 12-
mesacny forward).

KlIicova myslienka: ak trh kratkodobo Kklesa,
neznamena to automaticky problém. DOoleZité je
sledovat, ¢i sa lame trend ziskov, nie ¢i je trh
par percent pod vrcholom.
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OCENENIE
NIE EXTREM, SKOR ,,NA HRANE FEROVOSTI*

Akcie su drahsie nezZ priemer, ale nie v extrémnom pasme.

® Ocenenie trhu je potrebné citat v kontexte urokovych sadzieb: pri vySSich vynosoch

dlhopisov je prirodzené, Ze valuacie akcii st viac pod tlakom.

® Valua¢ny model porovnavajaci akcie voci dlhopisom (S&P 500 vs. ,fair value®) aktualne
neukazuje extrémne nadhodnotenie — skor pohyb okolo férovej tirovne (na grafe priblizne v
mierne ,,pod férovou hodnotou® pasme).

* Prakticky dosledok pre investora: ocakavame skoér umiernenejSie vynosy a vysSSiu
kolisavost, nie ,jednosmerny“ trh ako v euforickych obdobiach.

= 7 toho vyplyva, ze klicom je Struktira portfélia a disciplina, nie snaha trafit idealny
okamih.
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Ako pristupovat’ k akciam teraz:

UZDY INDIVIDUALNE

Niekto ma dokupovat, iny ma rebalansovat. Rozhoduje ciel’ a vahy.

1) Akumulacia majetku (dlhy horizont) 2) Blizko ciel’'a/rentier (ochrana a cerpanie)

* Ciel je akumulovat akcie a budovat poziciu v = Ak akcie rastli a ich podiel je ,natdknuty®, predaj casto

case. dava zmysel preto, Ze ich mam priliS vel’a (nadvaha),
= Pravidelné investovanie/dokupovanie: nie preto, zZe sa ,drahé®.
nakupujem, lebo ich potrebujem v = Rebalans: cast zisku presunut do stabilnejSich zloziek
portfoliu, nie preto, ze cakam ,perfektny pokles®. podla stratégie (rizikovy rozpocet, potreba cash flow).
= Korekcie vyuzivame na dokupy v rameci planu, nie = Pri poklese spravidla nepredavame — pokles je

na paniku. najhorsi moment na emocionalne rozhodnutia.
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Korekcie pocas roka sa bezné — aj ked’ rok konci v pluse.

Historia ukazuje, Ze aj v rokoch, ked akcie
34 %

I ) 30% % o e koncia vyrazne v zisku, takmer vzdy pocas
s 0%l I 20% - roka pridu citeI'né priebezné poklesy.
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roku je priblizne 14 %.

Napriek tomu akcie priblizne v 3 zo 4 rokov

® nervozita a docasné straty su
e o : prirodzenou cenou za  dlhodobé
zhodnocovanie.

Aj tento rok: priebezny pokles priblizne -19
%, pricom rok je stale okolo +25 %.

W Rocni vynos (%) & Pokles v pribéhu roku (%) 49%

1990 1995 2000 2005

,Cielom nie je vyhniit sa poklesom.
Cielom je mat portfolio a plan, ktory ich zvladne bez improvizacie.” Flite Wealth

Management



Aj velky priebezny prepad moze skondéit dobrym rokom.

Akciové trhy takmer kazdy rok pocas cesty ,,zavinia“ — priebezné poklesy st normalna

sucast hry, nie vynimocna udalost.

Historia ukazuje, Ze aj v rokoch, ked trh skon¢i vyrazne v pluse, pocas roka ¢asto pride
citel'ny prepad.

Priemerny pokles v priebehu roka byva okolo ~14 %, no napriek tomu priblizne v 3 zo
4 rokov akcie nakoniec zavrsia rok so ziskom.

Prakticky priklad z grafu: aj ked trh pocas roka klesol priblizne o -19 %, rok stale

dokazal skondit v pluse okolo +16 %.

Docasny pokles je cena za dlhodoby rast — dolezité je, ako rok dopadne, nie ako ,,boli“ cesta.
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Ako s volatilitou pracujeme:

SYSTEM., NIE EMOCIE

Volatilitu nerieSime panikou. RieSime ju procesom.

* Volatilita sama o sebe nie je dévod z trhu ustupovat. Je to moment, ked m4a rozhodovat
disciplina a pravidla, nie nalada.

= Poklesy vyuzivame na dokupovanie aktiv za nizsie ceny (v ramci planu a cielovych vah).

= Silné rasty vyuzivame na rebalans — teda zniZenie nadvah a navrat portfolia spat k stratégii.

* Tento pristup funguje prakticky: pokles nas ,nati“ nakupovat lacnejSie, rast nas ,nati®

realizovat zisky a znizovat riziko, ked vahy narasta.
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PERSKY ZALIV:

\" A4 4 |

eskalacia s vyssim rizikom energetickeho soku

Tato epizoda nie je ,Standardna rétorika“ — podla dostupnych informacii sa
= meni pomer sil v regione a tym aj pravdepodobnost zasadnej eskalacie.
Aktualne napatie v Perzskom zalive ma odliSnt dynamiku nez v minulych
cykloch. Podl'a podkladov stoji iransky rezim v slabsej pozicii nez predtym: po
Persian Gull @ minuloro¢nom kratkom, ale intenzivnom konflikte (,,12-dnova vojna“) mal
prist o ¢ast protivzdusnej obrany a zaroven sa oslabil jeho jadrovy program.

