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Abstrakt (v Statnom jazyku)

PredloZen& diplomovéa praca ma prilliproblematiku investovania paznych
prostriedkov na kapitadlovych trhoch. ddse internetizacie spdloosti, kel vaSina
znas pouziva osobny ¢t (v doméacnosti alebo na svojom pracovisku)
s internetovym pripojenim, je jednoduché dosta k informaciam. Problémom nie je
ani tak nedostatok informacii, ale ich mnozstvalastatoktasu na ich spracovanie ako
i problém vyberu vhodnych, zrozumiitg/ch a ,jednoduchych” informécii. PredloZzena
praca ma napoméc zorientovd sa Vv problematike individualneho investovania
docasne vinych pa&aznych prostriedkov. V mladej histérii Slovenskepubliky sme
boli svedkoméastych finatnych Spekulacii. Nie zriedka sa stalo, [Zglia vo vidine
nadpriemerného zhodnotenia svojich Uspor a prili$itevere, ¢asto hraniiacej az
s finartnou negramotnaosu zverili svoje dlhoréné Uspory subjektom pdsobiacim na
financnom trhu. Vysledky sa mnohokrat nezhodovali¢akévaniami, atak dosSlo
k znehodnoteniu (znevéZeniu) vyrazov ako investiwa akcie, dlhopisy a iné“.
V poslednom obdobi uvedené vyrazy spopularizovigfmancna kriza. Kazdy z nas uz
ma dnes dojem, Ze danu problematiku pozndiz&eo nej bolo moznétat’ vo vSetkych
dennikoch, nadobudli sme presvedie, Ze tu nieto vysvetova’. Poda méjho nazoru
je to potrebné viac ako kedylkaek predtym a to hlavne preto, Ze naSe peniazenéo?
prevazne na dioch v bankach ndm neprinasaju zhodnotenie, ak&nby si Zelali.
Mnohi sa uz ,obzeraju“ po vhodnych moznostiach steeania a ak nie, tak ich
minimalne netesi pdad na pripisany Grok na konci roka. Ano, je mozoéiahnti
vyhodnejSie zhodnotenie svojicht@ei pri primeranej miere podstupeného rizika,
zaroveh je vSak potrebné si uvedomizZe nutne musime pozhaaspa zaklady
investovania, Komu ma dopomdt predloZzenad praca, zamerom ktorej nie je
za’azovanie zlozitymi premoami, ale skor vysvetlenie jedného (nie jediného)
z moznych spésobov investovania. Z méjho pobytualwanéi som si odniesol
poznatok, Ze individualne investovanie nie je médého, zarowesom vsak zistil, ze je
predsa rozSirenejSie ako sa na prvylpdhzda. Potrebné je ithanalosti a konto
v banke. Minimalne tym druhym disponujetgina a znalosti si pri troche snahy dokazu

osvojit’ mnohi.

Kracové slova: individualne investovanie, akcie, dllsgpiriziko investovania, online

obchodovanie.



Abstrakt (v cudzom jazyku)

Die vorlegende Diplomarbeit geht auf die Probleknater Investition von
Finanzmitteln auf den Kapitalméarkten ein. In degitZder ,Internetisierung” der
Gesellschaft, in der die meisten von uns einenretanschluld besitzen (sei es im
Haushalt oder am Arbeitsplatz), ist der Zugandréarmationen recht einfach. Das
Problem liegt nicht so sehr am Mangel an Infornragin sondern an deren Uberfluss,
am Mangel an Zeit diese zu verarbeiten ebenso wieder Notwendigkeit, die
geeigneten, verstandlichen und ,einfachen” Inforomn zu selektieren. Die
vorliegende Arbeit soll dabei behilflich sein, sidh mit der Problematik der

individuellen Investition von befristet freien Fmanmitteln zu orientieren.

In der noch jungen Geschichte der SlowakischeruBlépwaren wir oft Zeugen
zahlreicher Finanzspekulationen. Nicht selten @st vorgekommen, dass manche
Menschen in der Hoffnung auf eine Uberdurchsdiohit Wertsteigerung ihrer
Ersparnisse und im tbermafdigen Vertrauen — oftearsdenze des Analphabetismus in
Finanzfragen — ihr jahrelang angespartes GeldsoRen anvertraut hatten, die am
Finanzmarkt tatig waren, mit dem Ergebnis, dasskigebnisse manchmal weit unter
den Erwartungen blieben und dass es somit zur d&fhing der Begriffe wie
»Investition, Aktien, Anleihen, usw.” gekommen istin jingster Zeit sind diese
Begriffe in der Finanzkrise noch zusatzlemtwertetworden.

Wir alle haben heutzutage den Eindruck, ein Proktenerkennen, sobald man
dariiber in allen Zeitungen lesen konnte, wodureh dherzeugung entsteht, es gabe
nichts weiter zu erlautern. Nach meiner Uberzeugistg jedoch eine Aufklarung
gerade mehr denn je erforderlich, insbesonderghalle, weil die von uns
hauptséachlich auf Bankkonten liegenden Gelder tnidie erwinschten Ertrage

erbringen.

Manche ,halten Ausschau“ nach gunstigen Invesstodglichkeiten oder sind
zumindest nicht erfreut beim Anblick der am Jahmesegutgeschriebenen Zinsen. Es
ist jedoch mdglich, eine gilinstigere WertsteigerbagAnnahme eines angemessenen
Risikos zu erzielen wenn man erkennt, dass es denfiich ist, zumindest die
Grundzige der Geldanlage zu kennen, wozu diesdtAzinen Beitrag, leisten will, die
nicht etwa mit komplizierten Berechnungen belassendern vielmehr mit der

Erlauterung einer (wenn auch nicht der einzigemgstitionsart eine Hilfe leisten will.



Wahrend meiner Aufenthalte im Ausland habe ichEllenntnis gewonnen, dass
individuelles Investieren zwar nicht Jedermannsh8ast, andererseits jedoch viel mehr
verbreitet ist, als man beim ersten Hinsehen vesmutwirde. Erforderlich sind
entsprechende Kenntnisse und ein Bankkonto. Letzteesitzen die meisten und die

Kenntnisse dazu kénnen sich viele mit etwas Angtrag aneignen.
Schlusselbegriffe:

individuelles Investment, Aktien, Anleihen, Inviéisinsrisiko, online trading
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Uvod

PredloZzen4d diplomova praca ma prillizproblematiku online investovania
penaznych prostriedkov na kapitalovych trhoch¢ase internetizacie spaloosti, kel
vaiSina z nas pouziva osobny ¢ita¢ (v domacnosti alebo na svojom pracovisku)
s internetovym pripojenim, je jednoduché dosta k informaciam. Problémom nie je
ani tak nedostatok informacii, ale ich mnozstvalastatoktasu na ich spracovanie ako
i problém vyberu vhodnych, zrozumiitgych a ,jednoduchych® informécii. PredloZzena
praca ma napomézorientovd sa v problematike individualneho investovania.

Ano, je mozné dosiahtiwyhodnejSie zhodnotenie svojichijaei pri primeranej
miere podstupeného rizika, zarévje vSak potrebné si uvedainize je nutné poziia
aspa zaklady investovania, éomu ma dopomatpredloZzena praca.

Na Slovensku je finamy trh vémi malo rozvinuty ¢o je ¢iastane
spbsobené privatizaciou, kedy sme privatizovalamo strategickym investorom.
V susednomCesku a hlavne Heku je situacia ina, fingny trh je tam omnoho
rozvinutejSi, VarSavska burza cennych papierov sajim obratom priblizuje
Viedenskej. Napriek tomu, Ze vo vyuzivani infotimgch a komunikénych technologii
az tak vyrazne nezaostdvame, je u nas investown@kcii a Statnych obligacii skor
vynimkou ako pravidlom. Nie je to teda spOsobere riedostatkom informacii, skor
negativnymi skusenéami zcias privatizacie a pdsobenia niektorych nebankovych
subjektov na naSom trhu. &#e rozvinuty finagny trh je zrkadlom ekonomiky malo
by jeho rozvijanie patfimedzi priority spolu s rozvojom priaznivého podatdského
prostredia, vymozitgosti prava a prijateého daového a odvodového ¢aZenia at.
Zarover by bolo vhodné postupne zvysévmaninu gramotnagobyvatéov, iba tak je
mozné predchadfamylnej predstave, Ze je mozné dosalioveadpriemerného
zhodnocovania investovanychaenych prostriedkov bezrizikovym spésobom a bez
nutnych minimélnych znalostiach o investovani. Besisa zhodnocuju postupne pri
podstupeni primeranej miery rizika a nie hazardrijgzmyslienkovym investovanim
s vidinou vysokych ziskov. Uvedomenie si tejto skabsti je prvym krokom, po
ktorom nasleduje ziskavanie informacii o moznycldsspoch investovaniao pri
dnesnej Urovni rozvoja pouZivania osobnyckitadov by malo byt samozrejmtsu
pre kazdého, kto sa rozhoduje o investovani svajispor. Nikdy nebolo ziskavanie

informacii také jednoduché a rychle ako teraz kas od Fadanej informacie deli ,iba

12



par kliknuti na klavesnicu gtata“ a predsa&asto na tuto skutmod’ akosi zabudame.
Ako inak ospravedIito mnozstvd’udi, ktori svoje peniaze investovali Jirei rychlo

a vyhodne* a namiestol'@enych vynosov im ostali iba negativne skldsenasti
.prazdne vrecka"? Investovali dobrdire, Zid bez znalosti, skisenosti a preverenia si
poskytnutych informacii. Znalosti je mozné nadohitginformacie ziskéa minimalne
tych negativnych skdsenosti s investovanim boleiaZ neZz dos na to aby sme sa do
buddcnosti potili.

V predloZzenej praci su popisané niektoré spOsobyestovania, hlavne
konzervativne investovanie do Statnych obligaciat(§ch dlhopisov) a rizikovejSie
investovanie do akcii. Aj kEv naSich podmienkach je to skér ,exotické” investoie,
ktoré nie je vBmi rozSirené, v krajinach s rozvinutym trhovym hodg@rstvom patri

medzi beZzné sp6soby zhodnocovania Uspor domacnosti.
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1 Prehrad rieSenej problematiky

1.1 Finanény trh a finanéné nastroje

Finartny trh je miestom, kde sa stretava ponukinyoh finartnych prostriedkov
v podobe Uspor réznych ekonomickych subjektov atlapznych ekonomickych
subjektov po tychto prostriedkoch, ktoré sa vyugivea investovanie. Inymi slovami,
prostrednictvom finamého trhu sa presuvaju prostriedky od tych, ktaajinprebytok,
k tym, ktori spotreblvaju viac, ako su ich prijmynevyhnutne tieto prostriedky
potrebuju Chovancova B. et.al.Finartny trh,2006s.15).

Finartny trh predstavuje systém fahov, institacii a ndstrojov umidjlcich
akumulova a rozmiestova® docasne vidné finagné prostriedky medzi ekonomické
subjekty na zaklade vahu ponuky a dopytu. V trhovej ekonomike sa fimgntrh
povaZzuje za vrchol vSetkych ostatnych trhov (trlvata a sluzieb, trh vyrobnych
¢initelov, informany trh,...). Je to univerzalny trh, pretoze jehoojel a prostriedky su
vyuzite’né vo vSetkych oblastiach ekonomikykééova D. et. al, Finartné trhy
a bankovnictvo2009 s. 6).

VSetky ¢innosti spojené s fingnou (p&aznou) strankou transakcii, ako platby za
vyrobky a sluzby, uhrada dlhov, Uspory, investipeskytovanie Uverov i podavanie
si, sU uskutdiované prostrednictvom mnoZstva figagich nastrojov, mnoZstvom
finanénych instittcii a na réznorodych finarych trhoch. Finaimy systém je sthrnom
prave tychto troch zakladnych prvkov, odrazajucjeho realnu (vecnu) ifingnu
(penaznu) stranku. Uvedené tri zakladné prvky fisradho systému financné nastroje,
financné trhy a finagné institicie— nemozno, pochopitee, povaZzovaza samostatné,
vzajomne nezavislé. Zadiska vykladu a pochopenia fikamého systému je viac-
menej vhodné a mozné analyztweh samostatne a postupne konkretizoizh miesto
a postavenie v celej, relativnel'wa zlozitej Struktare a hierarchii finaného systému
(Polowek, S. a kol, Peniaze, banky, fin&né trhy.201Q s. 18).

Efektivne fungujuci finaény trh je zrkadlom ekonomiky. Na druhej straneye t
vSak aj spatna vazba. Samotny fieiah trh podporuje rozvoj ekonomiky. Fungovanie

finanéného trhu je znazornené na obr.1
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finanény

sprostredkovatelia

fondy
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veritelia diZnici

»

priame financovanie

Schéma¢.1
Finanény trh

Zdroj: Chovancova B. et.al., Finamy trh, 2006,s.15

Z obradzku 1.1. vyplyva, Ze pohyb prostriedkov oditetov k diznikom sa
realizuje akopriame financovanie a nepriame financovari@ovancova B. et.al.
Finartny trh,2006s.15).

Ulohou finaréného trhu je vytvartasulad medzi Gsporami a investiciami, a to
presunom finatnych prostriedkov od subjektov s prebytkom fier@ych prostriedkov
k subjektom s ich nedostatkom. Pohyb fiérajth prostriedkov od veritev k diZznikom
sa realizuje dvoma sposobmi:

1. priamym financovanim— dlznici ziskavaju finamé prostriedky od verifev
priamo tym, Ze predavaju svoje cenné papiere, kpoeéistavuju verit@vu
poladavku ve@i nim. Predstavuju najjednoduchsi spbsob pre finén
transakcie, ma vSak nevyhody. VefitedlZnik musia mat o transakciu zaujem
v tom istomc¢ase, musi t50 rovnaky objem finatnych prostriedkov a verife
musi byt ochotny prija cenny papier sdanymi podmienkanidaldim
problémom je ziskanie informéacii o partnerowjm vznikajua vysoké
transakné a informané naklady nedostupné predovsetkym pre individudiny

ucastnikov trhu.
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2. nepriamym financovanim— ide o finadné transakcie, ktoré sa realizuju
prostrednictvom finamych sprostredkovaltev. Finarni sprostredkovatelia
zjednodusSuju priame financovanie. M6zZe sa jédnaeSpecializovanych alebo
Specializovanych finaimych sprostredkovalev, ktori obchoduju hlavne na

vlastny et (Tkac¢ova D. et. al, Finartné trhy a bankovnictv@009 s. 6).

Fungujaci finakny trh odraza prosperitu, alebo neuspeSnekonomického
vyvoja firiem, odvetvi narodnej ekonomiky ako cekkuinie Statov. Vyznam finaného
trhu ustawine rastie (globalizacia, internacionalizacia). Jdivgm barometrom
medzinarodno-ekonomickych i medzinarodno-politidkycprocesov. Rovnomerny
ekonomicky rozvoj umaiuje priliv zahraniného kapitalu, vyuzivanie prirodného
bohatstva, zdrojov pracovnych silaluje pristup k lacnym a nevyuzitym vyrobnym
faktorom. Dosledkom je rast efektivnosti vyrobylahobytu obyvatéstva Serentés,
P. et.al, Financie a men201Qs. 144).

Napriek tomu, Ze na naSom fi@om trhu sa stretavame s cennymi papiermi
najma v poslednych rokoch, musime pripomeré& maju vemi dlha histériu. Objavili
sa uz v obdobi panovania macedonskehdakrdexandra VEkého (4. storéie pred
n.l.), kel prvi diznici museli vystaviveritd’ovi dlzobny Upis, potvrdenku, a takto
pisomne uznasvoj zavazok. Cenné papiere sa rozSirili v strelloy najma ase
kriziackych vojen (12. — 13. stafie). KnieZatd, papezi a ini vysoki cirkevni hodaast
vystavovali tzv.generalne Uverové listyBoli to cenné papiere, ktoré boli uz vtom
obdobi kryté majetkom vystaviie a dokonca sa vystavovali na n#lir osobu. Tieto
listy obsahovali zavazok, Ze ich vystavoVagplati Gver vratane uUrokov tej osobe, ktora
mu dany Uver poskytne kupou predmetnej listiny. idhjtohto listu ho mohol
v pripade potreby odovztlanej osobe bez toho, aby sa zmenili podmienkyhom

uvedené Chovancova B. et.al.Finartny trh,2006s. 31).

Zachovali sa historické zmienky o vydavani takycligtov. Vydavali ich napr.
anglicki krali v 12. storéi, francuzsky kri Cudovit IX. v 13. storéi, ale tiez mesta,
napr. dneSny chorvatsky Split. Objavenie Amerikyoku 1492 sa spdja nielen
s dovozom novych tovarov, ale ipotrebou novéhoitkhp na rozvoj kolonialnych
krajin. Napriek tomu, Ze dovoz zlata prispel k yrgj inflacii a apadku mnohych

vyrob (najméazby zlata), bol aj ptinou zaiatku prudkého rozvoja krajin (Spanielsko,
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Portugalsko, Holandsko dalSie). V tychto krajinach sa vytvara bohata skapin
finanénikov — bankarov, ktord sa nezameriava uz len kamératkodobych aspor, ale
tiez na predaj ziskaného kapitalu vo forme dlhodbbgiverov. Pri tejtadinnosti sa
z&inaju vo vékej miere vyuziva predovsetkym rézne obchodné zmenky a dihopisy.

Zmenky sa pouzivali aj ako bezny platobny prostied

DalSie rozsirovanie cennych papierov stvisi s ramvokapitalistickej vyroby,
ktory je spojeny s rozvojom Uverovej sustavy a za@kovanim techniky bankovych
operdcii. K vydavaniu cennych papierov vé&@m rozsahu prispel aj rast Statneho dlhu
v mnohych krajinach, na ktory boli emitované Stattlbopisy. Bankari uz v tomto
obdobi odkupovali celé emisie od Statu, a potomughodne predavali jednotlivym
investorom. Paralelne s tym sa vytvara sekundammga Statnymi cennymi papiermi,
¢im sa zabezpgje ich vysSia likvidita a vyhodnéspre investorov. Postupne vznika aj
trh s cennymi papiermi a zdokdiuge sa obchodovanie. Na rozvoj trhu s cennymi
papiermi mala viky vplyv aj akciova forma podnikania. Rozvoj stregp ve’kovyroby,
budovanie infrastruktlry si vyZadovali obrovské asticie, ktoré boli nedostupné aj
z hradiska jednotlivych bank. Vytvara sa tak akciovélgfnog’ ako pravnicky subjekt,
ktory prinaSa nové spésoby financovania a s kteegjikom savisi aj vznik novych
cennych papierov -akcii. Akcie ako majetkové cenné papiere s neobmedzenou
splatnogsou si vyZadovali tiez rozsiahle budovanie sekungi@n trhov sich
intitucionalnym zabezgenim. Na sekundarnych trhochtiraa dominantné postavenie

nadobudéa burza.

Prudky rozvoj finatinych trhov v 20. stokd anajmé v poslednych rokoch
priniesol mnohé modifikacie klasickych cennych papv, ale podnietil tiez vznik
mnohych novych cennych papierov. Vytvaraju sa &mntetické cenné papierktoré
kombinuju tradiné cenné papiere s novymi formami, v dosledkbo ¢asto vznika

cenny papier s novymi vlastrnt@sni (Chovancova B. et.al.Finartny trh,2006s. 31).

1.1.1 Druhy cennych papierov
Vymedzenie pojmu — cenny papier

1. cenny papier je peniazmi oceriitgy zapis v ustanovenej podobe a forme,
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2. cenny papier potvrdzuje majetkové prava, alebaiapel poliadavku
vlastnika na uité plnenie v&i tomu, kto cenny papier emitoval,

3. cenny papier je nositem pravneho naroku; pre vznik, existenciu, prevod

a zanik pravneho naroku je nenahrdutife

4. veritd nemb6ze pozadovabez cenného papiera uspokojenie svojich narokov
a diznik méze odmietiuplnenie zavazku, ak nie je predloZzeny cenny papier

(Serentés, P. et.al.Financie a men201Q0s. 137).

Pod’a zadkona o cennych papieroch a inwestth sluzback. 566/2001 Z. z. sa za
cenny papier povazuje peniazmi ocelnte zapis v zakonom ustanovenej podobe a
forme, s ktorym sU spojené prava padiohto zakona a prava gdad osobitnych
zakonov, najma opravnenie pozadouaiité majetkoveé plnenie alebo vykond@uacité
prava v@i zakonom uwenym osobamZakon ¢. 566/2001 Z. z. o cennych papieroch
a investénych sluzbach 2001Jonline] Bratislava : NBS, aktualizované 2010.t.[ci
2011-03-21] Dostupné na: <www.nbs.sk>).

Pod’a tohto zdkona do sustavy cennych papierov patria:
» akcie,
e docasné listy,
* podieloveé listy,
e dlhopisy,
» vkladové listy,
* pokladnéné poukazky,

» vkladné knizky,

e Kkupony,
e zmenky,
* Seky,

» cestovné Seky,
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* nalozné listy,

o skladiskové zalozné listy,

» tovarove zélozné listy,

o druzstevné podielnicke listy,
* investiné certifikaty,

* iny druh cenného papiera, ktory za cenny papiefagylosobitny zakon.

Novym prvkom v zadkone o cennych papieroch su pojakp investiné nastroje
ainvestrné sluzby Investi¢né nastroje su akcie, dlhopisy, podielové listy a vSetky
zastupiténé cenné papiere, ktoré boli emitované na domacaahraninom trhu.
Patria k nim aj tzv. terminované kontrakty, ktom® \@aZzu na cenné papiere alebo
podkladové aktiva, akymi su Urokova sadzba, memavérdy, futurity, swapy, opcie).
Naopak za invesiné nastroje nie su povazované vkladné knizky, sekglozné listy.
Investiéné sluzbysa poskytuju klientom pri nakladani s cennymi papieZakoncleni
tieto sluzby nehlavnéavedajSie. Za hlavné investiéné sluzby povazuje zakon napr.
prijatie pokynov od klienta na kupu alebo predaj, @GRo najma na d@t Klienta,
realizaciu pokynov klienta na vlastnyei v pripade, Ze dany subjekt spravuje a riadi na
zaklade zmluvy portfolio cennych papierov pre ki@n Medzi hlavné invesiné
sluzby patria aj sprostredkovis&é sluzby pri emisiach a umiestneni CP na trhu.
VedrajSie investiéné sluzbysu napr. Uschova a sprava CP, prendjom kepsénych
schranok, poskytovanie Gverov a piek klientom, poradenstvo, poskytovanie sluzieb
suvisiacich s upisovanim a umigstanim CP na trhu emitentom, vykonavanie
devizovych obchodov suvisiacich s poskytovanim stigeych sluzieb a vykonévanie
¢lena centralneho depozitd@Hovancova B. et.al. Finareny trh,2006s. 36).

1.1.2 Dobvody vstupu subjektov na finarény trh
Ekonomické subjekty vstupuju na finany trh z dévodov:

» ziska peiazné prostriedky na financovanie beznych prevadattov
potrieb alebo financovanie svojho rozvoja ziskamiimodobého averu,
emisiou akcii, obligacii a pod.,

19



e investova svoje d@asne vdné pe&azné prostriedky do kratkodobych
alebo dlhodobych cennych papierov, resp. Spekuladosiahnti zisk
a zhodnoti tak investovany kapitalTkacova D. et. al, Finartné trhy
a bankovnictvo2009 s. 6).

Pokrokovo ladeny alan by dnes mal disponavaspa@ minimalnymi znalogami
o finantnych zalezZitostiach a burze. Presne tak, ako hbafienbakiky vychovavané
k zvladnutiu doméacnosti. Dnes vieme vSetci, Ze tdn, svoje peniaze neinvestuje
s dostaténou fantaziou, vystavuje sa nebesmrestvu, Zze sa mu jedného dna jeho
bankovy et rozplynie pod rukami. Akym spdsobaifiovek investuje svoje peniaze,
zostane samozrejme individualnou zaleZitas Absolltna ochrana neexistuje, ale da sa
aspa pokust’ rozlozi nebezp&enstvo pomocou diverzifikacie rizika. Ktomu je
prirodzene potrebné manalosti a nadobudritskisenosti. Teoreticky né&itel'nd veda
0 sporeni p&azi neexistuje. Mnohi bankari a makléri rozliSujganeé papiere na
Spekul@&né a investiné. Kostolany povaZuje toto rozliSovanie za povéclanchybné.
Pod’a neho rozdiel nie je v kvalite, ale v kvantite.dKeapriklad majetng¢lovek kupi
pochybné akcie v minimalnom rozsahu, tak to nie Smekulacia, ale investicia
s kalkulovanym rizikom. Naproti tomu, &eobyajny clovek kupuje objemy, ktoré
prekra&uju jeho moZznosti, teda na uver, tak aj najistejgieesticie ( dlhopisy,
nehnuténosti...) mu mdzu spbsabiel’ké problémy Kostolany A., Peniaze a burza,
2007, s.194).
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Graf 1
Vyvoj priemernych arokov a inflacie od r. 1995-2010

Zdrohttp://ako-investovat.sk/index.php/uroky-v-bankehviacia

Investicie su pristupné rdoznymi spdsobmi — prianmgkupom cennych papierov
na burze alebo prostrednictvom on-line obchodnikemez podielové fondy alebo
prostrednictvom investého Zzivotného poistenia. NajrychlejSi je priamyku@
cennych papierov — akcii alebo dlhopisovd&e pre beznycliudi je pristup na burzy
obmedzeny, vyuziva sa on-line obchodovanie. Pristipennym papierom
sprostredkovavaju obchodnici s cennymi papiermsfpednictvom on-line platforiem.
Klient sa zaregistruje u daného obchodnika a m@ikne zadavé pokyny na nakup
alebo predaj cennych papierov. Tato forma je vhopré&ludi, ktori maju znéné
vedomosti v oblasti investicii, ako aj relevantn&ualne informacie o vyvoji na
kapitalovych trhoch. Musia sa totiz sami rozhaijriw, kedy a za aku cenu kiiplebo
preda. Za realizdciu pokynov si obchodnilétdje poplatok (percento z objemu
investicie alebo za pet zobchodovanych cennych papierov). Plati v3akigig Ze
¢im v&si objem obchodov urobime, tym mensi jednotkovy lgtog zaplatime

(Durkovi& P, Investovanie — riziko alebo prileZittt201Q s.331).
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1.1.3 Funkcie finanéného trhu
Pod’'a SeretéSa ma finatny trh nasledovné funkcie:
* akumula¢nd — mobilizuje pa&azné prostriedky zo vSetkych zdrojov,

* alokaéna — umiestuje finartné zdroje do oblasti realnych investicii a do

financnych investicii,

» prerozdePovacia — prerozdéuje finartné zdroje (zmena majite finartnych

prostriedkov),

» selekna — podporuje rozvoj perspektivnych a Zivotaschopnyiciem a na

druhej strane urydije zanik neperspektivnych firiem,

» cenotvorna— ponukou a dopytom po fin&mych prostriedkoch sa tvori trhova

cena GerertésS P. et.al.Financie a men201Qs. 133).

1.2 Finanéné institlucie

Z hradiska historického vyvoja dominovali v povojnovoaibdobi finagknému
systému depozitné finané inStitlcie, resp. banky. V ostatnych rokoch v3elk
vyznam vo finadhom systéme relativne klesa. Je to spésobené pretlgm tym, Ze
produkty blizko depozitam dnes ponuka viacefalSich finaknych a dokonca aj
nefinartnych institacii. V USA napr. dlhodobo klesa podaitiv komeénych bank
a sporiténi (a teda aj depozitnych institacii ako celku) nelkovych aktivach
financnych inStitacii. Rovnakd tendenciu zaznamenali ppl&nosti ponukajuce
Zivotné poistenie. Naopak zvysil sa podiel penzfnyondov (sukromnych, Statnych)
a investénych fondov. Investné fondy pritom zaznamenali v prvej polovici 80kaw
20. stor@ia priamo expldziu, spésobenu va'kej miere poklesom urokovych sadzieb
arastom cien akcii, ktoré maju tieto fondy obvyklportfoliu (Polowtek S. a kol,
Peniaze, banky, fingné trhy.,201Q s. 325).
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Vyznamnymi finagnymi sprostredkovafeni na finagnych trhoch su banky.
Banku mozno charakterizowaako finana institiciu (podnik) Specializovand na
obchody a operacie s peniazmi, na fitrah sprostredkovanie zalozené na kamem

principe Chovancova B. et.al.Finartny trh,2006s.535).

Medzi zakladné funkcie fingného trhu mozno zaraditransformaciu uspor na
investicie do tych oblasti ekonomiky, v ktorych n@$aju efektivne zhodnotenie,
prispievaju k celkovému ekonomickému rastu krajmyvySovaniu blahobytu jeho
obyvatéd'stva. K transformacii dochadza prostrednictvom ridngch
sprostredkovat®v, v podmienkach Slovenskej republiky predovSetkjpdnk. Ide

o transformaciu:

» kvantitativnu — predstavuje ziskavanie vkladov vkladatea poskytovanie

averov klientom v réznych objemoch,

» (fasovu-— tyka sa r6znej doby splatnosti, idéasové zosuladenie zdrojov
s ich pouzitim,

o teritoridlnu — predstavuje teritoridlnu alokaciu zdrojov z ailaich
relativneho prebytku do oblasti ich relativnehoastatku,

e likvidity —umozuje premenu malo likvidnych aktiv do likvidnejSich,

e rizika — moznos diverzifikova’ riziko investovanim do rbéznych

finanénych néstrojov prostrednictvom finamého sprostredkovania,

* menovu — umoZuje prijim& zdroje v inej mene ako v mene, v ktorej sa
poskytuja aktivne operacie Tkaéova D. et. al, Finakné trhy
a bankovnictvo2009 s. 8).

23



sektor tvoriaci { | 5121 Centralna banka I

peniaze T
$122 Ostatné financné institucie
— | S123 Ostatni finanéni $12 Finanéné
sprostredkovatelia, okrem poisfovni a .
pesarinich ooy spoloénosti

$124 Financné pomocné institicie

| 5125 Poistovne a penzijné fondy I

Sektor drZiaci o | $11 Nefinanéné spoloénosti |
peniaze = 3 5 =
I §14/15 Domaécnosti a neziskové spoloénosti |
| 51314 Fondy sociineho zabezpeZenia |
| 51313 Miesta sprava |
SEREITE : $13 verejna sprava
| 51312 Regionalna 5tatna sprava l
Neutralny sektor | < [ 51311 Ustredna statna spriva |
| 5211 Elensks krajina EQ |
Nerezidenti [ 5212 nstiticie £ | Zvy$ok sveta
S22 Tretie krajiny a medzinarodné
organizacie

Schéma¢. 2
Sektory a subsektory ekonomiky potla systému ESA95

Zdroj:http://www3.ekf.tuke.sk/konfera2010/zbornilds/prispevky/SzpyrcMiroslav.pdf

Systém narodnychétov ESA 95 predstavuje medzinarodne kompatibiltipvny
ramec na systematicky popis celej ekonomiky. SysE®A 95 moZno poufina
analyzu a vyhodnotenie Struktary ekonomiky pomodaiegorii, ako je hodnota
produkcie, pridana hodnota, dbchodky, spotreba, anzthne, tvorba a spotreba
kapitalu, finagné aktiva, pasiva a poKdsorin F., ZvySovanie efektivnosti verejnej
spravy a narodnécty, 2005.

VSeobecne moéZzeme howori o dvoch z&kladnych modeloch fira@ho

sprostredkovania:

a) model zalozeny na bankach (,bank — orient* alebanlb — based”) —
vyskytuje s&astejSie. Rozhodujuaag’ finanénych operacii prechadza cez
Gverové inStitacie, ktoré zbieraju informacie ceklioch, pouzivaju

sofistikovanejSie metddy riadenia rizika a majulgditog’ na Uspory
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zrozsahu. Tento model je typicky pre kontinentalluropu a je

jednozné@nym modelom i v Slovenskej republike.

b) model vychadzajluci z priameho firarého sprostredkovania, ktoré vyrazne
konkuruje uverovym institaciam (,market-orientedelao ,market-based”).
Kracova udlohu tu zohrava kapitalovy trh, ktory poskgtupcasnu
a transparentnu informéciu o vSetkych subjektobln & \Waka priamemu
stretu ponuky a dopytu je spravidla efektivnej% akodel zalozeny iba na
bankach. Vyhodou nebankovych figagch institlucii je, Ze ziskavaju
dihodobejSi kapital ako banky, s menSimi poZiadawkaa likviditu (napr.
poig’ovne, penzijné a podielové fondyim maju nespornd konkur&md
vyhodu pred komeénymi bankami Tk&déova D. et. al, Finartné trhy

a bankovnictvo2009 s. 10).