Do toho sa pridava vnutorny tlak — ekonomické dopady a sankcie mali

TAp vyvolat rozsiahle protesty, ktoré rezim sice potladil, ale spolocenska stabilita
ostava krehka.
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PERSKY ZALIV:

\" A4 4 |

eskalacia s vyssim rizikom energetickeho soku

Z americkej strany vidime presun sil do regionu a zvySenie pritomnosti
Iran protileteckych systémov, ¢o trh ¢ita ako pripravu na vyssi stupen eskalacie,
nie iba na ,odstrasSenie“. Situaciu komplikuje aj informéacia o intenzivnych
letoch ¢inskych vojenskych transportov do Teheranu — t. j. mozZna logisticka
@ podpora, ktora zvysuje riziko, zZe konflikt nebude tplne jednostranny.
Pre trhy je podstatné, zZe nejde len o politicky pribeh. NajcitlivejSim kanalom
prenosu do ekonomiky je energia — predovsetkym ropa a riziko narusenia
dopravy v Hormuzskom prielive alebo zasahov ropnej infrastruktary v

UAE regione.
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SCENARE TRHU:
Dopad na ropu a dolar

Scenar A: Scenar B: Scenar C:
Efektivna intervencia a Regionalna eskalacia (= 40 %) Palacovy prevrat (= 10 %)
zmena rezimu (= 50 %) Iran sa pokusi o asymetrickt odvetu: Vnutorny rozkol v

USA vyuzija prevahu vo vzduchu zasahy ropnej infrastruktary bezpecnostnych zlozkach vedie k

(bezletova zona, cielené udery na (Saudska Arabia), utoky cez odstraneniu duchovného vedenia
IRGC/velitel'ské struktary a spojencov, pripadne snaha narusit s cielom zastavit eskalaciu a

vojenské ciele). Rizikom je plavbu v Hormuzskom prielive. vyhnut sa invazii.
nasledny chaos a vnitorna Tento scenar je najviac ,trhovo

nestabilita po pade rezimu. citlivy“ pre ropu a inflaciu. Flite Wealth
gE Management



SCENARE TRHU:
Dopad na ropu a dolar

Ropa (Brent): pri prvom zasadnom kroku riziko skoku smerom k 70—100 USD (najma v Scenari B). Ak by doslo k padu rezimu a

navratu Iranu na trh bez sankcii, v horizonte 12—24 mesiacov sa otvara priestor aj pre vyrazne nizsie ceny (teoreticky aj pod 50
USD).

USD: pri eskalacii ma tendenciu posilnit (kratkodoby ,,risk-off” rezim).

Alkcie: typickd dynamika ,,Sok — adaptacia — rekonstrukcia“. V prvych dnoch je mozny rychly pokles hlavnych indexov o ~5—8 % a
rast volatility; nasledne rotacia kapitalu do sektorov, ktoré z konfliktu profituju.
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ZHODNOTENIE JEDNOTLIVYCH AKTIV

K 31.1.2026
1M 1R 3R 5R 10 R
S&P 500 1,23% 15,77% 80,26% 97,85% 325,32%
STOXX® Europe 600 2,57% 16,67% 44,65% 74,08% 130,23%
MSCI Emerging Markets 6,93% 42,53% 57,19% 26,69% 161,03%
MSCI World 1,89% 19,06% 71,43% 80,72% 241,90%
LBMA Gold Price 15,64% 78,74% 157,19% 165,63% 334,19%
Global Corporate Bond 0,99% 10,82% 19,03% 0,83% 34,73%
Euro Government Bond 0,69% 1,86% 8,00% 0,09%
US Treasury Core Bond 0,08% 5,55% 8,77% 12,14%
Nasdaq 1,39% 19,40% 118,04% 98,19% 535,97%
EURO STOXX® Select Dividend 1,09% 33,88% 49,76% 70,53% 83,82%
Dow Jones U.S. Dividend 100 6,64% 15,63% 37,51% 88,30% 199,99%
STOXX Global Select Dividend 100 4,97% 22,56% 42,20% 80,38% 129,93%

Zdroj: iShares.com
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Fair value

Hodnota Fair value bola 4,6 % pod nulovou
hodnotou — to znamena,
ze akcie boli podhodnotené.

Hodnoty Fair value
rovnovazna hodnota = 0
podhodnotenie akcii = hodnoty pod 0
nadhodnotenie akcii = hodnoty nad o

US Market Fair Value

Zdroj: morningstar.com

Jan 30, 2026 Undervalued 4.6%
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Previous close
Greed

i week ago
Neutral

i1 month ago
Neutral

0

Last updated Jan 30 at 3:44:31 AM ET

NEUTRAL

Zdroj: cnn.com
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Informacie poskytované v tomto videu nesltzia ako investicné odportcania a sltzia vyhradne na vzdelavacie

ucely. Vsetky uvedené informacie a nazory pochadzaja zo zdrojov, ktorym déverujem a povazujem ich za

spol'ahlivé.

S investovanim spojené rizika a historické vynosy nie st zarukou buducich vynosov.

Aj ked som venoval maximalnu starostlivost vyber a spracovaniu obsahu a formulaciam, moze dojst k urcitym
nepresnostiam a netplnostiam. Informacie z tejto prezentacie nie si urcené na pouzitie tretimi osobami na

samostatné rozhodovanie.

Svoje investicné plany vzdy konzultujte s investicnym poradcom alebo bankiarom a v sulade so svojimi

dlhodobymi ciel'mi.
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DAKUJEM ZA POZORNOST

TeSim sa na spolupracu

@ 0904 570 518

@ www.specialistanainvestovanie.com
N

www.elitewm.sk

sulov@chcemporadit.sk

@ Plynarenska 1, 821 09 Bratislava
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