Faktoring
DDs Lizing splatkovy predaj
DSS

OCP

Fondy KI 4
Poistovne
Banky

Banky — 71,6 % m DDS-14%
Polstovne - 8,3 % Lizing - 4,1 %

B FondyKI-57% W Faktoring-02 %

B OCP-28% B Spldtkovy predaj - 1,4 %
DS5-43%

Graf 2
Podiely na aktivach a spravovanom majetku finatinych subjektov k 30.06.2010

Zdroj: www.nbs.sk
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Graf 3
Finanéné aktiva domacnosti polla segmentov FT

Zdroj: www.nbs.sk

1.3 Clenenie finarénych trhov

Clenenie finatiného trhu:
a) devizovy trh
b) peiazny trh — trh krdtkodobych uverov a trh kratkoddbgennych papierov,
c) kapitalovy trh — trh dlhodobych uverov a trh dihbgioh cennych papierov,
d) trh drahych kovov,

e) poistny trh Gerertés§, P. et.al.Financie a men&01Qs. 129).
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TRHY
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Penazny trh Kapitallovy trh ‘
Kratkodobé Kratkodobé Dlhodobé Dlhodobé
cenneé papiere lvery cenne papiere avery
Schéemac. 3

& né a kapitalove trhy
Zdroj: Polowek, 2010, s.257

Finartny trh satleni z viacerych radisk:

a) z vecného hadiska:

peiazny,

kapitalovy,

devizovy — ide o nadkup alebo predaj jednej narodresjy za druhd,
poistny — je trhom poistenia a zaistenia majetladby zodpovednosti
za Skody. Ide o Specificky druh tovaru — poistndhraau.
Charakteristicky je podmienenou névratfms (poistné plnenie
nastava, len ak sa splnic¢ild podmienka, teda nastane poistna

udalos) a neekvivalentna®u (vyska vyplatenej sumy nezodpoveda

sume poistného, ktoru poisteny subjekt zaplatil),

trh zlata a drahych kovov — ide o obchodovanie latom, menej so

striebrom a platinou.

b) pod’a vstupu cenného papiera na trh:

primarny — ide o trh, na ktorom sa obchoduje s navgmisiami

cennych papierov, ktoré su na trhu prvykrat,

sekundarny trh — predavaju sa f@m uz predtym emitované cenné

papiere. Jeho ulohou je zabedgelikviditu cennych papierov pre

27



investorov, t. j. ich opatovna premenu na fiérad prostriedky.
Stanovuju sa naiom ceny cennych papierov. Sekundarne trhy
urychluju obchodovanie na primarnom trhu. M6zu sa orgarazako
burzy alebo vine pristupné sekundarne trhy — OTC (over-the counte

market).
c) zcasového hadiska (najastejSie pouzivan&adiskoclenenia):
e peiazny trh — trh s kratkodobymi Uvermi a figagmi néstrojmi,
ktorych splatnos je do 1 roka. Vstupuju masubjekty s prechodnym

nedostatkom finatmych prostriedkov,

» Kkapitadlovy trh — uweny na financovanie dlhodobych investicii. Je
trhom s dlhodobymi Gvermi a findnymi nastrojmi, ktorych splatnts
je viac ako 1 rokTkacéova D. et. al, Finartné trhy a bankovnictvo,
2009 s. 8).

1.3.1 Devizovy trh

Devizovy trh mozno vSeobecne vymeadako trh, resp. miesto, kde sa stretava
ponuka zahraginych (cudzich) mien, resp. f@nych nastrojov denominovanych
v zahraninych menach s dopytom po nich a kde sa tvori cedaoglivych mien —
menovy (devizovy) kurz. Vo Vkej miere sa tu obchoduje s bezhotovostnymi formami
cudzich peazi, t. j. sdevizami. Okrem toho jeca&’ou devizového trhu aj trh
s valutami, ale objemy obchodov s valutami na dexom trhu su v porovnani
s objemom obchodov s devizami zanedbaée Ulohou devizovych trhov je umogni
kontakt medzi kupujucimi a predavajucimi jednotlityzahraninych mien. V&Sinou
je to vd’ne pristupny sekundarny trh, kde nie je vymedzejagé centralne obchodné
miesto ani hodiny obchodovania. Ceny a ostatné partky tychto obchodov sa duja
na zéklade dohdd vyuzitim telefonov, telegrafovoéitacov. Ide o neorganizovany
spbsob obchodovania, ktory sa nazyweer the counter(trh OTC). Tento nazov
(obchod cez priehradku) pochadza z obdobial’ kdchodnici uzatvarali devizové
obchody pri ,priehradkach* bank alebo réznych diler Sitasny medzibankovy
devizovy trh sa nazyva FX-ovy trh, alebo zjednodeSEOREX (Foreign Exchange).
Az do sedemdesiatich rokov 20. sttieo sa takmer vSetky devizové transakcie

uskut@novali na OTC trhu prostrednictvom bank. OTC bol wiédy, ale aj dnes,
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povaZzovany za jeden z najmenej regulovanych tri@hoyancova B. et.al., Finamy
trh, 2006, s.160).

Dohrad nad finadnymi inStitGciami v podmienkach EU doteraz nepduie
harmonizacii. Europsky systém centralnych bank gek\prispieval a podporoval Usilie
tychto organov vzZFadom na kon#é ciele eurozony. V praxi to realizuje tym, Ze:

1. monitoruje a hodnoti finam( stabilitu v eurozone aj v irdej EU,
2. poskytuje poradenstvo pri davani a prehodnocovani poziadaviek na
regulaciu a dofad nad finadnymi inStituciami,
3. podporuje spolupracu medzi centralnymi bankamigémmi dofiadu.
Velka c¢ag’ tychto aktivit zabezpeje Eurépska centralna banka. Otazka
~europskeho” dohadu je vlastne otazkowj v buducnosti pdjde o jednotna autoritu
alebo sa uplatni multi- model autority. Poslednélosti pod vplyvom finagnej krizy

vyvolali iniciativy na vznik jednotného dtédu v ramci EU Kotlebova, Jana —
Chovancova, BozenaMedzinarodné finamé centra201Q s.292).

Obr. 3

Decentralizovana Struktira Forexového trhu

Zdroj: wwwrhbroker.com
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Graf 4
Obrat na devizovom trhu v mid. USD (1988-2007)
Zdroj: wikipedia.de

Forex je najoblibenejSi finaény trh. Nie je to nahodou. Foreign Exchange,
devizovy alebo menovy trh ma na rozdiel od ostdtnjthov obrovské vyhody. Medzi
ne patri najma vysoka likvidit&o znamend, Ze na trhu sa nachada&éennozstvo
Ucastnikov so zaujmom kupo¥vaa predav& Tym sa vytvaraju dobré obchodné
podmienky, najm&o sa tyka nizkych nakladov na vstup do pozicie aletalej

obchodnej marze. Zosumarizujme si hlavné vyhodgxor
» trh je otvoreny 24 hodin denne (néde&er — piatok veer),
* nizke poplatky pri obchodovani (od 0,013%),
» vysoka likvidita,
» vysoky pakovy efekt,
» sofistikované platformy (automatické a poloautociadi pd@itacové
programy a nastavenia),

+ obchodovanie v realnoiase.

Napriek tomu, Ze forex poskytuje obrovské mnozstybod, z’aleka nie je
najjednoduchsim trhom. Problémom je, Ze vybornéhotiné podmienkyasto nuatia
obchodnikov obchodovaviac ako by bolo vhodné. Forex poskytuje mnozstylbod
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ale aj rizik v pripade, Ze trader podceni pakowkteha forexe a pouziva digevyssi
pakovy efekt ako by bolo rozumn@dnald I., 201Q).

Ak obchodujeme na marzu, hovorime, Ze obchodujepéksevym efektom. Pri
obchodovani na paku ndm broker dava uver, ktoréisavzavisi najméa od beznych
trhovych podmienok, legislativy a hlavne typu fitlaého inStrumentu. Kazdy broker
moZze mat iné podmienky svojej marze a tym padomexji pakovy efekt. Napriklad
broker nam ponudkne paku 1:100. Znamena to, Ze warestie pozicie napriklad
v objeme 100 000 € nam &tamat na Ucte jednu stotinu tohto objendize 1000 £.
Tisic eur je preto potrebna marza na otvoreniegmxiobjeme 100 000 €.

Ak mame na ucte 8 000 € a zobchodujeme objem 100€0(otom marza vo
velkosti 1 000 € sa z Uctwtovne oddeli a zvySnych 7 000 € slizi na krytipadinej
straty z pozicie alebo otvorenie novych pozicii.t®o, ako poziciu uzavrieme, tak sa

nam 1 000 € marze opg@ripiSe na cet.

AvSak v pripade, Ze naSa pozicia ide so straty amagpbime na Ucte 7000 €, tak
nam neostanu Ziadne Rr@ prostriedky a strata &aa ukrajové z nasej marze.
V takomto pripade nas broker vyzve na doplnenistpealkov na Ucte alebo zniZzegie
uzavretie nasej pozicie. Ak to nespravime a smatasta a po prek¥eni stanovenej
hranice broker uzavrie vSetky naSe otvorené pazRiepouziti paky sa nam totizto
nasobia zisky aj straty. Ak obchodujeme bez pakyom strata 0,5 % je stratou 0,5 %.
Pri pouziti paky 1:100 sa vak strata 0,5 % prefhvistraty 50 % nasej marze! A to je
nieco, ¢o nechce ziadny trader. PouZitie paky si preto @y premyslend obchodnu
stratégiu. V zasade platfim volatilnejSi inStrument (viac sa hybe), tym nénoker
poskytuje menSiu paku. Paka nadaesky forint bude w&inou rozhodne nizsSia ako na
euro. Pri pouzivani paky si vSak obchodidasto zamigaju dva r6zne pojmy, a to paku
na jednotlivej pozicie a padku celého Uctu. Pre pd&yednotlivi poziciu plati ta;o
som pisal vySSie. Takze ak obchodujeme fotesto je paka pre danu poziciu 1:100
Cize potrebna marza pre otvorenie pozicie je statbjamu pozicie.

Avsak to, aku vEku obchodnu poziciu si otvorime, zavisi na nastoFievorime,
Ze obchodujeme s pakou uctu 1:204’ ks pri va’kosti uctu 8 000€ otvorime poziciu
v objeme 160 000€. Vtedy pouzivam paku Uctu 1NHEe marZové poziadavky alebo
paka pozicie vSak vzdy ostava 1:10Fe broker nam zablokuje z Gctu iba 160 eur.
Paka pozicie a paka uctu su preto dve rozne veikito Nnevie, kde bude cena
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v buducnosti. VSetkogo na forexe vieme, vieme iba ilou pravdepodobndsu.
Preto vZdy, k& vstupime do nejakého obchodu, treba mat na padgthbchod modze
ist proti ndm a my mdzeme dosialinstratu. Strata, k& obchodnik prerobi ¥&inu
svojich pa&azi na jednom obchode je totalne frustrujlice aehidpverite alebo nie, tak
je to dokonca oui&a beznejSie ako by ste si mohli myslido, ¢o robi rozdiel, je
dodrziavanie zakladného pravidla:

* Nikdy na jednom obchode neriskujeme viac ako 5%evkapitalu!

Pokid’ dodrZzime toto, tak zabezpime, Ze nikdy nespravime tl najgééu chybu
na forexe — raz aznenazdajky prideme o vSetRonéld 1., 201Q [online]
http://finweb.hnonline.sk/c3-46754190-kP0000 _d-ajutthvanie-po-telefone-uz-vyslo-
z-mody).

1.3.2 Elektronické peniaze

Peniaze predstavuju &g globalnej informénej spol@nosti, v ktorej prebieha
neustaly vyvoj. Rozvoj finamého trhu, jeho internacionalizacia, rozvoj elekic&ého
bankovnictva, vyuzZivanie Sfkovej vypa@tovej techniky, dokonalého programovéeho
vybavenia modernych telekomunéeych technoldgii prinasa formovanie novych typov
penazi. Ide o elektronické, digitalne, kybernetickéipee €iZze peniaze vo forme dat).
Elektronické peniaze predstavuju elektronicki ndbrdankoviek a minci, ktora je
zaznamenana na elektronickom prostriedku, akyndigeva karta alebo pdtacova
pamd, za &elom uskutoénenia elektronickych platieb s limitovanym objemolue
teda o elektronicky zaznamig&nej hodnoty na technickom prostriedku, ktory $&en
vSeobecne pouzivana uskuténovanie platieb v&i inym spol@nostiam. Platobny styk
a jeho nastroje sa neustale vyvijaju a zdoRojia ¢im sa zvySuje efektivnésprace
klientov ale ibanky. Rozvoj a aplikacigipovych technolégii napriklad umoznili

vytvorit’ novy progresivny typ platobnej karty — elektrodig@iazenka.

Klasické formy bankovnictva sa postupne minimalizajnahradzaju ich nove
formy elektronického bankovnictva. Elektronické kawnictvo predstavuje jeden
z najmodernejSich bankovych produktov na dneSnonkdxeom trhu, ktory umaiije
klientom banky uskut@ova’ urcité druhy bankovych operacii priamo zo svojho
pacitata vIubovdnom case. Jednotlivé banky pouZzivaju svoje vlastné formy

elektronického bankovnictva. Pozname ich ako:
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 Homebanking — operacie sa uskiiigii cez pdita¢, ktorym sa klient

spoji s bankou.

* Internetbanking — je istd odroda homebankingu, lavgakvalitativnejSej
arovni, pretoze pri jeho pouziti nie je potrebng&glny softvér, ktory by
zabezpeéoval komunikaciu s bankou, ale internetovy prefdtad

» Phonebanking — predstavuje mozhosperativne sa skontaktaveso
svojou bankou v priebehu celych 24 hodin prostietdaim telefénu, kde
hlasovy informé&ny systém banky navadza klienta ako sa ma pohybova

Vv programe.

* GSM banking (mobilbanking) — klient komunikuje shkau na zaklade

v Z M

SMS sprav $erentés, P. et.al.Bankové operaci€008s. 50).

1.3.3 Vysokofrekvenéné obchodovanie (High Frequency Trading)

Takisto ozna&ované ako algoritmické alebo black-box obchodovamigiZiva
pocitatové programy na realizaciu obchodnych stratégogfimy su napisané tak, ze
vSetky rozhodnutia dladom casu vstupu, ceny akkosti pozicie su vopred
zadefinované a vykonané bedadskej intervencie. Pri obchodovani je potrebné
zohadhova’ existenciu HFT najma kvéli jeho rasticemu podigla celkovom
mnoZstve zobchodovanycltastin na burzach. Ptal spravy spoknosti TABB Group
HFT firmy predstavovali iba 2 percenta z celkovy2® 000 obchodnickych firiem
v USA, avSak na celkovom mnoZstve zobchodovanye¢hstin na americkych
akciovych trhoch sa podiali 73 percentami. Predstavuju teda silu, s ktgeoieba na
stasnych trhoch jednoztiee ratad. (Saro P, 2010

Kazdy broker ktory obchoduje HFT-systémom zobcl®ddenne az jednu
miliardu cennych papierov. Obchodniitavek), ktory ma ,dobry d& dokaze uzavri¢

do 5000 obchodov. Naproti tomuditacovy program cca. 60 milibnov prikazov denne.

Na najv&Sej burze sveta doslo v priebehu pol hodiny 6. 280 k nevidanému
prepadu trhu ktory stratil 9% (v peniazoch je tkipe o 1 bilion dolarov). Bol to
najva&si prepad indexu od roku 1987. Pre svetové tinédntrhy to bol Sok. Bolo
ocividné, Ze pad akcii vyvolal fazovu reakciu. NaStartovali sa prikazy

v elektronickych obchodnych systémoch. Su to Speeidoboty, ktoré automaticky
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zapnu prikazy pri @itej cenovej hladine, fixuju straty a predavajuiakdeden prikaz
vyvolal druhy. Panika uprostrecha bola vyvolana tym, Ze makléri boli jednoducho
vyradeni z obchodov a strojecaéi predavd akcie na trhu, ktory prakticky prestal
existova. Akcie mnohych firiem p&as dvadsiatich minat klesli 0 50 — 60 %.¢B®
poklesu na kazdu akciu, ktora stupla, pripadalceseds, ktoré klesli Bac¢iSin V.,
Index Dow Jones ma za sebou rekordny gadg.

Spréva, ktoru zverejnila na 140 stranach ameridk@ §ecurities and Exchange
Commission) poukazala na to, ako méze celkom behchodna transakcia sposbi
retazovl reakciu a naj¢ai prepad kurzov od roku 1987. Vychodiskom pre jElash
Crash* bol predaj 75000 cennych papierov. V kowen doésledku legalna obchodna
transakcia, ktord v3ak svojim objemom 4,1 miliar8DJ(priblizne tri miliardy eur),

a razantnym spdsobom zobchodovania pomocoditgsovych systémov spustila
retazovu reakciu a nasledne domino-efekt. V pozadj gnes rychlo napredujuce HFT
obchodovanie, pri ktorom sa v nidkgch milisekundach zobchoduju obrovskeé
mnoZstva cennych papierov. Aj preto ,Flash Crashhaji 2010 trval iba 20 minut.
Nasledkom tychto zisteni zaviedla SEC ochrannérepia, akcie ktoré s obchodované
v Indexe S&P 500 budu stiahnuté z trhud’kea kurz behom piatich minat o viac ako
10% zmeni. Toto opatrenie matdaoznos ,I'udom* skorigovad eventualne chyby
elektronického obchodovani&&tsel um US-Borsencrash gel6s201Q [online] cit.
19-03-2011, Dostupné na: <http://www.manager-
magazin.de/finanzen/boerse/0,2828,720956,00.html>).

Moderna doba je zahltena informaciami a nikto ué j@ schopny vyfada
a analyzové vSetky informacie, ktoré mézu typre dané rozhodnutie relevantné.
Sprava o poziari ke rafinérie v Saudskej Arabii dokaze rozkyveenu ropy na
celom svete. Cenu ropy vSakcéuju iné faktory, najma ekonomicky rast a zmeny
v energetickej natmosti. Tieto faktory vSak prinajmensom v kratkodobayh’ade
prehluSia efektné obrazky horiacej rafinérie viele (Balaz V. Riziko a neistota,
2009 s. 244).

1.3.4 Kapitalovy trh

Kapitalovy trh predstavuje mechanizmus a inStituéide sa stretavaju ponuka
a dopyt po dlhodobom u¥oenom kapitali. To znamena, Ze na jednej strarfmaainy
trh prichadzaja investori, ktori maju zaujem dlhbdoinvestovd svoje p#&azné
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prostriedky — strana ponuky, na strane dopytu sa 28 ktori potrebuju tieto Voé
prostriedky, a tym sa stavaju diznikmi. &&e veritelia sa dlhodobo vzdavaju svojej
sitasnej spotreby v prospech buducej spotreby, budaddowva za poskytnutie tychto
prostriedkov isty vynos, ktory im kompenzuje ichnodxzenie spotreby. MozZe totby
arok, dividenda, podiel na zisku apod. V porovnanpéaznym trhom sa na
kapitalovom trhu stretdvame s¢gdim p@tom subjektov a rdznorodejSim usporiadanim.
Ako najva&si investori na kapitdlovom trhu vystupuju najmaétitaicionalni investori,
ako su investiné spolénosti a fondy, penzijné fondy, banky a poigne, nefinatiné
firmy, ale aj doméacnosti, ktoréag’ svojich Uspor presuvaju do rdznych nastrojov
kapitalového trhu@hovancova B. et.al. Finarény trh,2006 s.195).

Medzi nastroje kapitalového trhu patria:

e akcie,
e dlhopisy,
* bondy,

e Stdtne obligacie,
* hypotekarne zalozné listy,

e podielové listy (druzstevné podielnické listy).

Cenami su kurzy cennych papierov, predkupné pravapcee. Na trhu
dihopisovych Gverov — cenou je uroBegrentés, P. et.al. Financie a mena&01Q0s.
133).

1.3.5 Dlhopisy (Statne obligacie)

Dlhopis je nastroj, ktory ma dve zlozky: dlh a Upis (dlaghipis). Tento cenny
papier ma:
e pevne stanovenu lehotu splatnosti,
e povinnos dIZnika vyplatf’ verite’ovi vynos,
» dIZznik ma povinnassplat’ menovitd hodnotuTkaéova D. et. al,
Finartné trhy a bankovnictv@009 s. 55).
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Subjektom, ktory ma vyznamné postavenie na kapitéotrhu, je Stat zastupeny
vladou. Ten sa&oraz ¢astejSie dostava do pozicie nielen védteale aj dlZznika. Je to
vtedy, kel vysledkom hospodarenia Statneho ratpge dihodobejSi deficit, ktory je
potrebné pokny dodat@énymi peiaznymi prostriedkami. Inymi slovami hovorime
o Statnom dlhu. Takato situacia nastava;:ke

» zakonodarny organ odhlasuje vyssi objem vydavkov z rozpoctu, ako su ich
zdroje krytia,

* vzhladom na pokles ekonomiky dochadza kznizeniu skutoénych
danovych prijmov v porovnani s o¢akdvanymi prijmami (Chovancova B.

et.al., Financny trh, 2006, s.160).

Pri investovani do Statnych cennych papierov s@i mievestor kritériami: riziko,
likvidita, vynosnos. Z hradiska rizikovosti sa investor zameriava predovgatina
moZnog insolventnosti a trhové riziko. VSeobecne hodnettenné papiere emitované
Statom ako cenné papiere s nulovym rizikom insdivesti, ktoré je dané jednak
hodnotou krytia tychto nastrojov, jednak pravomoicamady v daovej i paiaznej
oblasti. Tak ako vSetky ostatné papiere, ani Stéarené papiere sa nemoézu vyhinu
trhovému riziku.Cim je lehota splatnosti tatnej obligacie dih&ja fe trhové riziko
v&cSie (v priebehu Zivotnosti obligacie dochadza khoamoteniu vplyvontastejSieho
pohybu urokovych sadzieb aj inflacie). Pri pohyb®mkdve] miery plati nepriama
amernos, to znamena, Ze ak sa zvysi Urokova sadzba nadutomaticky to vyvolava
pokles ceny cenného papiera, ak trhova urokovabsalllesa, cena cenného papiera
stipa. Ztohto pdiadu su teda dlhodobejSie Statne cenné papiere nuestora
riskantnejSie, apreto v&snosti vo svete dochadza kvyraznému skracovaniu
Zivotnosti cennych papierov. Dnes suU najbeznej§porh Statnych cennych papierov
obligacie s5 — mnym casovym horizontom. Hlavnou ulohou Statnych cennych
papierov vo finathom systéme je poskytowdikviditu. Komergné banky, ré6zni i
intitucionalni investori, ako aj firmy pokladajiédfhe cenné papiere za okamzity
dostupny zdroj rezerv. Su to teda cenné papieoe¢ khdze investor v pripade potreby
kedykd’'vek vyment’ za hotové peniaze. Tato ich viastig®dporuje ak tu skutoog’,

Ze sa s nimi obchoduje na burzach a zaraduju deagorie kétovanych ,luxusnych
cennych papierov”. Preto figuruju v portféliachTkgch institucionalnych investorov

ako stabilizujaci prvok. Pre portféliovych investerprindSaju Statne obligacie dglSie
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vyhody, ktoré spg&ivaju v tom, Ze investor moze vopred kalkulbuasetky péazné
toky, ktoré z nich plynud. V pripade, Ze sa investazhodne draaich az do lehoty
splatnosti, neohrozuje ho ani strata, ktora by ®&ne mohla vzniknil pri pohybe
trhovej drokovej sadzby a ktord by mohol ziskak by s nimi aktivnhe obchodoval
(Tk&cova D. et. al, Finartné trhy a bankovnictv@009 s. 58).

1.5.2000 1 mld. eur
30 mil. eur
1.5.2001 P
Platba
kuponu
1.5.2002 30 mil. eur
Platba Investor
kupénu
30 mil, eur
1.5.2003 —
Splatka + Investor P R
kupon 1 mid. eur
Obr. 4

Princip fungovania Statnej obligacie s 3% kupénom yplacanym k 1.5. po
dobu 3 rokov.

Zdroj: www.trimbroker.com

Nasledovna talika uvadza hodnotenie ratingovych agentur. Ratingmentary
odliSne océuju a oznauju riziko krajin, avSak ich rating je Ui podobny. Niektoré
krajiny m6zu mat u réznych ratingovych agentur gorating, v&Sinou sa vSakasom
zaradia pod ten isty inve&tiy stupé. Cela tabika je rozdelena na dvéasti —
investiény rating (AAA aZ po BBB-) a neinvestiy rating. Pri neinvesthom ratingu je
nakup dlhopisov krajiny ozdavany ako Spekulativny. Vaina finagnych institacii
ma striktne stanoveny limit aké dlhopisy méze a@Benkupova a preto, ké& sa
krajina dostane do neinvesigho ratingu, tak v podstate je odsudena k tomusi 2
na trhu nedokaze paava’ (Ronald l., 201Q [online]
http://www.trimbroker.com/article/financne-vzdelava&/online-financne-

vzdelavanie/obchodujem-rading-dihopisov).
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Moody's S&P Fitch Poznamka
Aaa AAA AAA Top rating (Triple A) - takmer nuloveé riziko

Aal Al+ Al+ s s = = =
Vysoky investiény stupen - bezpedna investicia,

Aa2 AR AA : s
nizke riziko zlyhania
Aa3 AA- AA-
Al A+ A+ Vyisi stredny investicny stupen - bezpetna
A2 A A investicia pokial nenastanu nepredvidatelné
A3 A- A- udalosti
Saat e . NiZsi stredny investicny stuperi - ekonomika sa
Baa2 BBB BBB ad el ) s
zhorsila, moiu nastat problemy
Baa3 BBB- BBB-
sat i o Neinvestiény Spekulativny stupef - va&Einou
Ba2 BB BB el N )
problematické predvidanie buddcnosti
Ba3 BB- 8B-
oA B+ b Vysoko Spekulativny stupefi - ofakava sa
B2 B B = ==
zhorSovanie situdcie
B3 B- B-
Caal CCC+
Caaz ccc cce Extremne Spekulativny stupen - Vysoka
Caa3 CCC- pravdepodobnost bankrotu
Ca CcC
DDD
D DD Bankrot alebo dlhodoba neschopnost splacat dlh
- D

Tab. 1
Rating dlhopisov

Zdroj: www.trimbroker.com

NajbeZnejSim typom obligacie je obligacia s fixnjmponom (pevna urokova
sadzba). Pri takychto obligaciach vyplaca emiteajitetovi obligacie vzdy fixny urok
stanoveny percentualne z menovitej hodnoty obleyaei stanovenych tmych,
polrocnych, resp. inych terminoch. Pevne d@moé obligacie umaiiji emitentom
i investorom kalkulov& drokové naklady avynosy na celias trvania pOzky.
Obligacia s fixnym kuponom zabezpge pre investora pravidelné splatky kupénov
a v da& splatnosti vratenie menovitej hodnot€hlovancova B. et.al. Finarény trh,
2006 s.211).

Statistiky o tom, kiko fyzickych oséb vlastni Statne dlhopisy, na Stmke
neexistuju. Zaujimaju sa o ne &agtejSie privatni klienti. VySkou nominalnej hodyot
pritom nie sU dostupné lefudom s v&Sou sumou vinych péazi, ako to byvalo

v minulosti. Po z&éleneni do eurozony je nominalna hodnota dlhopisming euro.
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O kipu mdze zaujemca pozi#dabchodnikov s cennymi papiermi, ktorymi su aj
banky. Podla bankarov je tato poziadavka beznych zakaznik6v sézvyajna. Ak sa
klient opyta na mozndsinvestovania do dlhopisov v beznej poke, vo viacerych
bankach sa méze priprdvina sériu odpokiani smerujlcich zvw&a k privatnemu
bankéarovi. Pri nebankovych obchodnikoch s cennyamigrmi sa zaujemca patraniu
vyhne Qlha cesta k dlhopisom.n eTtrend[online], 2009 [cit. 2011-03-20]. Dostupné
na:< http://financie.etrend.sk/investicie/dIha-eektdlhopisom.html>).

Ked Ministerstvo financii SR v roku 2009 hovorilo onip Ze zvaZuje emisiu
Statnych dlhopisov pre obyvdistvo, téma sa zdala atraktivna. Ak to alternativna
moznos$  financovania Statneho dlhu v najblizSom obdobadide emisie pre
obyvaté'stvo nechysta. Zat' s takouto novinkou v krajine, kde k tomu chybalica,
je komplikované Klasekova M. 2009 Bond preludi tak skoro nebude. In eTrend
[online], 2009, [cit. 2011-03-20]. Dostupné na:{phfekonomika.etrend.sk/ekonomika-
slovensko/bond-pre-ludi-tak-skoro-nebude-2.html>).

Vyvoj ratingového ohodnotenia Slovenskej republiky od jej vaniku

Standard&Poor's Moody's FITCH
2011 Al stabilny vyhl'ad (od marca)
2010 A+ stabilny vwhi'ad (od decembra) A+ stabilny whiad (od maja)
y VY decembra o L

ao0p |t obing vitied (od decembre) | .\ s onrad (od marce) A+ stabilny vjhad (od mdja)

A+ stabilny vyhiad (od jila)
2008 - Sza?m ww (S Nt A1 pozitivny vyhlad (od j0la) A+ stabslry vyhlad (od jila)

A pozitiviry vwhiad (od marca)
2007 A pazitivny vyhlad (od j0la)
2006 A1 stabilny vyhl'ad

A silnd schopnost’ pinit’ finanfné A2 silna schopnest’ pinit’ finantné ; Ly gz
2005 zévazky 2dvicky A silnd schopnost’ pinit’ finantné 2dvatky
- :;v s;:: schopnost’ pinit’ finantné AS pozitvmy vihfad ( A- stabilny vihfad

vh I f — . r
BBS+ pocitivey viiiad (od marca) | T o ¥ 5 [ BBB+ pozitivny vyhiad (od janudra)
" 4 | BBB poziti yhi'ad (zmena vyhladu v
2003 | BBB pazitivny vyhlad A3 e vihiadi( oy
2002 BBB pozitivny wwhl'ad (od decembra) | A3 (od novembra) | BBB- pozitivny vyhl'ad {od novembra)
) ; ; Baa3 stabilny wyhl'ad (od | BB+ pozitivry vyhl'ad (zmena vyhlady

2001 BBB- pozitivny vyhlad (od oktdbra) | nivesnbra) | via februdi)
2000 BB+ pozitivivy wyhiad (zmena | Bal pozitivny vyhi'ad (zmena | BB+ stabﬂnv wyhlad (pridelenie

wyhl'adu v novembri) | vyhiadu v novembri) | stabilného vyhladu v septembri)
1099 | BB+ stabiny vjhlad (zmena vyhiadu | Ba1 stabilny vihvad (zmena =

od novembra) | wyhladu v oktdbri) |

BB+ negativny whi'ad (zmena | Ba1 negativny whl'ad (2mena |
1998 whiadu od aprila, zmena stupfia od | stupfia v marci, pridelenie wwhiadu | BB+ (od decembra)

septembra) vo februar)
1997 | BBB- stabiny vyhiad Baa3 BEB-
1996 BBB- stabiny vyhlad (od aprila) Baa3 BBB- (0d augusta)
1995 BB+ stabilny vwhiad (od apria) Baa3 (od mija) X
1994 BB- stabilny wyhlad (od februdra) x X
1993 X X X

Tab. 2

Vyvoj ratingového hodnotenia Slovenskej republiky d jej vzniku

Zdroj: www.ardal.sk
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1.3.6 Akcie

Vyznamnou formou podnikania vo vyspelej trhove] mmike su akciové
spolanosti, ktoré mdzu vlastny kapital ziskeemisiou akcii aich predajom na
financnom trhu. Prvé akciové spdaloosti z&ali vznika® uz v obdobi stredoveku.
S akciami sa zmlo postupne obchodo¥aaj na burzach. Prikladom je burza
v Amsterdame zaloZzenad vroku 1608, na ktorej soerokrkolonialneho tovaru
a dizobnych Upisov zali obchodové aj akcie jednej z prvych akciovych spahosti —
Holandskej Vychodo-indickej spalonosti. Akcia (stock, share) je majetkovy cenny
papier, s ktorym su spojené prava akcionara. Vilastikcie — akcionar — ma pravo
podid’a’ sa na riadeni spalnosti, na jej zisku a jej likvidamom zostatku. Akcie patria
medzi najrozSirenejSie a najviac obchodokra@ecenné papiere na kapitalovom trhu
(Polowtek S. a kol, Peniaze, banky, fingné trhy.,201Q s. 196).

Akcie na rozdiel od obligacii steiagu aj vlastnicky podiel na majetku
spolanosti, z¢oho vyplyvaju aj uité prava pre ich drzitfev:
e pravo {asti a hlasovania na valnom zhromazdeni,

» pravo na predloZenie ¢pnej (Etovnej uzavierky na valnom zhromazdeni,
* informané prdvo — akciondr mbéZze pozadovarcité informéacie od
predstavenstva spaioosti,

* narok na dividendu, ktoru vratane jej vysky mushladovd tiez valné

zhromazdenie,
» predkupné pravo pri emisii novych akcii a konveitijch dlhopisov,
» pravo podiéat’ sa na likvid&nom zostatku pri likvidacii spotmosti.

Tieto prava maju vSeobecnu plattios praxi sa vSak mézu obmedzévpod’a
toho, o aky druh akcii ideTka¢ova D. et. al, Finartné trhy a bankovnictv®009 s.
71).

Pravo na informovand@spatri medzi zakladné prava akcionarov. Inak toneuje
ani v Slovenskej republike, kde toto pravo uprav@pdchodny zakonnik. Vo
vSeobecnosti plati, Ze akciové spwlosti maju povinnas zverefiova Uctovnlé
zavierky, ktoré musia byoverené auditorom. Akciové spoimsti tiez kazdorine
publikuja vyrainé spravy o svojeginnosti, hospodareni a ekonomickych vysledkoch
(Polowek S. a kol, Peniaze, banky, fingné trhy.,201Q s. 196).
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Akcie moznoclenit’ pod’a réznych kritérii. Z Padiska prefadnosti a funénosti
su dolezité tri zakladné kritéria:

* prevodité&nosti — sa rozliSuj@kcie na menoaakcie na dorwitela. Pri
predaji akcii na meno sa vyzZaduje zapis o zmenstnika v zozname
akcionarov. Takéto akcie nie st anonymné dadbm na ich obmedzenu
prevoditénog’ tazSie obchodovairé. Akcie na doritela maju

jednoduchy prevod a dahko obchodovateé.

* hlasovacieho pravakmeiiove aprioritné . Prioritné akcie maju ¥&inou
v praxi vzdy hlasovacie pravo ako khoeé. Kmeiové akcie oprawiju
akcionara na dasti na valnom zhromazdeni. Majitelia kiogych akcii
maju tak isto ako majitelia prioritnych akcii narok likvidatny zostatok
v pripade, Ze spotmog’ ide do likvidacie. Svoj narok mézu uplat@iz po
vSetkych veritBoch (teda aj majitoch dlhopisov) a majitech

prioritnych akcii.

e opravnenia na vyplacanie dividendy — majitelia kmgich akcii nesu
riziko straty, resp. prospechu u Uspechu spuaisti. Ani dividendy, ani
podiely na likvidgnom zostatku nie su ich majitam zardené. Prioritné
akcie maju prednostny narok na vyplacanie divideM@dju zardené
dividendy v pripade, Ze sp@mos’ ma nizky zisk, a to bez téddu na to,
Ze majitelia kmaovych akcii nedostanu Ziadnu dividendu. Dividendovy
narok nemusi zanikiiani v pripade, k& spol@nog’ nedosiahla zisk,
vtedy nadobudaju prioritné akcie kumulativny chéeglco znamena, ze
vSetky dividendy sa vyplatia dase, k€ su zisky dostatme vysoké
(Chovancova B. et.al.Finarény trh,2006s. 265).

Zamestnanecké akcie predstavuju zvlastny druh ,akitifé akciova spolmos’
emituje Specificky len pre svojich zamestnancov. zBI6ich pred& svojim
zamestnancom za zvyhodnenu cenu alebo ich zamesmaéanu ziské bez Uhrady, t. j.
su pridéované bezplatne. Zamestnanecké akcie su obvykie akaneno, prevodifaé
len medzi zamestnancami spéiosti. V pripade ukafenia zamestnaneckého pomeru
alebo smrti zanikaju aj prava vlastnikov zamestolyeh akcii. Vlastnici
zamestnaneckych akcii maju rovnaké prava ako odstateionari. Ich hlavnym

pozitivom je, Ze zamestnanci sU zainteresovani eolarodh fungovani spotmosti
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a obmedzuje sa ich fluktuacia. Vlastnictvo zamewstokych akcii modZe vi€saj
k situécii, Ze takasto nevznikaju spory medzi vlastnikmi a zamestaamdebo obidve
skupiny maju spokné ciele Poloutek S. a kol, Peniaze, banky, fingné trhy.,201Q
s. 201).

Akcie dosahuju vo vSeobecnosti omnoho vysSi vyrkosdthopisy alebo viadne
pokladniéné poukazky. Napriklad, v obdobi rokov 1929 — 1@@@iahol priemerny
vynos z americkych akcii 10,76% , kym priemerny ag/re americkych viadnych
poukdzok bol iba 3,90%. Vyhodrtbinvestovania do akcii je zrejma. Napriek tomu
investori vkladaju do urokovych aktiv podstatnecviimostriedkov ako do akciB@laz
V., Riziko a neistota2009s. 218).

Ceny investinych nastrojov sa nevyvijaju linearne (ako vkladybankach s
garantovanym vynosom), ale vyvoj je volatiin§ize méze ras aj klesad. Aj ked
najvyssi vynos prinasa investovanie do akcii, nemm to, Ze pre kazdého klienta
bude optimalne akciové, t. j. dynamické portféliRozhodnutie o zostaveni
investécného portflia sa robi na zaklade zhodnotenia dvhtdvnych faktorov:
rizikového profilu klienta a investhého horizontulurkovi & P., Investovanie — riziko
alebo prilezitog?,201Q s.331).
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1.4 Hospodarsky cyklus

Ekonomické premenné treba Studodwvaielen ako agregatne hodnoty, ale aj
v ¢asovom poradi ich vyskytu. Mnozina hodn6t ekonomgickremennej v éitych
casovych okamzikoch alebo zaciié casové intervaly sa nazyvaasovy rad.

V ¢asovom rade sa mbézu vyskytévaasledovné zlozky:

e trend — nazyvame dlhodobo rastiuci alebo klesajlEmetalny smer
casoveého radu sposobeny zakladnymi faktormi, ak@gé obyvatkstva,

technologicky pokrok, organizaé zmeny a podobne,

* sezbnne variacie — periodicky pohyb opakovany pewe v dvands

mes&nych intervaloch,

» cyklické variacie (pohyby) — opakujuce sa dihoddoéisaniecasoveho
radu smerom nadol alebo nahor, ktoré nemaju prividepakovaténos’
(Arendas M., Makroekonémia2007, s.142).

Podnikatéské podmienky nie su nikdy v pokoji. Po prospemii&Ze nastapanika
a kriza. Ekonémovia a odbornici v tejto oblasticttarakterizuju tak, Ze hospodarske
cykly su typom kolisavych pohybov. Cyklus sa skladéxpanzie, ktora sa vyskytuje
v asi rovhakom¢ase v mnohych ekonomickych aktivitach, i#au nasleduje recesia
zniZzenie (stiahnutie) a ozZivenie, ktoré splyniexpanzivnej fazedalSieho cyklu,
variacia hospodarskych cyklov je od 1 do 12 rok®®z olfadu na rozdielna'sndzorov
a vymedzovania ptin hospodarskych cyklov, prevladaju nazory tie,nzesticie su
uréujucou silou vzniku cyklického vyvoja. Tragie sa cyklus deli bez tddu na

dolezitos’ a dzku trvania na Styri fazy:

» vrchol (ang. boom) je bod, v ktorom skény HDP dosahuje maximum —

v tejto faze prestavaju mat ekonomické ukazovatel8ie prirastky,

e dno (spodok) je bod, v ktorom skitty HDP dosahuje minimum (najnizsi
bod) — vyskytuje sa vtedy, &e makroekonomické ukazovateldalej
neklesaju. Vrchol a dno su krajnymi bodmi hospokigne cyklu,
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* recesia — mierny hospodarsky pokles v objeme rp@raelukcie, ktory
trva Seg aviac mesiacov. Vtejto faze prebieha vSeobecpgdak
ekonomickej ¢innosti. Objem produkcie klesa, miera nezamestrianos
stupa. Depresia — i vazny pokles ekonomickej aktivity, ktory trva
niekd’ko rokov. Redlna produkcia klesa a nezamestnanossta na 15

a viac percent,

e expanzia (rozmach) — obnova cyklu prebieha vtedsy’ Inarastaju
ukazovatele réznych vystupov. Konjunktara (vrchopesledné Stadium
hospodarskeho cyklu) — faza,dkerestavaju mat ekonomické ukazovatele
d’alSie prirastkyArendas M., Makroekon6mia2007, s.144).

1.5 Riziko a vynos investovania

Idedlom kazdého investora je dosiatimysoky vynos bez rizika. Toto spojenie
vSak ostane naveky iba snom. Progagahesla, &ibujlce tieto dve vyhody v jednom
baleni, budu vzdy iba propagaciou. Kazdy investimji Sori vybere investicie na
krizovatke — moze vybehr(po ceste rizika a mozného vysokého zisku (aldrafys,
alebo pokojne asistotou ke pravdepodobne po nizky zisKysely L., 2006
Investorov zaujima magicky trojuholnik., In ePrdfinline], 2006, [cit. 2011-03-24],
Dostupné na:< http://profit.etrend.sk/archiv-profitu/rok-/cislinizestorov-zaujima-

magicky-trojuholnik.html+magicky+trojuholnik+invest >).

Kazdé investovanie je spojené d$atlanim takého variantu, ktory prinesie
maximalny vynos, maximalnu bezp®ws’ a maximalnu likviditu. Je to tzv. magicky

trojuholnik podnikania, ktory je umiestneny &ilom priestore &ase. Tvori ho:

* Vynos — su vSetky prijmy, ktoré plyna z investiclke to teda odmena
investora. Pri finatnom investovani musi investor vychéatizatoho, ze
nie vzdy dosiahne zatany vynos. Preto musi rozliSavamedzi

historickym a ¢akdvanym vynosom. Kazdy vynos invésfich nastrojov
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mé dve zloZky a to déchodok (Uroky, dividendy a.padkapitalové zisky
(straty) ako rozdiel medzi nakupnou a predajnowuen

Riziko — vzdy vyjadruje uiity stupei neistoty tykajuci sa dakavanych
vynosov. Predstavuje nebeZpastvo pre investora, Ze nedosiahne
otakavany vynos. Nak&o je riziko veltina, ktord ovplyviuje viacero
faktorov, resp. ich kombinacia, mozno ho letimetazko kvantifikova.

Likvidita — znamena rychlos s akou sme schopni naSe investicie
premenf spa na hotové peniaze prto najnizSich transgkych
nakladoch. Investné nastroje maju rozny stupékvidity ktory zavisi od
druhu investiného nastroja a charakteru trh@Ghpvancova B. et.al.
Finartny trh,2006s. 48).

sucasna

hodnota budica

hodnota

riziko likvidita

cas

Obr. 5

Magicky trojuholnik

Zdroj: Chovancova B. et.al., Fingay trh, 2006,s.47

Prax sama ukazuje existenciu dvoch stranok rizikastranku pozitivnhu a stranku

negativnu. Pozitivha stranka sa spaja s nadejouldspech, uplatnenim na trhu

a dosiahnutim zisku. Pozitivna strdnka podnilsiého rizika sa stava hnacim motorom

existencie

arozvoja trhovej ekonomiky. Negativndrarkka sa prejavuje
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nebezp&enstvom dosiahnutia horSich hospodarskych vysledkavpredpokladanych,
pripadne i bankrotuKos¢o T., Riziko a poigovnictvo,2005s. 6).

Riziko podnikatéského projektu nie je vobec pevne stanovené, atmikate’
(investor) méze toto riziko uplatnenim vhodnychstopov a opatreni zniZipopripade
ho mdZe vo vyniménych pripadoch elimino¥a Postupy zniZzovania rizika mozno

rozélenit’ do dvoch zakladnych skupin a to postupy zamerané n
1. Odstranenie resp. eliminaciagni vzniku rizika.
2. ZnizZenie nepriaznivych désledkov rizika.

Do prvej skupiny zaradujeme tignnosti, ktorych ciéom je pbésohi na vlastné
pri¢iny vzniku rizika tak, aby sa:

* zniZila pravdepodobnésyskytu rizikovych situacii,
» zniZila vékos’ nepriaznivych efektov.

Do druhej skupiny mozno zaradiie ¢innosti, ktoré sa sustteiju na znizovanie
nepriaznivych doésledkov vyskytu ditych rizikovych situacii. Tiet@innosti sacasto
ozna&uju ako defenzivne pristupy (stratégie). Medzi adkE spbsoby zniZzovania rizika
patria:

1. Diverzifikacia
2. Flexibilita
3. Delenie rizika
4. Transfer rizika
5. Poistenie

Diverzifikacia predstavuje vyznamny sp6sob reduktga, sp@ivajuci v snahe
rozlozit riziko naco najva&siu zakladu (Toth M., et.al., Poistenie, 2007,s. 13).

Vd’aka rozvoju behavioralnej ekondémie a neuroekondri@me, Ze ekonomické
rozhodnutia mdézZzu do Vkej miery podnieti emdcie. Dokonca aj Vmi mierne
negativne orientované emacie, ktoré nemaju za adislstratu sebakontroly, mdézu sa
pri prijimani invesitnych rozhodnuti prejatizaporne. Klasickym prikladom je averzia
k riziku. Cudia si radSej vyberu investicie s malym rizikono adie, ktoré im umoznia

vysoké zisky, ale aj mozntstraty Balaz V., Riziko a neistota2009s. 203).
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S akymi druhmi rizika sa investor méze strétpii finantnom investovani a ako
ho kvantifikova' je jednou z najdélezitejSich uloh firarej analyzy. Na finamom trhu

sa moze investor streths dvoma typmi rizik:
» Specifickym rizikom,
» trhovym rizikom.

Specifické riziko vyplyva z vnitorného charaktenvesticie. Znamena to, Ze
investor musi pdtat’ aj s tym, Ze emitent bude nesolventny a nesplaVvaie zavazky.
Specifické riziko mozno este podrobnejdienit na:

* manazérske riziko — riziko vyplyva z kvality manaamu. Hlavne

u novych firiem, kde manazment nema este dostdinsenosti;

* oper&né riziko — znamend, Ze firma nebude mat dost&ttrzby na krytie

fixnych nakladov;

« financné riziko — vyplyva z pomeru dlhu a kapitalu;

» zalozne pravo — vyplyva z toho, Ze nie vSetci ilmegvlastnici cennych
papierov) maju rovnaké prava v pripade bankrotlvadiacie spolénosti;

* riziko predasného splatenia — vyplyva z toho, Ze niektoré éqrapiere

moZu byt prediasne odkupené, t. j. skér ako uplynie ich dobatispsi;

» riziko konverzie — znamena, Ze je mozné konvettgeeden cenny papier
na iny druh cenného papier&hlovancova B. et.al. Finartny trh, 2006s.
58).

Finartna analyza poskytuje synteticky obraz o fiérae) vykonnosti podniku. Jej
tlohou je objasti ¢i ,deSifrova™ ciselné Udaje ziskané #tavnej zavierky a pre
réznych zaujemcov tak poskythizakladni charakteristiku efektivnosti fikagho
hospodéarenia podniku, t. j. di", ¢i je podnik spravovany pdd zasad zdravého
aracionalneho podnikania. Jej vysledky su vyuZvasxternymi subjektmi pri
rozhodovani o ich buducich podnikégkych krokoch vo wahu k analyzovanému
podniku Gur¢ik L., Podnikatéské analyza a kontroling@004 s. 52).

Trhové riziko sa casto spaja s globalnymi ekonomickymi, politickymi
i socialnymi javmi, ktoré maju bezprostredny vpbjwa spravanie investorov. Existuju
nasledujuce druhy trhového rizika:

e urokove riziko — zmena urokovej sadzby na trhu,
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« reinvesténé riziko — je tieZ spojené zo zmenou Urokovyclzsdrna
trhu,

* infla¢né riziko,

* menoveé (kurzove) riziko,

* riziko likvidity trhu,

* riziko udalosti,

» politické a pravne riziko.

Investor musi pri investovani na firarom trhu s rizikom péitat’, neméze sa mu
vyhnr'. MézZe vSak ufité rizika znizi’. NajjednoduchSim spésobom zniZenia rizika je
diverzifikacia Chovancova B. et.al. Finartny trh,2006s. 59).

Investori v skupine konaju podobne bez toho, abgjeswkonanie spolkme
planovali alebo koordinovali (stadovity efekt). towanie spravania druhych pomaha
jednotlivcovi nahradzauvazovanie, najma vtedy, &Kge informécii prilis malo, alebo
prilis ve’a, alebo ich spracovanie je némé nacas a kapacitu mysle. Vied vasina
investorov ziskava informacie od inychudi atakmer nikdy tieto informacie
nepreveruju. Ironiou osudu, ani firary profesiondli nie sd imunni k stadovitosti,
pretoze ich tiez ovplywju nazory inych'udi. Kapitalovy trh ma charakter stada, kde
jedinci s menSou kapacitou na ziskavanie a sprad®vanformcii imituja vzory
spravania inych, o ktorych si myslia, Ze tymto mfidcidm rozumeju. Typickym
prejavom stadovitosti na finanom trhu je nakup investicii, &eich ceny rastu,
a predaj, k& ceny klesajuBalaz V., Riziko a neistota2009s. 336).

Riziko vykyvu akciového trhu je medzi klientmi nagmejSim rizikom
a nagastejSie ho skiwju vo vSetkych rozhovoroch. Kazdy klient, ktorglanom riziku
hovori, ma na mysli len moznu stratu. Malokto sedemuje, Ze vykyv trhu je aj
vysoky vynos v kratkontase. Trh sa pohybuje v cykle, gas ktorého sa opakuju
v nepravidelnych intervaloch recesia, depresiajldtkiiira a expanzia. NajcitlivejSie na
vykyv trhu su akcie a produkty, ktorych portfélieotia akciové tituly. Aj ke’ pod’a
fundamentalnych analyz sa d&idrfaza trhu, nie je mozné dit obdobie, kedy ku
zmene jednotlivych faz priddz@kovi¢ O., Znalo$ moznych rizik finatného trhu,
[online] 2007, [cit. 2011-03-24]. Dostupné na:<http://www.zbiark/clanok/ Znalost-

moznych-rizik-financneho-trhu/default.aspx?&Print31
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2 Ciel prace

Ciel'om tejto prace je poskyttidvysvetlenie mozného spdsobu investovania
vornych peaaznych prostriedkov fyzickych oséb vo svojom meneaasvoj det
prostrednictvom online platforiem obchodnikov srggni papiermi. Jednoducho
povedané, ako je mozné zhodti@voje vliastné peniaze. Kazdy, kto ma nejaké uspory
musi naslednelada’ spdsob ich uloZenia a prirodzern@adi& aj spoésob ich zhodnotenia.
NajrozSirenejSim spbésobom v Slovenskej republikéschovy pgazi na terminované
vklady v komeénych bankach. Zamerom tejto prace nie je popisa@orovnava
vyhodnog ¢i nevyhodno$ takejto ¢i inych foriem uloZenia Uspor, ale vysvétli
vyhodnog investovania do Statnych obligacii a akcitagne v utitom pomere. Na
jednotlivych finagnych trhoch je mnoZzstvo produktov, ktoré su doséupa r6znych
podmienok (prostrednictvom banky, fikagho poradcu alebo online platformy OCP)
a pri roznych cenéch a poplatkoch. Fitrad trhy su navzajom poprepajané tak, Zze
niektoré zdroje hovoria o jednom globalnom fit)iaom trhu, ktory sa deli na regionalne
trhy. Otazka, ktoru tu mézeme poltZje prirodzena. Méze jednotlivec v takychto
podmienkach uspfea sdm sa rozhodtitha akom trhu a ktory produkt si vyberie?
Odpovel’ by mala poskytnfinasledujlca praca.

Postoj'udi k investovaniu je winou sprevadzany so strachom zo straty, ale
zérover hradanim sp6sob&o mozno najvé&sieho zhodnotenia svojich Uspor. Zdmerne
tu hovorim o Usporach, &&e sukromné osoby newiddavaju moznosti investowa
pozikany (cudzi) kapital. Vynimkou je obchodovanie nang@mom trhu (ale aj
niektorych inych), kde je priam nevyhnutné vyu¥iypakovy efekt" ktory som popisal
v kapitole (1.3.1 Devizovy trh). Tento spésob j&’ldieny hlavne pre jeho rychlgs
poziciu mozno otvoti a aj uzavrié v niekd’kych hodinach, a moznosti s relativne
nizkou sumou vlastnych paznych prostriedkov zobchodavaysoké objemy tzv.
pakovym obchodovanim (cez niektoré on-line platfipije moznos ziska 20 az 50€
pri zaregistrovani). Princip obchodovania na totrbo (jeho detailnejSie vysvetlenie)
obsahovo preketalje ramec tejto prace, je vSak nutné pozmedstatu jeho fungovania,
aby bolo mozné pochapirozdiel medzi obchodovanim na devizovom trhu

a investovanim na kapitalovom trhu. Pri zadani zyraforex obchodovanie* v
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internetovom vyhiadav&i Google je obchodovanie tymto spbsobom popisané na
viacerych  strankach ako  napr.  www.patria-forex.czwww.saxobank.sk,
www.plus500.com, www.fxtrhy.sk, www.eatlantik.skmaozstvo d’alSich. Kto méa
zaujem ndjde tu princip obchodovania, popis akaasagistrovg, funguje tu vymena
informécii formou chat-u¢gtu) medzi registrovanymilenmi, online obchodovanie
v redlnom c¢ase, demoverzie na stiahnutie a vyskdSanie obclaoiov ad’alSie
informacie. V&kos' zobchodovanych objemov na devizovom trhu vysoleknatuje
potreby devizovych prostriedkov ktoré subjektyh nasstupujuce skutme potrebujd,
napr. pre nakup tovarov a sluzieb a pod. a v ptelsteh Spekulativny charakter. Tato
forma ,obchodovania“ pripomina jedno k& medzinarodné kasino, ktoré je online
dostupné 24h denne pre kazdého, a v ktorom je motickodové ,vo vel’kom Style*

aj s malymi sumami gezi a z ktorého sdasto krat aj odchadza ako z kasina (bez

penazi).
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3 Metodika prace

Metodolbgie definuju spbésob, akym sa bude postupgra vyskume nejakého
javu. Su to prirodzene sa vyskytujuce data (SihsernD., Ako robi kvalitativny
vyskum : Prakticka pritka, 2005,s. 98).

Na dosiahnutie vyt§eného ciéa som pouzil tieto hlavné a pomocné metddy:
a) metddu Studia dostupnej literatary
b) metédu pozorovania
c) metddu porovnavania
d) metddu analyzy
e) metddu syntézy
f) metddu abstrakcie
g) metddu interpretacie vysledkov
Uvedené metddy som pri vypracovani prace pouZiedasne:
a) metdda Studia dostupnej literatary
Pre dosiahnutie ucelenej predstavy o on-line oboctai na kapitalovych trhoch
bolo potrebné najprv ziskaicelenu predstavu o fungovani fidagho systému a jeho
vyzname Vv trhovej ekonomike. Pri tom som sa opierhieratiru, ktord sa venovala

uvedenej problematike, om vSetky dostupné diela boli pre nan prinosom

a vychodiskom pri realizovani prace.

b) metdda pozorovania

Metdédu pozorovania som pouzil pri vybere konkrémyavesténych nastrojov,
ktoré som nasledne pouzil vo vlastnej praci v middencného investovania.

c) metdda porovnavania

Po vybere investnych nastrojov nasledovala metéda porovnavaniayclosnosti
pri primeranej miere rizika. Pri tomto porovnavanim vychadzal z historickych udajov

na kapitalovych trhoch a tvrdeni publikovanych woihej literature.
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d) metdda analyzy

Metddu analyzy som pouZzil pri rozbore jednotlivyokesticii do Statnych obligacii
a akcii. Ci&éom analytického rozboru jednotlivych investicii dghoznanie mozného
rizika v spojitosti s vynosom investicie.

e) metdda syntézy

Metédu syntézy som pouzil pri finmom investovani v modeli zmieSanej
investicie v ktorej som poukéazal na celkovl vynasroriziko investicie v zavislosti od
pomeru p#&aznych prostriedkov investovanych do Statnych @laliga akcii.

f) metdda abstrakcie

Metddu abstrakcie som vyuZzil pri zna#ovani modelu finatného investovania
v tabl’kovom  agrafickom vyjadreni pre dosiahnutie ich hpagnosti
a zrozumiténosti. Abstrahoval som napr. od poplatkov, ktorésuju OCP, zdaneniu
dosiahnutych vynosov , pripadnych dividend z viasta akcii af’., ktoré by spresnili
vynosy v modeli finatného investovania ale na druhej strane by tentoemobbili
neprefiadnym.

g) metdda interpretacie vysledkov

Vysledky, ktoré je mozné dosiahthpri zmieSanom investovani som prezentoval
slovne v zavere predloZzenej prace a graficky (wiliedch) v jednotlivych¢astiach

vlastnej prace.
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4 Vlastna praca — model individualneho investovania

4.1 Investovanie s nizkym rizikom

Medzi investicie ktoré su vnimané ako investicrezkym stugiom rizika patria
napriklad klasické produkty kontgrych bank ako su bezné aterminovaridy,u
certifikaty, vkladné knizky a iné. Vo vSeobecnodsyi sa dalo poveda Ze sem patri
vSetko, ¢co ma garantovanu vySku vynosu alebo Uroku. Klasigi«érové produkty
poskytované bankami pésobiacimi na slovenskom trbatria unas medzi
najrozsirenejSie a najviac vyuZzivaneé. I'Genog tychto produktov spoiva vich
jednoduchosti a dostupnosti. AjRke&lovek konkrétne Ziadnu investiciu rielda, je mu
¢asto ponuknuta pracovnikom banky popripade fingm poradcom. Komeéné banky
ponukaju Siroku Skalu produktov, ktoré prinesd uy3dieru zhodnotenia ako bezné
Gcty a vkladné knizky, su vSak spojené s viazéoosalebo inymi podmienkami, ktoré
zavisia od konkrétneho produktu a aj podmienok pamapr. ZUNO, nova direkt
banka ponuka utenie vkladu az 4% pri 3 &oej viazanosti (Udaj k 31.3.2011).
Netreba zabudaaj na naklady spojené s ptednym vyberom takto uloZenych

penaznych prostriedkov.

Finartné poradenstvo unas pozname&sSudou z predaja réznych Zivotnych
poistiek a podielovych fondov. Zivotné poisteniez@dna aj sporiviéiastku, ktora sa
nam pravidelne zhodnocuje, popripade je minimalngka tohto zhodnotenia
garantovana s moznasi vySSieho zhodnotenia za predpokladu, Ze gpoks
dosiahne v danom obdobi vySSieho zisku. Tento $pibs@stovania je vieni obl’'Ubeny
v Nemecku, kde na 80 mil. obyvéibe pripada cca. 90 mil. Zzivotnych poistiek. Vyska
minimalneho zhodnotenia, ktoré musi sgolog’ dosiahnd bola utena Statom,

v atraktivnej vyske cca. 3,8%, spahog’ Allianz napriklad dosahovala priemerného
zhodnotenia okolo 4,6%. V tomto roku vSak doSlopa§l vplyvom finatinej krizy,
k zniZeniu minimalnej vysky ktora musitbgri tychto produktoch dosiahnutéa na 1,8%.
V praxi to znamena Ze 1,8% je minimuim klient dostane, méze aj viac, ale nemusi,
zavisi to od dosiahnutych vysledkov spwlosti. Okrem vyhod ktoré takéto investicie
maju je treba p@ta’ s pomerne dlhou dobou investovania, nie zriedkaaa ako 20

rokov, kde najvéSie riziko spdiva v kapnej sile pgazi ktoré dostanem v takalekej
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buddcnosti. Toto riziko je mozné odstraniym, Ze si zvolime ,indexaciu, dynamiku“
platby, 'udovo povedané, kazdy rok platime viac o vySkuatiél,, a tym sa zvySi aj
kone&na suma, ktora je vyplatena. Indexacia je sprolstrnetd’om poisteniacasto
odpor&ana ako ochrana pred znehodnoteniitapev buduicnostico vSak zdéraznené
nie je, je porovnanie me&aych platieb v rozmedzi piatich rokov po celt ddivania
zmluvy (pri zmluve na 20 rokov, v prvom, piatomsi@om, patnastom a v dvadsiatom
roku). Indexaciu je potrebné dobre zwazaby sa réna (mesénd) platba nestala

bremenom.

Podielové fondy¢i uz sa jedna o OPF alebo UPF maju okrem vyhodaajevo
nevyhod. Je to predovSetkym moznozsisku, ale aj straty, poplatky za vstup
(jednorazovo), spravy (0é) a nakoniec vystupu (jednordzovo). Spravou dosd
zaoberaju profesionali, ktori maju potrebné infociea znalosti a zazemie silnych
spolanosti, pre individualneho investora je to najjedimdtsia moznasinvestovania
na kapitalovych trhoch. Na vyber su fondy akciod#hopisove, pgazne, zmieSané,
prostrednictvom ktorych je moznbmvestovd s vaSou ¢i mensSou mierov rizika pri
vySSich alebo niZzSich¢akavanych buducich vynosoch. Takato forma investiava
moZe skonit’ ziskom, ale aj stratou. Investor dosiahne zisk@kratu poth toho, ako

hodnota podielov fondu do ktorého investoval staigho klesa.

Na kapitalovom trhu je mozntkupit' aj Statnu obligaciu, ktord& ma stanovenu
dobu splatnosti ako aj vysku a termin vyplaty kupdvi podstate ide o kvalitny cenny
papier s vémi nizkym rizikom. VSeobecné hodnotenie takychtargeh papierov je
rozpracované v kapitole (dlhopisy). Jedna sa ousmné cenné papiere”, ktoré ajdksi
to neuvedomujeme sU mozno podstatnou zlozkou peiRb fondu, Zivotného
poistenia, Il. D6chodkového piliera ako aj celeflyal’alSich produktov ponukanych
komegnymi bankami i finatinymi poradcami. Statna obligacia kGipena priamos{rai

Gcet online) prinasSa viacero vyhod medzi ktoré pdastné rozhodnutie o:
» Case kupy,
* sidle emitenta,
* mene v ktorej je dlhopis emitovany,

» vy3ky investicie,
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« dizky investovania.

Cas kupy je ureny rozhodnutim investora. Mézeme osfowianku v ktorej
mame zriadenydet alebo kupu uskutait’ cez online platformu obchodnika s cennymi

papiermi.

Nasledujesidlo emitentg rozhodovanie kam investujem (komu @gam). Tu je
vhodna fundamentalna analyza. Makroekonomické wkaeete napr. vySka zadlZenosti,
vySka HDP (HNP), ale aj vySka tychto ukazovVate na obyvatéa ainé. D4 sa to
vnima’ aj ako sila krajiny napr. silu Svédska, Belgick@mecka vnimame ol viac
ako Bulharska, Mdiarska,Ceska aj k& nevieme presne akd maju vysku zadlZenosti,

HDP a mnohychlalSich hospodarskych a ekonomickych ukazdeate

Mena v ktorej je dlhopis emitovany. Tu je v podstate iba VYba medzi
krajinami, ktoré maju zavedené euro (eurozona)tatmgmi, ktoré maju vlastné,
narodné meny. Jedna sa tu o obmedzenie kurzovéka.rM6ze nastaaj pripad, ké
krajina ktor& pouZiva svoju narodnti menu emitufepisy v cudzej mene (nagfeska

republika emituje dlhopisy v euro).

VySku investiciesi ugki investor sam, je vSak obmedzeny nominalnou haanot
a trhovou cenou dlhopisu (napr.dk¢ge nominalna cena 100€ a trhova 102 tak vyska
investicie mdze Ly iba nasobkom trhovej ceny). Priciiej ciastke pé&aznych
prostriedkov, ktora nemusi Byastronomicky vysoka sa investor rozhodne pre kipu
Statnej obligacie. Je potrebné aby siludobu (dZku) investicie, to znamena, Ze vopred
predpoklada, Ze investované prostriedky nebudeapa dobu potrebovaDIlhopisy su
vydavané v ufitej nominalnej hodnote (neda sa kiipblovica alebo ib&ag’ dihopisu)
a na sekundarnom trhu maja trhova cenu, ktora nidZenizSia alebo vysSia ako je
nomindlna hodnota ajej hodnota sa vyjadruje v %prN Statna obligacia mé
nominalnu hodnotu 100 € a jej trhova cena je 1@2% nominalnej hodnoty) tak za
zaplatime 102€ + poplatok za transakciu, ktoryr&ije obchodnik s cennymi papiermi

(napr. banka v ktorej mam otvorengefi). VySka poplatku je u kazdého OCP ina.

KedZe pre individualnych investorov (v naSom pripagacké osoby) je moznés
kipy SD iba na sekundarnom trhu je nutné vetipezornog dobe splatnosti SD. Je to
mozné chpaaj tak, Ze k& predpokladam dobu investicie Styri roky, tak sazém

vybra® dlhopis s dobou splatnosti o Styri roky plus mimegaké mesiac&im zna&ne
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znizim trhové riziko danej investicie, Kee v d& splatnosti je vyplatena nominalna
hodnota + posledny kupén (Obr. 4). V pripade pgtrpBiaznych prostriedkov pred
dobou splatnosti (nepredvidanej udalosti) je mo#Znosna sekundarnom trhu znovu

preda.

Ako priklad nam moéze posltzi SD Belgicka (VKN: AOREZ a ISIN:
BEO000306150) s dobou splatnosti 4 roky a 6 megjacaominalnej hodnote 100,00 €
atrhovej cene 102,09 % (kurz k 25.03.2011) a wiSkaiponu 3,750% p.aco
zodpoveda max. rendite pri trhovej cene SD p.&8%,2uvedené pregty nie je nutné
robit manualne, kéze online platforma OCP poskytuje vSetky potrebruaje).
Stanovena doba investicie ktori som poZadoval bgbjpwala okolo 4 rokov. Celkova

vySka p&aznych prostriedkov ktoré som ochotny investgesb000€.

TakZe nakupim 48 Belgickych SD v celkovej hodno@972 € + poplatok za
transakciu (za nakup). Pre zjednoduSenie zaoknghlNySku investicie na 5000 €
(nakup + poplatok) a nasledovné Udaje si zoradion@biliky a grafu pre jednoduchSie
vysvetlenie. Pre préadnos nebudem v talikach uvadzéaj kurzovu cenu kipenych
dihopisov (4900,32 €). Takisto budem abstraliospod vysky poplatku za nakup,
kedZe sa jedna o vysvetlenie principu investovaniagstdneho dlhopisu a nie o jeho
konkrétny nakup u OCP. K&e vSak trhova cena bola vtomto pripade vysSia ako
nominalna, tak ju musim zé&dnt. Pri vypaite dosadim max. renditu 3,23&4e ¢islo

0,0323 v desatinnom vyjadreni .

Tab. 3

Z&kladné udaje investicie do dihopisov

Vklad do statnych dlhopisov v tis. € 5000
Celkova vyska investicie v tis. € 5000| v% 1
1 % z celkovej investicie vyjadrené v € 50| v% 0,01
% vynos zo Statnych dlhopisov za jeden rokv € 161,5| v% 0,0323
Doba drzby SD v rokoch 4

Zdroj: Vlastné spracovanie

56



Tab. 4

Vynosy zinvesticiedo SD

Vynos zo SD
v €/za rok

Vynos zo SD
v €/ 5 rokov

Celkovy zisk
> rokov v %

Vynos SD v %
za roky drzby
spolu

161,5

646

12,92

12,92

Zdroj: Vlastné spracovar

Graf 5
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Zdroj: Vlastné spracovar

V Tab. 3sU uvedené zakladné uda danej investicii masledne Tab. 4 su Udaje
o dosiahnutom ziskiisle v Tab.3¢ervenej farby si investor mdzeolit sam vyberom
konkrétneho SD aumou peiaznych prostriedkov ktorowisponuje. \ pripade
investovania do B nepredpokladammozZnog straty ke’Zze planujeme dobu investic
az po dobu splatnostiD. Ked’Ze investicia bola realizovana iba do obligac tomto
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pripade zisk a ani strata z investovania do aledixistuje a v grafé. 5 vo vySke 0 €.
Celkovy zisk z investicie je zhodny zo ziskom zstactva Statnych dlhopisov.

4.2 Investovanie s vysokym rizikom

Investovanie do akcii prinaSa moztiogysSieho zhodnotenia p&zi, ale aj
moznos straty a znéného kolisania trhovej ceny (nie zriedka aj nigkopercent za
jeden dé). Vo vSeobecnosti sU akcie povazované za vysokikokié investicie
s moznosou vysokych stratci dokonca bankrotu spaioosti a nasledne straty
penaznych prostriedkov v plnej vySke danej investi€ie je vSak namieste pripomehu
Ze strata je obmedzena hranicou 100% ale ziskAkie. priklad nam mdoze posldZi
spolanog’ Infineon ( z nemeckého indexu DAX). Cena jedngji@lsa na zaatku roka
2009 pohybovala na arovni 0,41 € a nasledrieadeom roka 2011 (o dva roky neskor)
stadla jedna akcia 8,27 €. Percentualny narast %201@lebo in& povedané 20,17
nasobok vkladu. Aj v dosledku fin&mej krizy a nasledného prudkého prepadu cien na
vSetkych akciovych trhoch je mozné ngpodobnych prikladov ov¥a viac, aj kd’ sa
nejedna az otak vysoky percentualny narast. Peepiiakciovych trhov doslo
k narastu cien w&iny akcii. Vé&kou vyhodou akcii je ich bezproblémova
obchodovatinog’. Online platformy OCP ponukaju obchodovanie vimeal ¢ase tzv.
sekundové obchodovanie, samozrejme moZkapit’ akcie nam ponukaju aj koniaé

banky. Vyska poplatkov je u jednotlivych obchodnikézna.

Cena akcie sa neustale meni (niektoré zdroje uyddedhad vo vySke
niekd’kych tisic zmien kurzu akcie v priebehu jednej ngdlia nie je mozné dopredu
urcit’ jej pohyb. Predpowe Zze bude stupaalebo klesdsa podoba hodu mincou (50 /50)
orol / hlava. RozSirenie vysoko frekwerych obchodov tiez prispieva ku kurzovym
vykyvom ale na druhej strane zvysSuje likviditu trtAj tu vSak sa tzv. ,blue chips”
akcie ktoré su povazované za stabilné a u ktorgchizjko zaniku (bankrotu) takmer
vyli¢ené. Su to w&inou akcie vEkych nadnarodnych a medzinarodnych koncernov,
fiiem s celosvetovou poésobnims, ktoré sd nam zndme napriek tomu, Ze
o investovanie do akcii sme nemali a mozno ani meenaaujem. Spotmosti ako
Microsoft, Siemens, Apple, Volkswagen, Coca-colastiee, Deutsche bank, Allianz
a cely radd’alSich st nam nepochybne dobre zname dj sme sa nikdy nezaujimali

o cenu ich akcii ale iba oich produkty. Takétoaig] luxusné, blue chips) akcie
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prinaSaju okrem mozného kurzového zisku (stratgsto aj dividendy ktoré su
vyplacané na akciu vo vySke od 0,5% do 5 a via®®oakciach je vyber ova vasi
ako pri dlhopisoch a zalezi len na rozhodnuti itw@s daju sa kuapia predé prakticky
v kazdom case. NajvyhodnejSi spdsob s najmensimi poplatkanionline nakup

prostrednictvom obchodnika s cennymi papiermi.

Pre preliadnog si stanovim vtomto pripade rovnaku vysku investiako
v pripade kupy dlhopisov ato 5000 €. Mozné vypheadividend nebudem
zohadhova’, tak isto ani poplatok za nakup ktory stuje OCP a vySku zdanenia.

Tab. 5

Zakladné udaje investicie do akcii

Vklad do akcii v tis. € 5000 v % 1,00
Celkovad vyska investicie v tis. € 5000 v % 1
1 % z celkovej investicie vyjadrené v € 50 v % 0,01

Zdroj: Vlastné spracovanie

Investicie do akcii mézu prinigsvysoké zhodnotenie vloZenych nagnych
prostriedkov, ale na druhej strane aj vysoké stra¢yto Spekulativna investicia, pri
ktorej nie je mozné dopredu vetligj vysledok. Nie je mozné ho ani préftat’ pod’a
dostupnych informacii, ktoré verejne obchodolaé¢eakciové spokmosti kazdy rok
zverejiuju vo svojich vyrénych spravach. Aj napriek tomu, Ze by som sa dawac
k vysledku, Ze akcie konkrétnej firmy st v danéamse podhodnotené, mdZze ich cena na
trhu nafalej kleséd a naopak. Z nasledujucej Tab. 6 je udige zisk aj strata sa
pohybuju priamoumerne (10% pohyb kurzu akcie nafsapi 10% zmenu ceny). Iba
zisk vSak moéze byt w&i ako 100 % , strata je tymto ohr&ma a v podstate znamena

aplInu stratu investovanych feeznych prostriedkov.
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Tab. 6

Vynosy z investicie do akcii

Celkovy Celkovy

Vynos z akcii|Zisk/strata z|zisk/strata za|zisk/strata za|Celkovy zisk]Celkovy zisk

v % akcii lrokv€ 1rokv % > rokovv€ |3 rokovv %
150 7500 7500 150,00 7500 150,00
140 7000 7000 140,00 7000 140,00
130 6500 6500 130,00 6500 130,00
120 6000 6000 120,00 6000 120,00
110 5500 5500 110,00 5500 110,00
100 5000 5000 100,00 5000 100,00
0 4500 4500 90,00 4500 90,00
80 4000 4000 80,00 4000 80,00
70 3500 3500 70,00 3500 70,00
60 3000 3000 60,00 3000 60,00
50 2500 2500 50,00 2500 50,00
40 2000 2000 40,00 2000 40,00
30 1500 1500 30,00 1500 30,00
20 1000 1000 20,00 1000 20,00
10 500 500 10,00 500 10,00
0 0 0 0,00 0 0,00
-10 -500 -500 -10,00 -500 -10,00
-20 -1000 -1000 -30,00 -1000 -20,00
-30 -1500 -1500 -30,00 -1500 -30,00
-40 -2000 -2000 -40,00 -2000 -40,00
-50 -2500 -2500 -50,00 -2500 -50,00
-60 -3000 -3000 -60,00 -3000 -60,00
-70 -3500 -3500 -70,00 -3500 -70,00
-80 -4000 -4000 -80,00 -4000 -80,00
-90 -4500 -4500 -90,00 -4500 -90,00
-100 -5000 -5000 -100,00 -5000 -100,00

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Graf 6

Priebeh investicie do akc
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4.3 Bezpe&né investovanie

Pod vyrazombezpéné investovanietreba rozumié investovanie pgznych
prinesie stabilny prijem s minimalnym rizikom syrat pokid dlhopis vlastnim az do
doby splatnosti, tak aj s minimalnym trhovym riziko Akcie mézu prinies vysoké
zhodnotenie, ale na druhej strane aj vysoké stratsipade nepriaznivého kurzového
vyvoja. Naskyta sa otdzks sa stane v pripade spojenia tychto dvoch invéstRri
pomere kde investujem do akcii m6j buduci prijedifopisov v pripade nepriaznivého
kurzového vyvoja akcii (az po bankrot spolosti ktorej akcie kuapim) ostanu
zachované pmzné prostriedky v pévodnej sume ako naéiatku investicie. Aj k&
vysledkom je nulovy zisk aaj strata treba pripoatenze vplyvom inflacie
(znehodnotenia p@zi) som v strate aj Keminimalnej. Na priklade, kde investujem tu
istd sumu peazi ako v predchadzajucich dvoch prikladoch, te@805€, sa da
porovn@ mozné zhodnotenie vloZenychipé&nych prostriedkov.

Za 4491,96 € (zaokruhlene 4500 €) kupim 44 dlhopiaazvysnych 500€ bude
tvorit’ investicia do akcii , na zaklade vlastného uv&envyberiem napr. spaoog’
Siemens, ktorA ma silnd poziciu na trhu, vyplacavidelne dividendy a nie je
predpoklad jej nepriaznivého vyvoja v najblizSomdobi (teda v obdobi, na ktoré
chcem investouasvoje peniaze). Dividendy nebudem Padiiova’ v tabd’ke ako ani

poplatky za nakup dlhopisov a akcii.

Zakladné udaje si pre prdnos zoradim do tabuliek ako v predchadzajucich
dvoch prikladoch. Pomer medzi investovanim do gtétrdihopisov a akcii je v tomto
konkrétnom priklade 90 /10. Pri kipe iného dikogs inou lehotou splatnosti alebo
inou vyskou kupénu méze byt pomer iny vzdy vSakigaed dlhopisu, nie od akcii.
Dlhopis utuje aj dobu (t#ku) investicie a aj kiipa dlhopisov by mala nasbed pred
kaipou akcii. AZ k& som zrealizoval kipu Statneho dlhopisu na sekunuaértrhu
viem, aku trhovu cenu som zaplatil, aku vynosrassiahnem, poplatky OCPdat

V pripade zmieSanej investicie méze dlhopis naliraji ind forma pevne
uroceného vkladu alebo iného produktu kotmej banky. Jedna z vyhod investovania
do Statnych obligacii je ich trhova cena, ktora aamnsebe predstavuje riziko, ale
v kombinacii s akciami posobi pozitivne. V pripadeaiakavanej potrebyasti z
investovanych pe&znych prostriedkov je mozrnbga vyhodnych podmienok pretla
akcie alebo dihopisy k&e ich trhova cena sad&inou pohybuje nepriamo Umerne.
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Tab. 7

Zakladné udaje o zmieSanej investicii do akcii a Hbpisov

Vklad do statnych dlhopisov v tis. € 4500 v % 0,90
Vklad do akcii v tis. € 500 v % 0,10
Celkova vyska investicie v tis. € 5000 v % 1
1 % z celkovej investicie vyjadrené v € 50 v % 0,01
% vynos zo Statnych dlhopisov v € 145,35 v % 0,0323
Doba drzby SD v rokoch 4

Zdroj: Vlastné spracovanie

Tab. 8

Vynosy zo zmieSanej investicie do akcii a dlhopisov

Celkovy Celkovy

Vynos z akciijVynos zo SD|Vynos zo SD|Zisk/strata z|zisk/S> rokov]zisk/S rokov|Vynos SD v

v % v €/za rok v €/ 5 rokov |akcii vE v % %/3 rokov
150 145,35 581,4 750 13314 26,63 12,92
140 145,35 581,4 700 1281,4 25,63 12,92
130 145,35 581,4 650 1231,4 24,63 12,92
120 145,35 581,4 600 11814 23,63 12,92
110 145,35 581,4 550 1131,4 22,63 12,92
100 145,35 581,4 500 1081,4 21,63 12,92
90 145,35 581,4 450 10314 20,63 12,92
80 145,35 581,4 400 981,4 19,63 12,92
70 145,35 581,4 350 931,4 18,63 12,92
60 145,35 581,4 300 881,4 17,63 12,92
50 145,35 581,4 250 831,4 16,63 12,92
40 145,35 581,4 200 781,4 15,63 12,92
30 145,35 581,4 150 7314 14,63 12,92
20 145,35 581,4 100 681,4 13,63 12,92
10 145,35 581,4 50 631,4 12,63 12,92
0 145,35 581,4 0 581,4 11,63 12,92
-10 145,35 581,4 -50 5314 10,63 12,92
-20 145,35 581,4 -100 481,4 9,63 12,92
-30 145,35 581,4 -150 431,4 8,63 12,92
-40 145,35 581,4 -200 381,44 7,63 12,92
-50 145,35 581,4 -250 3314 6,63 12,92
-60 145,35 581,4 -300 281,4 5,63 12,92
-70 145,35 581,4 -350 2314 4,63 12,92
-80 145,35 581,4 -400 181,4 3,63 12,92
-90 145,35 581,4 -450 131,4 2,63 12,92
-100 145,35 581,4 -500 81,4 1,63 12,92

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Z tabuky ¢. 8 je zrejmé,ze ak by som mvestovania do akcinedosiahol zisk
a ani stratu,éo je vkratkom ¢asovom obdobi skoro nepravdepodobné, tak by
investované peznéprostriedky zhodnotili 11,63 % konkrétne 581 €. Konéna
suma by bola v tomtpripade 558€. Pri strate 100 % na akciacco by znamenalo
v tomto pripade bankrspolanosti Siemens) by zldmotenie bolo vvySke 1,63%,¢0
predstavuje 5081 €Kedze strata je ohratena -100% aisk nie, je tu vysok
pravdepodobnasdosiahnutia kladnych vysledkov pakychkdvek buduicich cenach

kupenych akcii na akciovom trh

Pri nepriaznivom vyvoji cenakcii, poklese 80% , by zisk dosahoval 4€, ¢o
je 8,63 % avysledna sumr 543%. Naopak pri zisku na akciach 30% je celkovy :
731 € (14,63%) aysledna suma 57€ ¢o predstavuje lepSiehodrotenie ako keby
bola cela suma 5000€ivestovana iba dstatnychcennych papierc (dihopisov) a to
0 1,71%.

Graf 7

Priebeh zmieSane investicie do akcii a dlhopisov v €
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Zdroj: Vlastné spracovar
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Graf 8

Priebeh zmieSane investicie do akcii a dlhopisov v %
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Zdroj: Vlastné spracovar

V pripade vyrazného néarastu ceny alspolanosti Siemens napr. 150% je
celkovy zisk 133€ (26,63%) vysledna suma 6331€. Kie planovana doba investic
je 4 roky aj zisk je potrebnvydelit’ Styrmi, aby sa dalo porovth@ao¢né zhodnotenie
vloZenych p#&aznychprostriedkov. \ pripade nepredviddieej potrebypeiazi v obdobi
Styroch rokov (poas Zivotnost investicie) je tu moznéychla premena investicie |

peniaze bez vypovednej doby za trhovu cTreba zdbrazii zeStatny dlhopis ma tiez

65



vykyv trhovej ceny, ktory v3ak nie je az tak vyrgzako u akciach. Medzi akciami
a dlhopismi je v&inou nepriama Umerdo znamena, Ze pri prudkom poklese
akciovych trhov vo vSeobecnosti nagri@dvetviami, investori Fadaju bezpey
.pristav’ a presuvaju sa na trh Statnych obligqtihové ceny dlhopisov stupaju)
a naopak, takze poKianepotrebujem cell vloZzend sumu, je tu moEZneghodne
preda akcie alebo dlhopisy pri ich trhovej cene (sarapme aj ichcag’).

4.4 Investovanie prispdsobené hospodarskemu cyklu

V pripade, Ze investor zvaZuje investicie prispasdibspodarskemu cyklu je
potrebné venowa pozornos makroekonomickym vealinam (stave ekonomiky ako
celku) ato aj v celosvetovom meradle. V poslednobdobi sme boli svedkom
hypotekarnej krizy v USA, ktor4 sa premietla dotgvej finartnej krizy, a napriek
povodnym vyjadreniam, pdid ktorych sa nas nemala dotknaasiahla aj Slovensko.
Stav, v ktorom sa ekonomika prave teraz nachadzaopné identifikov& pod’a
dostupnych udajov, kedy dojde k zmene sa presnedadwneda. Po recesii nastava
oZivenie, po dosiahnuti dna cesta na vrchol (1.dpddarsky cyklus).

V pripade, Ze panuje vSeobecné presgeik, Ze je vSetko v poriadku, ekonomike
sa dari a nie su Ziadne znepokojujuce spravy tgltasalepodobne hospodarsky cyklus
blizi k vrcholu. Firmy hlasia samé dobré vysledkyealizuja nové investicie. Ceny
Statnych obligacii sa pohybuju na arovni ich norimieahodnoty alebo dokonca pod
touto hodnotou. Je toéasti aj preto, Ze na akciovych trhoch (ktoré stlipaja da
dosiahnti vySSieho zhodnotenia a investori, ktory predtyrkiméli Statne obligacie ich
teraz predavaju a kupuju akcie ainé rizikovejSdpkty aby dosiahli vysSieho
zhodnotenia svojich investicii. Za daného stavibgzpe&nejSie viac investovado
nékupu Statnych obligacii a akciové investicie otbritena minimum alebo ich néas
Uplne vyneché&d Pomer medzi investiciou do dlhopisov a akcii 49@hazoiiuju
nasledujuce taliky 10. a 11. a graf. 9.
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Tab. 9

Zakladné udaje o zmieSanej investicii v pomere 96/4

Vklad do statnych dlhopisov v tis. € 4800 v % 0,96
Vklad do akcii v tis. € 200 v % 0,04
Celkova vyska investicie v tis. € 5000 v % 1
1 % z celkovej investicie vyjadrené v € 50 v % 0,01
% vynos zo Statnych dlhopisov v € 155,04 v % 0,0323
Doba driby SD v rokoch 4
Zdroj: Vlastné spracovanie
Tab. 10
Vynosy zo zmieSanej investicie v pomere 96/4
Celkovy Celkovy
Vynos z akcii|Vynos zo SD|Vynos zo SD|zisk/S rokov|zisk/S rokov|Vynos SD v
v % v €/za rok vE€/ > rokov [vE€ v % %/3 rokov
150 155,04 620,16 920,16 18,40 12,92
140 155,04 620,16 900,16 18,00 12,92
130 155,04 620,16 880,16 17,60 12,92
120 155,04 620,16 860,16 17,20 12,92
110 155,04 620,16 840,16 16,80 12,92
100 155,04 620,16 820,16 16,40 12,92
0 155,04 620,16 800,16 16,00 12,92
80 155,04 620,16 780,16 15,60 12,92
70 155,04 620,16 760,16 15,20 12,92
60 155,04 620,16 740,16 14,80 12,92
50 155,04 620,16 720,16 14,40 12,92
40 155,04 620,16 700,16 14,00 12,92
30 155,04 620,16 680,16 13,60 12,92
20 155,04 620,16 660,16 13,20 12,92
10 155,04 620,16 640,16 12,80 12,92
0 155,04 620,16 620,16 12,40 12,92
-10 155,04 620,16 600,16 12,00 12,92
-20 155,04 620,16 580,16 11,60 12,92
-30 155,04 620,16 560,16 11,20 12,92
-40 155,04 620,16 540,16 10,80 12,92
-50 155,04 620,16 520,16 10,40 12,92
-60 155,04 620,16 500,16 10,00 12,92
-70 155,04 620,16 480,16 9,60 12,92
-80 155,04 620,16 460,16 9,20 12,92
-90 155,04 620,16 440,16 8,80 12,92
-100 155,04 620,16 420,16 8,40 12,92

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Z tabu’ky ¢.10 je zrejmé,ze sa jedna malé percentualne rozdiely poslednych
dvoch sipcoch (celkey zisk v % avynos zo 3 v %), rozdiel medzinajnizsim
zhodnotenim (8,40 %) najvysSim zaznamenanim v téka (18,40%) je iba 10%.
V predchadzajucom pripade bol tento rozwyraznejSi alosahoval 25%. Volatilit
danej investicie je teda dize nizSia ako predchadzajucom priklad® znamena, z
investicia je ovea stabilnejSia. 'nasledujucom grafé.9 je toznazornen priamkou

ktora sa vyraznpriblizuje k priamke vynosnos#o Statnej obligaci

Graf 9

ZmieSama investicia do dihopisov akcii v pomere 96/4 v %

140

120

100

&0

60

40

0

20% 40% 60% B80% 100%  120%  140%

-20%

-100% -60% -40%

-80%

-100

m— NS Z akCliv % — Celkovy zisk/¥ rokov v % —y110s S0 v %3 rekov

Zdroj: Vlastné spracovar
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Opa&na situacia nastdva case krizy. Zatia ¢o pomalym a skoro
nepozorovattnym spdsobom sa hospodarsky cyklus dostal na vrcpatny pohyb
byva ¢asto ovéa rychlejSi a prichadza &ekane sprevadzany panikou na kapitalovych
a zvlag akciovych trhoch. Akciové trhy, ktoré pomaly stlipsa v kratkom ¢ase
prepadnu a je v podstate jedno o akeé tituly a adlveta jedna. Nastava odlev kapitalu
z akciovych trhov ajeho presun do relativneho b#aptrhu so Statnymi cennymi
papiermi, ktorych trhova cena stupa.cSiéa investorov opdia akcioveé trhy a v panike
nasleduju masivne vypredaje. Akcie, ktoré strpblistatnicas’ svojej byvalej hodnoty
priam zvadzaju na nakup, dostupné informéaciecetinych médii vSak odradzaju od
investovania do akcii a prinaSaju spravgalSich poklesoch ich cien a vSeobecného
zhorSenia stavu ekonomiky. Pozastavuj0 sa uz neypddn@ investicie, strata
pracovnych miest, pokles objednavok firiem a negativyhliadky do buducnosti uz

beztak zIU situaciu eSte viac zhorSuju.

V znanej miere ktomu prispievaju aj automatizované &yst obchodnikov
S cennymi papiermi. Su to tzv. stop — loss prikd&tgré sa zadavaju prostrednictvom
online platforiem a ktoré chrania investora predSu&@i stratami. V pripade, Ze kdpim
akcie po 10 € anechcem stratiiac ako 10% tak zadam online prikaz na predaj
v pripade, Ze kurz klesne na 9 € (teda o 10%),naatiaovany systém OCP ktory moju
investiciu chrani proti W&ej strate (tak ako som si to Zelal a nastavilymje akcie
preda. Tato sluzba je spoplatnengéasovo obmedzena. Nie vzdy je vSak pre investora
vyhodna, v pripade nahleho a prudkého poklesu é&a 2010 popisany v kapitole 1.3.3
vysokofrekveiné obchodovanie) mbze nastituacia, Ze automatizovany g@acovy
systém mi akcie predda, hoci ich cena klesla naostmi hranicu ,iba na pol hodinu“
a denné obchodovanie skiln v pluse (rozdiel medzi cenou akcie pri otvorériiu
a jeho uzatvoreni je kladny v prospech investord)pripade, Zze chcem akcie znovu
vlastnt musim ich opatovne kapiza vysSiu cenu astym su spojené dameio
naklady. Ke'ze ako individualny (privatny) investor pravdepodelmesledujem kurzy
kazdu hodinu méZe sa StaZe si uvedent skutnog’, predaj mojich akcii
automatizovanym pigtacovym systémom, uvedomim az o niéko dni a opatovny
nakup akcii méze byt pretta eSte nevyhodnejSi. V pripade investovania do pketo
uprednostujem nakup tzv.cistych akcii, to znamena bez zadavania dauigich

prikazov do automatizovanéhogi@cového systému.
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Pre zachovanie mozZnosti porovnania vysledkov imyest sumu 5000 €
v pomere 70 /30 (70% sumy pdjde na nakup Statnijjadpdsov a 30 % na nakup akcii).
Udaje v Tab. 11 mi zobrazuju danu investiciu.

Tab. 11

Zakladné udaje o zmieSanej investicii v pomere 7033

Vklad do statnych dlhopisov v tis. € 3500 v % 0,70
Vklad do akcii v tis. € 1500 v % 0,30
Celkova vyska investicie v tis. € 5000 v % 1
1 % z celkovej investicie vyjadrené v € 50 v % 0,01
% vynos zo Statnych dlhopisov v € 113,05 v % 0,03
Doba drzby SD v rokoch 4

Zdroj: Vlastné spracovanie

KedZe do akcii investujem viac ako je buduci prijem &atnych obligacii aj
riziko, ktoré podstupujem, je oke vysSie a po prvy krat sa mézem dostacervenych
Cisiel (Tab. 12). Akcie tvoria podstatdag’ z investovanych pg@znych prostriedkov.
Pri dalSom poklese ich ceny, v tomto pripade o viac 2k86 som v strate. Akcie vSak
pod vplyvom nedavnych udalosti stratili uz podsiatas’ svojej hodnoty, s v podstate
lacné, investicia je lakava a moZztioghodnotenia realna, aj Kenie je moZzné
predpoveda kedy nastane zmena a kurzy akciérda stupd. Média prindSajufalSie
negativne spravy, ale burza na ne uz neread@§im poklesom ada sa teda
predpokladda Ze ¢oskoro nastane obra€o len minimalny rast cien akcii podpori
presvedenie d’alSich investorov o vyhodnosti investovania do iakgpodnietid’alSie
nakupy a tym ajalSi narast cien, ktory presvgdi’alSich (vahavejSich) investorov na
nakupco spbsobidalsSi narast ceny dit Prudky narast cien akcii v roku 2009 az 2010
vyuZzilo iba malo privatnych investorov, strach zznej straty bol silnejSi, ako vidina
mozného zisku.

ZmieSana investicia v pomere 70 /30 prinaSa vyBZiko sposobené vysSim
podielom akcii, ale situacia &euz akciové trhy stratili podstatrias’ svojej byvalej
hodnoty toto riziko kompenzuje. Volatilita inveséige odliSna od predchédzajucich
prikladov a pohybuje sa v hodnote od -20,96 % d0%646c¢o znamend rozdiel 75%.
Moznos’ nadpriemerného zhodnotenia vloZzenychgimych prostriedkov je podstatne

vySSia ako maximalna mozna strata, v podstateqidiege cien akcii o 60% sa celkova
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Tab. 12

Vynosy zo zmieSanej investicie v pomere 70/30

strata pohybuje na arovni -8,96%. ZmieSana invies®0 /30 je sice rizikova, ale vySka

rizika je vzifadom na celkovu situéciu a stav ekonomiky primerana

Celkovy Celkovy

Vynos z akcii]Vynos zo SD|Vynos zo SD|zisk/3 rokov|zisk/S rokov|Vynos SD v

v % v €/za rok v€/ > rokov |v€ v % %/5 rokov
150 113,05 452,2 2702,2 54,04 12,92
140 113,05 452,2 2552,2 51,04 12,92
130 113,05 452,2 2402,2 48,04 12,92
120 113,05 452,2 2252,2 45,04 12,92
110 113,05 452,2 2102,2 42,04 12,92
100 113,05 452,2 1952,2 39,04 12,92
0 113,05 452,2 1802,2 36,04 12,92
80 113,05 452,2 1652,2 33,04 12,92
70 113,05 452,2 1502,2 30,04 12,92
60 113,05 452,2 1352,2 27,04 12,92
50 113,05 452,2 1202,2 24,04 12,92
40 113,05 452,2 1052,2 21,04 12,92
30 113,05 452,2 902,2 18,04 12,92
20 113,05 452,2 752,2 15,04 12,92
10 113,05 452,2 602,2 12,04 12,92
0 113,05 452,2 452,2 9,04 12,92
-10 113,05 452,2 302,2 6,04 12,92
-20 113,05 452,2 152,2 3,04 12,92
-30 113,05 452,2 2,2 0,04 12,92
-40 113,05 452,2 -147,8 -2,96 12,92
-50 113,05 452,2 -297,8 -5,96 12,92
-60 113,05 452,2 -447.,8 -8,96 12,92
-70 113,05 452,2 -597,8 -11,96 12,92
-80 113,05 452,2 -747,8 -14,96 12,92
-90 113,05 452,2 -897,8 -17,96 12,92
-100 113,05 452,2 -1047,8 -20,96 12,92

Zdroj: Vlastné spracovanie

V grafe ¢. 10 je tento stav zvyrazneny odchylkou priamkykgee&ho zisku od
priamky bezpénej investicie do Statnych obligécii. Riziko sa3yjg zvySenim podielu
penaznych prostriedkov investovanych do nakupu akcziniauja ho investované
penazné prostriedky v pevne wenych Statnych obligaciach. Celkové riziko invastic

je dané vzajomnym pomerom tychto dvoch jednotlivijalesticii.
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Graf 10

ZmieSana investicia do dlhopisov akcii v pomere 70/30 v ¥
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Graf 11

ZmieSana investiciedo dihopisov a akcii v pomere 70/30 v €
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Suma, ktord som ,imaginarne“ v prikladoch investpbmla stanovena vo vyske
dostupnej individualnym investorom a primeranakuiziktoré individualny investor
vstupom na kapitalové trhy podstupuje. Nie je tedanieste vSeobecné tvrdenie, Ze
investovanie na kapitalovych trhoch a Specialneioakch trhoch je ,iba vysoko
rizikové autené odbornikom v danej oblasti“. Vysoko rizikovowe jkazda
nepremyslena investicia, pri investovani &ym zdmerom a ci®m, pri uvedomeni si
rizika ktoré podstupujem sa stava online invest@vaa kapitalovych trhoch ,beznou”
investiciou. Vyraz ,bezna investicia® treba chapko investiciu s kalkulovanou
(ovplyvnite’'nou) mierou rizika, ktoru si investor v pripadeiindualneho investovania
voli sam, sam si zdu zodpovedd a sam znaSa zisky ale aj straty zosalnej
investicie v plnej vySke. Nema sa na koho obratipripade straty so ziadtwsi
0 odSkodnenie alebo o nahradu, na druhej strangeriie nik s kym by sa musel deli
v pripade zisku (ktory v8ak podlieha zdaneniu).iMiddialne online investovanie na
kapitalovych trhoch by sa dalo zjednoduSene prigdwnsukromnému podnikaniu. Je
potrebné mat napad, mysSlienku, potrebné zdrojehepswsti toto vSetko vyuZi
legalnou a zakonnou cestou vo svoj prospech. Ty t&@ porovnanie katfi, ked’ze
sukromné podnikanie ndm d&&nou zaberie vSetok Yoy cas anie sme schopny
podnika bez &asti inychl'udi, online investouaje mozné €as’ou va’nych p&aznych
prostriedkov, vo svojom fmom case, mdze byt doplnkom nasej hlav&ignosti, alebo

zaujimavym kontkom do buducnosti.
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Zaver

Vzhradom na prepojenie finanych trhov, dostupndsinformécii a rozSirenia
osobnych péitacov v domacnostiach je online obchodovanie na kipy&h trhoch
pristupné kazdému, kto ma o uvedeny sposob invasi@zaujem. Vstupom Slovenska
do Eurdpskej Unie a nasledne Eurozény sa podstarrili moznosti investovania,
znizilo sa kurzové riziko a pre tych, ktori ovladajudzie jazyky je moznésonline
obchodovania prostrednictvom obchodnika s cenngamigomi, ktory ma sidlo aj mimo

Uzemia Slovenskej republiky.

V predloZzenej praci je popisany spdsob investovardaakciovom trhu, trhu
Statnych obligacii a nasledne vyhodhomvestovania na oboch trhoch ¢adne.
PredloZzend praca poukazuje na moZnayhodného zhodnotenia investovanych
penaznych prostriedkov pri primeranej miere podstupenézika. Model zmieSanej
investicie nie je statickym modelom, ale prave r@&gp modelom dynamickym, pomer
investovania pgaznych prostriedkov do akcii a Statnych obligaeiimozné, ba priam
nutné meni v zavislosti od stavu, v ktorom sa kapitalové tehgkonomika ako celok
nachadzaju. Poukazuje na moznosti, ktoré sa ingiieemu investorovi ponukaju, ale
aj uskalia, ktoré ho moézu postrefma ceste vlastného rozhodovania o investosasti
svojich uspor. PredloZena praca nie je Zamym receptom na uspech v investovani, ale
skoér ma vzbudi zaujem o investovanie, ak tento zaujem vzbudiiénila svoj cid'’.
Individualne investovanie udrzujgloveka v psychickej kondicii, podnecuje zaujem
orbzne oblasti hospodarstva doma iv zakianizaujem o pravidelnécitanie

tlace, sledovanie sprav a udalosti, zaujem o zraodzich jazykov a pod.

Individualne online investovanie pésobi priazniep ducha a clem tejto prace

bolo, abyco najpriaznivejSie pésobilo aj na jeeZzenku” investora.
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